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Highlights im Méarz 2016

Die Terroranschlage in Brissel zeigen
keine Auswirkungen auf die Finanz-
markte

Die europaische Zentralbank senkt den
Leitzins auf 0 %

43 % aller Euro-Staatsanleihen liefern
negative Renditen — in Deutschland sind
es sogar 78 %

Arbeitslosigkeit in der Euro-Zone auf
tiefstem Stand seit 2011

Euro-Zone mit schwachstem Wachstum
seit gut einem Jahr

US-Industrie  kommt in Schwung -
Konjunkturindex der Philly-Fed steigt im
Mérz deutlich an

Chinas Industrieproduktion so schwach
wie zuletzt im Jahr 2008
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PRIVATE BANKING

Ruckblick / Ausblick

Der Marz brachte eine — aus heutiger Sicht —
zumindest zwischenzeitliche Erholung an den
internationalen Aktienmarkten. Obwohl im Februar
wichtige charttechnische Marken nach unten
durchstoRen wurden, drehten die Markte relativ
rasch wieder nach oben.
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Quelle: Bloomberg, 29.3.2016,
angegebenen Werten um Vergangenheitswerte.
davon nicht abgeleitet werden.

Darstellung Oberbank; Es handelt sich bei den
Zukinftige Entwicklungen kdnnen

Bemerkenswert dabei ist vor allem, dass sich der
schreckliche Terroranschlag in Brissel nicht
negativ auf die Kursentwicklung ausgewirkt hat.

Als Stimulanz erwies sich hingegen die am 10.
Marz abgehaltene EZB-Sitzung, wo Mario Draghi
den Leitzins erstmals auf Null-Prozent senkte.
Zudem bekréftige er, das Anleihekaufprogramm
durch die EZB weiter verstarken zu wollen.

Nun bleibt abzuwarten, wie weit diese Malihahmen
nun doch endlich greifen und Erfolge zur Bekamp-
fung der Deflationsgefahren bringen werden und
diese lockere Geldpolitik in der Wirtschaft
ankommt.

So richtig in Schwung kommt Europa zurzeit ja
doch noch nicht. Laut den jlingsten Daten wies die
europaische Wirtschaft zuletzt das schwéachste
Wachstum seit gut einem Jahr auf. Auf der anderen
Seite hat die Arbeitslosigkeit ihr tiefstes Niveau seit
2011 erreicht.

Anders verlauft die Entwicklung aktuell in den USA.
Dort werden nach wie vor gute Wirtschaftsdaten
veroffentlicht.

Oberbank

3 Banken Gruppe

Trotzdem sehen viele Analystinnen eine
US-Konjunktur, die sich in der Reifephase
befindet und somit die Gefahr einer
konjunkturellen Wende nach unten besteht.
Dazu kommt die Tendenz der US-Notenbank
FED, ihre Leitzinsen sukzessive zu erhohen.
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Quelle: Bloomberg, 29.3.2016, Darstellung Oberbank; Es handelt sich bei den
angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukinftige Entwicklungen kdnnen
davon nicht abgeleitet werden.

FED-Chefin Janet Yellen brachte allerdings
zuletzt zum Ausdruck, diese Erhéhungen sehr
sachte — mdglicherweise heuer in zwei kleinen
Schritten — umzusetzen.

Somit sollte auch weiterhin die Noten-
bankpolitik das dominierende Thema an den
Aktienmarkten  bleiben.  Spannung  wird
sicherlich in den nachsten Wochen
aufkommen, wenn die Berichtssaison Uber die
Unternehmensergebnisse zum ersten Quartal
beginnt.

Bei den Anleihen stieg zuletzt die Zahl jener
Papiere, die eine negative Rendite aufweisen.
Bei den Euro-Staatsanleihen sind es 43 %; bei
jenen in Deutschland sogar 78 %.

Fazit

e Die lockere Geldpolitik unterstiutzt die
Aktienmarkte

e Aus technischer Sicht kdnnten jedoch
die Markte an Widerstanden angelangt
sein
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Anleihen/Wahrungen

Highlights

e EZB senkt den Leitzins auf Null Prozent
e US-Leitzinsen unverandert

e Erholung bei Emerging Markets und High
Yield Anleihen

Die europaische Zentralbank (EZB) hat
erstmals in der Geschichte den Leitzins auf null
Prozent gesenkt.

Weiters wurde der Zins fir Einlagen von
Geschéaftsbanken bei der EZB von minus 0,3
auf minus 0,4 % reduziert. Die Banken missen
damit einen noch héheren Strafzins bezahlen,
wenn sie Geld bei der Zentralbank anlegen
wollen. Zusatzlich wurde das
Anleihekaufprogramm fur Euro Staatsanleihen
ausgeweitet und nun  kdnnen  auch
Unternehmensanleihen von guten Schuldnern
aufgekauft werden.
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Quelle: Bloomberg, 30.3.2016, Darstellung Oberbank. Es handelt sich bei den
angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukiinftige Entwicklungen kdnnen
davon nicht abgeleitet werden.

Vor allem die Ankindigung der mdglichen
Kaufe bei Unternehmensanleihen, hat in
diesem Anleihebereich Zu deutlichen
Kursanstiegen gefiihrt.

Anleihen von schwacheren Schuldnern aus
dem High-Yield Sektor und Emerging Markets
konnten sich in den letzten Wochen ebenfalls
deutlich verbessern. Hier wirkte sich die
Erholung bei den Rohstoffpreisen positiv aus,
da viele dieser Schuldner von den hdheren
Rohstoffpreisen profitieren.
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Die US-Notenbank Fed hatte im Mérz ebenfalls
ihre Sitzung. Nach der ersten Leitzinserhéhung
im Dezember 2015 kam es diesmal zu keiner
Veranderung. Begrundet wurde dies mit dem
weltweit schwierigen Wirtschaftsumfeld und den
anhaltend tiefen Inflationszahlen. Dennoch wird
fur heuer mit weiteren Zinserhéhungen
gerechnet.

Im Oberbank Asset Mix ist der Anleiheteil zum
Grof3teil durch Euro-Unternehmensanleihen
dargestellt und die Beimischung von Euro-High-
Yield und Emerging Markets Anleihen erscheint
weiterhin als sinnvoll.

Wahrungen

Tendenziell héhere Leitzinsen in den USA und
gleichzeitig anhaltend tiefe Zinsen im Euroraum
sollten den US-Dollar gegeniiber dem Euro
starken.

Euro zum USS
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Quelle: Bloomberg, 30.3.2016, Darstellung Oberbank. Es handelt sich bei den
angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukiinftige Entwicklungen kénnen
davon nicht abgeleitet werden.

In den letzten Wochen ist davon allerdings
nichts zu bemerken, da auch die US-Notenbank
vorsichtiger wird und die Zinserhfhungen
weniger stark als erwartet ausfallen konnten.

Fazit

e Weiterhin tiefe Anleiherenditen
e Euro-Dollar tendiert seitwarts
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Aktien

Highlights

e Erholung von den Jahrestiefstéanden

e Notenbankentscheidungen unterstiitzen
die Finanzmarkte

e Fusionen und Ubernahmen beleben die
Aktienmarkte

Der Marz brachte fir europaische und
amerikanische Aktien durchwegs Kursgewinne.

Dow Jones Industrial in USS
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Oberbank

3
3 Banken Gruppe

Angedacht sind sogar zwei Hauptsitze, die
Fuhrungsriege soll zur gleichen Anzahl aus
Vertretern der Londoner und der Deutschen
Borse bestehen, den Verwaltungsratsvorsitz soll
die Londoner Borse stellen.

Uber einen Aktienaustausch kann der
Zusammenschluss vollzogen werden: Aktionare
der DB sollen 54,4 % der LSE-Aktien halten,
Anteilseigner der LSE die verbleibenden 45,6 %
der Aktien der DB.

Dadurch soll die Verbindung zwischen den
beiden fihrenden Finanzplatzen Europas
gestarkt werden. Synergien sind vor allem
geplant in der Harmonisierung der IT,
Adaptierung von Prozessen und gemeinsames
Herangehen an Investitionen.
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Quelle Bloomberg, 30.3.2016 Es handelt sich bei den angegebenen Werten um
Vergangenheitswerte. Zukiinftige Entwicklungen kénnen davon nicht abgeleitet werden.

GroRvolumige Unternehmensiibernahmen
geben den Aktienmérkten neue Phantasien:

Monsanto, der weltgré3te Saatguthersteller, der
an der Ubernahme von Syngenta durch
ChemChina ausgestochen wurde, bekundet
sein Interesse an der Ubernahme der Bayer
Agrarchemiesparte Crop Science.

Hintergrund sind fallende Getreidepreise und
Synergieeffekte aus der mdglichen Fusion.
Bayer zeigt sich noch abwartend, denn es sieht
Crop Science als integralen Bestandteil des
Unternehmens, mit dem jahrlich ca. 10 Mrd.
EUR umgesetzt werden. Nach dem Verkauf
dieser Sparte ware Bayer wohl selbst ein
interessanter Ubernahmekandidat fiir seine
Konkurrenten.

Vorstande der Londoner (LSE) und Deutschen
Borse (DB) einigten sich auf eine Fusion. Es
fehlt nur noch die Zustimmung der Aufseher.
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Quelle Bloomberg, 30.3.2016 Es handelt sich bei den angegebenen Werten um
Vergangenheitswerte. Zukiinftige Entwicklungen kénnen davon nicht abgeleitet werden.

Die Deutsche Post, die Uber ein krisenfestes
Geschaftsmodell verfugt, emittiert zwei Anleihen
mit einem Volumen von 1,25 Mrd. EUR um
Pensionsverpflichtungen zu finanzieren. 2012
wurde in diesem Zusammenhang bereits eine
Anleihe begeben. Aufgrund fallender Zinsen
entstanden dadurch Ertrage. Fir die beiden
aktuellen Emissionen hofft man auf einen
ahnlichen Effekt.

Fazit

e Ubernahmen und Fusionen sorgen bei
Einzelwerten fur Kursbewegungen

e Viele Aktienmérkte befinden sich in
Seitwartstrends
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Rohstoffe / Gold

Highlights

e Rohstoffmarkte setzen Aufwartstrend fort
e Olpreise legen weiter zu
e Seitwartsbewegung beim Gold

Nach den leichten Erholungstendenzen im
Vormonat setzte der Rohstoffmarkt im Méarz
seinen Aufwartstrend fort und der viel
beachtete CRB Reuters Rohstoffindex
erreichte zwischenzeitlich sogar den héchsten
Stand seit drei Monaten.

Aktuell sprechen einige Analystinnen nach der
langen Schwéachephase der vergangenen
Monate von einer mdglichen Bodenbildung.

Rohstoffe CRB Index in USS
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Quelle: Bloomberg, 30.3.2016, Darstellung Oberbank. Es handelt sich bei den
angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukiinftige Entwicklungen kénnen
davon nicht abgeleitet werden.

Am Olmarkt stieg in den letzten Wochen nach
dem Preis der Nordseesorte Brent nun auch
erstmals der Preis der US-Olsorte WTI
vortibergehend Uber die Marke von 40 USD
pro Barrel in diesem Jahr.

Unterstiitzend fur den Olpreis wirkten neben
dem schwacheren Dollar vor allem auch die
anhaltenden Produktionskiirzungen in den
USA.

Richtungsweisend fiir die weitere Olpreis-
entwicklung wird sicherlich auch das fur den
20. April neu anberaumte Treffen zwischen
Opec- und Nicht-Opec-Mitgliedern in Doha
sein. Zusatzlich kénnte dieser Termin den Weg
fur eine Forderungsdeckelung ebnen.

Oberbank

3 Banken Gruppe

Der Goldpreis konnte in der ersten
Monatshalfte dank der AuBerungen des EZB-
Chefs Mario Draghi beziglich der weiteren
geldpolitischen Vorgehensweise deutlich zu-
legen.

Zwischenzeitlich erreichte der Goldpreis mit
1.282,51 Dollar sogar den héchsten Stand seit
Uber einem Jahr.

In der Folge kam es jedoch ohne nennenswerte
belastende Meldungen zu einem leichten
Abgabedruck beim Edelmetall.

Letztendlich prasentierte sich Gold nach dem

guten Start im Monatsverlauf nahezu
unverandert.
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Quelle: Bloomberg, 30.3.2016, Darstellung Oberbank. Es handelt sich bei den
angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukinftige Entwicklungen kdnnen
davon nicht abgeleitet werden.

Ob wir uns aktuell nach den kraftigen Anstiegen
seit Jahresbeginn nur in einer Konsolidierungs-
phase befinden, werden wir in den néachsten
Wochen sehen.

Tatsache ist, dass die Faktoren, die in den
letzten Wochen fiur die Goldpreissteigerungen
verantwortlich waren, nach wie vor aktuell sind.

Fazit

e Gold dient im Oberbank Asset-Mix
weiterhin als Beimischung

e Der breite Rohstoffmarkt wird b.a.w.
noch nicht bericksichtigt
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Oberbank Asset-Mix*

Aktuelle Ausrichtung:

Liquide Mittel:
- 100 % Euro

Anleiheprodukte/Geldmarkt:

- 40 % Euro Investmentgrade Anleihen oder
gute Osterreichische Schuldner in EUR

- 5% High-Yield-Anleihen

- 5% Emerging Markets Anleihen

- 5% Anleihefonds gemischt

- 5% Inflationsschutzanleihen

Aktienprodukte:

- 6,3 % Europa

- 7,5 % Amerika

- 1,2 % Osterreich

Rohstoffe, Gold und sonstige
Veranlagungen:

- 5% Gold, keine Rohstoffe und sonstigen
Veranlagungen

_Aktien  Gold
Osterreich g oo
Aktien 1,2% 5.0% in EUR
Europa 20,0%
0,
Aktiene'?’/0
Amerika
7,5%
Inflationsanlei 15,0%
hen
5,0%
Gemischte Anleihen
Anleihefonds 60,0%
5,0%
EMMA Euro
Anleihen Anleihen mit
5,0% Rating IG und
Euro-HY gute Osterr.
Anleihen Schuldner
5,0% 40,0%

Oberbank

3 Banken Gruppe

Der Oberbank Asset-Mix dient als Hilfestellung
fur alle jene Investorinnen, die langfristig unter
Einbeziehung aller verfigbaren Anlageklassen
und unter einem ausgewogenen Chancen-
Risiko-Verhaltnis veranlagen méchten.

Er bildet einerseits die Basis im Rahmen des
standardisierten Vermogensmanagements
(Oberbank Vermoégens Management*) und
dient andererseits auch als Orientierung fur die
drei Strategien im individuellen
Portfoliomanagement (iPM).

Mindestens einmal monatlich wird im Rahmen
des Oberbank Asset-Mix-Komitees die neue
Anlagenklassen-Gewichtung festgelegt.

Das Oberbank Asset Management hat sich -
sowohl standardisiert als auch individuell -
eine defensive Veranlagungspolitik zum Ziel
gesetzt.

Langfristiger Kapitalzuwachs steht dabei vor
kurzfristiger Spekulation.

Alle am Markt verfligharen Anlageklassen
kommen bei Bedarf zur Anwendung; auch
Fremdwahrungsmanagement ist ein wichtiger
Bestandteil.

*Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Die
Angaben in diesem Dokument dienen lediglich der
unverbindlichen Information der Kunden und ersetzen
keinesfalls die Beratung fur den An- und Verkauf von
Wertpapieren. Die Kurse gelten per Stichtag und sind
freibleibend. Alleinverbindliche Rechtsgrundlage fiir den Kauf
von Investmentfondsanteilen ist der jeweilige Prospekt. Bitte
beachten Sie auch die ,Wesentliche Anlegerinformation® (KID).
Der veroffentlichte Prospekt des hier genannten Fonds sowie
das KID in der jeweils aktuellen Fassung stehen fir den
interessierten Anleger in deutscher Sprache unter www.3bg.at
sowie bei der Oberbank AG, 4020 Linz, Untere Donaulénde 28
wéhrend der ublichen Geschaftsstunden zur kostenlosen
Ausgabe bereit.
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