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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir flr
zuverlassig halten und die uns zum Teil von unserem Researchpartner, der Landesbank Baden-Wrt-
temberg, zur Verfligung gestellt werden. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tUber den Markt und
die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ohne Anspruch auf Vollstandigkeit.

Diese Publikation stellt allgemeine Informationen der Hypo Vorarlberg Bank AG zu den Finanzmarkten
zur Verfligung. Sie ersetzt nicht die personliche Beratung und stellt auch keine umfassende Risikoer-
klarung dar. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum
Kauf oder Verkauf. Lesen Sie vor Ihrer Anlageentscheidung die ,Risikohinweise zu Veranlagungsge-
schaften” sowie die ,Allgemeinen Informationen zum Anlagegeschaft”, welche Sie auf unserer Home-
page (Www.hypovbg.at) finden oder in unseren Filialen zu den (blichen Geschaftszeiten kostenlos
erhalten. Fur weitere Informationen tber Finanzinstrumente oder zum Zwecke einer individuellen
Beratung wenden Sie sich bitte an Ihre Anlageberaterin oder Ihren Anlageberater. Zu Auswirkungen

in Bezug auf Ihre steuerliche Situation wenden Sie sich bitte an lhren Steuerberater.

Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes. Diese
dient lediglich Informationszwecken und stellt weder eine Anlageberatung und umfassende Risikoauf-
klarung, noch eine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Die Informationen beruhen auf eigenen Ein-
schatzungen der Marktsituation, flr die Richtigkeit und den Eintritt eines bestimmten Erfolges kann
keine Gewahr bernommen werden. Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdéglichen keine Progno-
se fur die Zukunft. Notieren Werte in fremder Wahrung, unterliegt das Produkt zusatzlich Wahrungs-
schwankungen.
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EDITORIAL

Liebe Leserin, lieber Leser,

von einer Sommerflaute an den Borsen ist nichts zu
splren. Im Gegenteil, die Wirtschaftsprognosen gehen
zusehends von einer sehr freundlichen Dynamik flr das
aktuelle und das kommende Jahr aus. In der vergange-
nen Berichtssaison im 2. Quartal fielen rund 86% der
berichteten Gewinne héher als erwartet aus. Diese
vertrauensbildenden Informationen flihrten auch zu
den jliingsten Hochststanden der europdischen und
amerikanischen Aktienindizes.

Da stellt sich unwillkirlich die Frage: Wann ist teuer zu
teuer? Eine Antwort darauf bedarf einer differenzierten
Betrachtung. So ist das historische Kurs-Gewinn-Ver-
haltnis von 21 flr den S&P 500 auch in Relation zu einer
gestiegenen Inflation, glinstigen Zinsen und staatlichen Ausgabenprogrammen zu sehen.
Gerade aufgrund des inflationdren Umfeldes und der Vorzlige von Investitionen in Sach-
werte kdnnte folglich kein Weg an ,Qualitatsaktien” vorbeifiihren.

Bei Anleihen ist die Europdische Zentralbank (EZB) weiter auf Einkaufstour. Durch Inflation
und gesunkene Risikopramien sind die realen Renditen von Anleihen mittlerweile bei fast
minus 4% () und damit ist die Attraktivitat dieser Assetklasse fur Privatanleger wohl am Tief-
punkt angelangt. Bezlglich Inflation sind sich die Wirtschaftsexperten noch nicht einig, auf
welchem Niveau sich die Geldentwertung mittelfristig einpendeln wird. Kurzfristig blendet
die EZB jedenfalls ihr Inflationsziel von 2% zugunsten einer Gppigen Liquiditatsversorgung
der Wirtschaft aus.

Und sonst? Mit Nervositat verfolgen wir die steigenden Risiken der Cyberkriminalitdt. Betrof-
fenen Unternehmen wird der Zugang zu den eigenen Systemen vereitelt und ganze Produk-
tionsbetriebe oder Institutionen werden fir Tage durch Hacker und Erpresser lahmgelegt.
Kryptowdhrungen leisten solchen Machenschaften durch die mangelnde Regulierung und
Ruckverfolgbarkeit zusatzlichen Vorschub. Nicht zuletzt tauchen auch die ersten Falle von
verschwundenen Kryptowdhrungen sowie dazu passend neue Unternehmen auf, die sich auf
das Wiederauffinden ihrer Guthaben spezialisiert haben.

Wir hoffen, dass Sie gestarkt durch ein paar erholsame Urlaubstage gut geristet sind, die
Herausforderungen des heurigen Herbstes anzugehen.

j(d’ &ﬂ(,u,w[ ™~

Ihr Dr. Wilfried Amann
Mitglied des Vorstandes
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AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

MARKTAUSBLICK
GELDMARKT, ANLEIHEN, AKTIEN, ROHSTOFFE

Die jlingste Rekordfahrt an den Aktienmadrkten steht auf wackligen Beinen. Grund dafir sind
die Sorgen Uber ein baldiges ,Tapering” der Anleihenkdufe seitens der US-Notenbank. Dem-
nach kénnten die geldpolitischen Zligel noch in diesem Jahr enger gezogen werden und da-
mit risikoreiche Assets ausbremsen. Sollte das ,Tapering” demndachst eintreten, dirfte auch
der Renditeanstieg von europaischen und US-Staatstiteln von mittelfristiger Natur sein.
Diese Entwicklung wird derzeit schon vorweggenommen, was gleichbedeutend mit Gewin-
nen im Anleihesegment ist. Auf der anderen Seite verzeichnet der ifo-Geschdaftsklimaindex,
ein bedeutender Frihindikator, den zweiten Ricksetzer infolge. Vor allem die anhaltenden
Lieferengpdsse in der Industrie belasten das Geschaft im Verarbeitenden Gewerbe. Trotzdem
behaupten sich die weltweiten Aktienmarkte auf einem hohen Niveau und Technologieindi-
zes erreichten sogar neue Allzeithochs. Ob diese paradoxe Entwicklung nachhaltig ist, wird
sich noch zeigen. Gerade weil das Momentum in vielen Industriemetallen weiterhin ausge-
pragt ist und die Beschaffung von Rohstoffen, relativ gesehen, teuer bleibt. Demgegentiber
befinden sich die Edelmetalle vorwiegend in einer Konsolidierungsphase und sind bei den
Marktteilnehmern weniger gefragt. Insgesamt blicken wir etwas verhaltener Richtung Jahres-
ende und positionieren uns in verschiedenen Branchen neu. Gleichzeitig haben wir einen
Anteil der Aktienquote abgesichert, um unsere gute Jahresperformance in Teilen zu sichern.

MARKTEINSCHATZUNG 2021

GELDMARKT

STAATSANLEIHEN IN EUR
ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNG
UNTERNEHMENSANLEIHEN
SCHWELLENLANDERANLEIHEN
AKTIEN EUROPA

AKTIEN USA

AKTIEN SCHWELLENLANDER
AKTIEN JAPAN

IMMOBILIEN

EDELMETALLE

YA SAAI I I

Aktien / Rohstoffe: Bandbreite flr unsere absolute Performanceeinschatzung auf
drei bis sechs Monate

+>45% A+2%Dbis+5% = -2%bis+2% % -5%bis 2% ¥<-5%

Geldmarkt /Anleihen: Bandbreite fir unsere absolute Performanceeinschatzung auf
drei bis sechs Monate

4 >+50 Basispunkte # +25 Basispunkte = keine Verdnderung
« —25 Basispunkte ¥ <-50 Basispunkte

Rechtlicher Hinweis: Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir eine kiinftige Wertentwicklung.

05



SCHATZUNG

Das steigende Bewusstsein fir Gesundheit und Fitness ist ein dominierender Megatrend.

GESUND WERDEN, BLEIBEN

UND LEBEN

,Bleiben Sie gesund”, das wiinschen wir uns seit dem
Ausbruch der Pandemie vor tber 1,5 Jahren wieder ganz
bewusst, denn Corona hat Gesundheit zum alles domi-
nierenden Megatrend in der Gesellschaft werden lassen.
Doch schon vor Sars-CoV-2 verankerte sich das Thema
Gesundheit als Fundamentalwert tief in unserem Be-
wusstsein und ist zum Synonym fir hohe Lebensqualitat
geworden. Auch flr Investoren bietet der von Innovatio-
nen und hohen Wachstumsraten geprdgte Megatrend
interessante Anlagemaglichkeiten. Wichtig ist aber eine
ganzheitliche Betrachtung, denn Gesundheit ist weit
mehr als Healthcare. Gesundheit pragt samtliche Le-
bensbereiche und Branchen. Wie hoch der Stellenwert
von Gesundheit auch auf globaler Ebene ist, zeigt sich
u.a. darin, dass ,Gesundheit und Wohlergehen” ganz
weit vorne auf der Liste der 17 Nachhaltigkeitsziele der
Vereinten Nationen, zusammengefasst in der ,Agenda
2030", stehen.

MEGATREND FUR INVESTOREN INTERESSANT

Als zentrales Lebensziel pragt Gesundheit heutzutage
samtliche Bereiche und Branchen, denn es geht nicht
nur darum gesund zu werden, sondern auch darum ge-

06

sund zu bleiben und gesund zu leben. Im ganzheitlichen
Fokus stehen damit sowohl der Pharmasektor und die
Medizintechnik, als auch Ernahrung und Fitness. Aber
auch andere Branchen wie z.B. die Chemieindustrie sind
wichtige Zulieferer. Als Markttreiber fungieren vor allem
die alternde bzw. stetig wachsende Weltbevolkerung, die
verbesserte Gesundheitsversorgung und das steigende
Bewusstsein fir Gesundheit und Fitness. Zudem wachst
auf der Unternehmensebene der Druck, die Produktivi-
tdt zu steigern und Innovationen zu entwickeln. Gerade
deshalb ist dieser Megatrend auch fur

Investoren interessant.

MEDIKAMENTE FUR MEHR LEBENSQUALITAT

Eine Vielzahl an Arzneimitteln sorgt dafir, dass Men-
schen heute alter werden und dabei haufig auch noch
ein aktives Leben in hoher Qualitat genieBen kénnen.
Bahnbrechende Fortschritte und Neuzulassungen gibt es
vor allem im weltweit fiihrenden Therapiegebiet Onko-
logie, dem die LBBW bis 2025 ein Wachstum von 9-12%
einrdumt. Ahnlich gut diirfte sich der Immunologie-
bereich mit innovativen Therapien gegen Autoim-
munkrankheiten wie rheumatoide Arthritis, Colitis



Ulcerosa, Morbus Crohn oder Schuppenflechte entwi-
ckeln. Stark zulegen kénnten auch einige kleinere Indi-
kationsgebiete. Insgesamt wuchs der globale Arzneimit-
telmarkt in den letzten 10 Jahren durch medizinischen
Fortschritt und Preiserhdhungen um rund 50 % auf
1.250 Mrd US-Dollar. Bis 2025 erwartet die LBBW dank
der vollen Pipelines der Pharmagiganten eine Steige-
rung um 28% auf dann 1.600 Mrd US-Dollar. Vor allem
aufstrebende Staaten in den Emerging Markets und
China haben noch ein gewaltiges Nachholpotenzial und
dirften die dampfenden Effekte jener Staaten ausglei-
chen, die die hohen Ausgaben fiir Gesundheit nicht
schultern kénnen.

PAUSENLOSER FORTSCHRITT IN DER
MEDIZINTECHNIK

Mithilfe der Medizintechnik kénnen Volkskrankheiten
heute so gut behandelt werden wie nie zuvor. Der Markt
zeichnet sich durch eine hohe Innovationsleistung bei
gleichzeitig fallenden Kosten aus. Zudem steigert die
Nutzung und gegebenenfalls Kombination bedeutender
Technologietrends die Qualitdt der Therapie. Dabei den-
ken wir beispielsweise an Werkstoffe, die sich nach der
Wundverheilung selbst auflésen, individuell geformte
Prothesen oder bionische Hande und Beine. Auch Tele-
medizin bietet ein enormes Wachstumspotenzial mit
neuen Funktionsangeboten und Dienstleistungen, wo-
durch die Gesundheitsversorgung integrierter, praventi-
ver und zugleich ortsunabhéngiger erfolgen kann.

Medizintechnikmarkt wachst tiberdurchschnittlich.

900 T
800 7
700 A
600 7
500 A
400 7
300 - 617
487
200 A
100 A
0+ T T T

2015 2020 2025e 2030e
— Jahrliches Marktwachstum: +5,2 % bis 2030 in Mrd USD

Quelle: Evaluate Medtech, KPMG, Ibid, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

Gesundheit ist weit mehr
als Healthcare.

Neuer Megatrend

fiir Investoren.

GroBe Produktepipeline iiber
viele Branchen hinweg.

ERNAHRUNG UND FITNESS ALS LIFESTYLE

Das steigende Bewusstsein flir Gesundheit und Fitness
rUttelt an alten Ernahrungsgewohnheiten, woraus neue
Erndhrungstrends entstehen, auf die sich Nahrungsmit-
telhersteller einstellen. So nahm der Umsatz mit vegeta-
rischen und veganen Produkten in Deutschland im Jahr
2019 um 25% zu. Nachhaltigkeit kdnnte so zum alles
Uberragenden Thema werden.

Breite Trends sichern Produktpipeline auf lange Sicht ab.

AN
=y Diagnostik .
%‘ ,C‘ﬂ Auf chemischer, molekularer ({0,
L Basis, in Bildform etc. &Y
Salutogenese Mensch-Maschine-
Gesundheitsentstehung Schnittstellen

Internet der
Dinge (loT)
(O\ Sensorisierung
Vermessung aller
relevanten Gr6Ben

Individuali- @
sierung
Prothesen, Implantate 3D Druck

bis zur Produktion

spezifischer Wirkstoffe

Virtualisierung

Automatisierung/
Robotisierung

Big Data

L\]TB Kiinstliche Intelligenz
RIS il
Innovationen i Dematerialisierung
Sich selbst auflésende | Kleinere, kostengtinstige,
Werkstoffe ... leistungsfahigere, verstarkt
softwarebasierte
Wearables und Geréte
Implantables

Quelle: FutureManagementGroup, LBBW Research
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Die gesamtwirtschaftliche Nachfrage sorgt fir einen Aufschwung in der Weltwirtschaft.

PREISDRUCK IN FRUHPHASE
DES AUFSCHWUNGS

In den entwickelten Volkswirtschaften weicht die Corona-
Pandemie aktuell mehr und mehr zurtick. Derweil ist

die Weltwirtschaft in einen breit angelegten Aufschwung
eingeschwenkt. Hinter dieser Aussage stehen mehrere
Fragezeichen.




STARKE NACHFRAGE + SCHWACHELNDES ANGEBOT =
INFLATION

Viele Lander der Welt durchleben dieser Tage einen
fulminanten Aufschwung. Die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage, die zuvor flr mehrere Quartale zurlickge-
staut war, zieht an. Garniert wird dies durch vielerorts
weiter spendable Regierungen und eine Uppige Liquidi-
tatsversorgung seitens der Geldpolitik. Misslich stimmen
Angebotsengpdsse bei vielen Vor- und Zwischenproduk-
ten von Holz bis zu Computer-Chips. Die Griinde fir die-
sen ,Sand im Getriebe" sind zwar vielschichtig; eine gro-
Be Rolle spielt indes, dass nach der Corona-Pandemie
die weltweite Arbeitsteilung noch nicht wieder ,rund
lauft”. Resultierende Preisschiibe iber die verschiedens-
ten Gltergruppen hinweg erzeugen auf der Verbrau-
cherstufe einen breit angelegten Preisdruck aufwarts,
und dies — sehr ungewdhnlich — bereits in der derzeiti-
gen Frihphase des Aufschwungs.

WIRTSCHAFTSPOLITIK UND PREISDRUCK

Die US-Notenbank und die EZB versuchen im Rahmen
der Geldpolitik die zu beobachtende Teuerung als ,vorU-
bergehend” weg zu definieren. Derweil kommt den
Finanzministern rund um den Globus der Inflations-
schub gelegen, da er, im Zusammenspiel mit einer zu-
nehmenden Wirtschaftsleistung, die Steuereinnahmen
kraftig sprudeln lasst. Dies ist, vor dem Hintergrund der
pandemiebedingt stark gestiegenen Staatsschulden,
eine Wohltat. Richtig ist: Per Saldo ist fir die Zeit seit
dem Beginn des zweiten Quartals 2020 weiterhin ein
Verlust an Arbeitspldatzen zu konstatieren; der Lohn-
druck ist gemaBigt. Dennoch dirfen sich die Geldpoliti-

Welthandel: Erholung schreitet krdftig voran.

135 +
130 A
125 4
120 A
115 4
110 A

105 A

100 T T T T T T T T T T
2 13 1% 15 16 17 18 19 20 21

— Reales Welthandelsvolumen Index 2010 = 100

Quelle: https://www.isl.org/de/containerindex/juni-2021;
https://www.rwi-essen.de/containerindex, Refinitiv, LBBW Research

AKTUELLE MARKTEINSCHATZUNG

1

,Mit dem Abflachen
der Pandemie kommen
auch Nachholeffekte.”

KARL-HEINZ STRUBE, CEFA, CIIA
LEITER ASSET MANAGEMENT

L

ker nicht zurticklehnen. Sie haben Uber Jahre erhebliche
Liquiditdt in die Wirtschaftssysteme gepumpt; ohne ein
rechtzeitiges Gegensteuern kdnnte dies, statt die Wirt-
schaft anzuregen, zu nachhaltiger Inflation fihren.

Aktuelle Konjunkturprognosen (in %)

2021e 2022e
BIP Inflation BIP Inflation
EURORAUM 45 2,2 48 1,6
USA 6,0 4,4 4,5 3,0
JAPAN 2,9 0.4 2,4 03
WELT 58 3,7 4,7 31

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

Rechtlicher Hinweis: Prognosen sind kein verldsslicher Indikator
flr eine kinftige Wertentwicklung.

Deutschland: Preisschub Ubertrifft Erwartungen deutlich.

51 15

T T T T T T T T T T T T T T 715
07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Monatswerte, Anderung zum Vorjahresmonat in Prozent
— Verbraucherpreise Y/Y (I. Skala) — GroBhandelspreise Y/Y (r. Skala)
Erzeugerpreise Y/Y (r. Skala) — Importpreise Y/Y (r. Skala)

Quelle: Refinitiv, LBBW Research
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ANLAGEMARKTE

Die wichtigste Bérse (Shanghai Stock Exchange) der Volksrepublik China befindet sich in Shanghai — der drittgréBten Stadt der Welt.

ZWISCHEN SOMMERFLAUTE
UND SOMMERGEWITTER

Sommerzeit ist in der Regel nicht die beste Phase an den
Borsen. Bislang ist von einer Sommerflaute allerdings noch
kaum etwas zu spuren. Die US-Markte legten sogar noch
weiter zu. Und in Europa ging es seitwarts — allerdings unter-
brochen von wenigen Tagen mit hoherer Volatilitat. Nur in
China herrscht Tristesse. Dort gab es namlich nicht nur eine
Sommerflaute, sondern auch ein wahres Sommergewitter.
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GLANZENDE US-Q2-BERICHTSSAISON

Die US-Anleger scheinen sich hinsichtlich der mangeln-
den Impfbereitschaft und der hieraus mdglicherweise
resultierenden Negativkonsequenzen im Herbst derzeit
kaum Sorgen zu machen. Im Gegenteil: Sie ergdtzen
sich vor allem am Blick in den Riickspiegel. So stellten
die Quartalszahlen beziglich der Breite, mit der sie

die Prognosen der Analysten toppten, alles bislang
Dagewesene in den Schatten. 86% der berichteten
Gewinne fielen hoher als erwartet aus und nur 11%
verfehlten die Prognosen.

CHINAS AKTIEN BRECHEN EIN

Chinesische Anleger blicken hingegen auf einen Kurs-
rutsch zurlick, der noch massiver ausfiel als der corona-
bedingte im Vorjahr. Ohnehin ist Chinas Borse anfdllig
flr starkere Korrekturen. In den gut 28 Jahren, flr die
der LBBW zum MSCI-China Daten vorliegen, brach der
Index bereits 14-mal um 20% oder mehr ein. Der jlingste
Kurseinbruch ist auf den starksten politischen Schwenk
der Zentralregierung seit Jahrzehnten zurtickzufihren.
Anfangs waren vor allem Tech-Unternehmen betroffen.
Zuletzt verbot man kurzerhand privaten Bildungsfirmen
die Erlaubnis zur Gewinnerzielung. Weitere Regulie-
rungsmaBnahmen werden beflirchtet.

Chinas Aktien brechen wegen Corona stdrker ein als 2020.

0%

5% 4

-10% A

-15% 1

-20%

-25%

-30%

-35% 7

~40%

-45% T T

Hoch +12M

MSCI China Kurseinbrliche seit 2010 in Prozent
— 2010/11-2011/10 2013/01-2013/06 — 2015/04 - 2016/02
— 2018/01-2019/01 — 2020/01-2020/03 — seit 2021/02

Quelle: Refinitiv, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

ANLAGEMARKTE

PERFORMANCEARME ZEIT

Zum negativen Newsflow aus Asien kommt derzeit eine
saisonale Belastungskomponente: August und Septem-
ber sind die beiden einzigen Monate, die seit dem DAX-
Start 1988 eine negative Durchschnittsperformance
erbrachten. Bislang ist an den Mdrkten von einer Som-
merflaute zwar noch nichts zu sehen, flir eine Entwar-
nung ist es aber noch zu friih. Beobachten und auf den
richtigen Moment warten lautet die Devise.

Aktienmarkte im Uberblick

PERFORMANCE (in %) 08/16- 08/17- 08/18- 08/19- 08/20-
08/17 08/18 08/19 08/20 08/21

Eurostoxx 50 (Europa) 17,09 270 479 -1,81 31,25
Dow Jones (USA) 14,82 2398 987 145 2825
Nikkei 225 (Japan) 439 2055 1,95 550 20,10
ATX (Osterreich) 42,00 424 =954 -2316 68,54
DAX (Deutschland) 13,81 2,56 3,44 8,43 22,32

Inkl. Dividenden in EUR in %; Kurswerte per 31.08.2021

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Die DAX-Performance seit 1988.
18.000 -
16.000 -
14.000 -
12.000 A
10.000 -
8.000 -
6.000 1
4,000

2.000 1

0 T T T T T T T T T T T T T T T T

88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— DAX
Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermdoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
Die strichlierte Linie stellt jeweils 12-Monats-Zeitraume dar.
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ANLAGEMARKTE

AUSWAHLLISTE AKTIEN

MICROSOFT CORP. VONOVIA SE
ISIN: US5949181045, Branche: Technologie ISIN: DEOOOA1ML7J1, Branche: Immobilien
300+ 70+
2504 60
200+ >0
40
150
30
100+ 20
50 104
o771 T—TT o777
08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21 08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21
Kurs am Performance 08/18-08/19: 25,08% Kurs am Performance 08/18-08/19:  4,60%
31.08.2021 08/20 -08/21: 33,84%  08/17-08/18: 53,99% 31.08.2021 08/20-08/21: -041%  08/17-08/18: 30,26%
USD 271,08 08/19 —08/20: 6794% 08/16—-08/17: 30,93% EUR 54,48 08/19-08/20: 36,93% 08/16-08/17:  3,53%
APPLE INC. ROCHE HOLDING AG
ISIN: US0378331005, Branche: Technologie ISIN: CH0012032048, Branche: Pharma und Gesundheit
160 - 400 -
140 3504
120 300
100+ 250+
80 200
60 150
404 100
20 50_
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21 08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21
Kurs am Performance 08/18—-08/19: —5,80% Kurs am Performance 08/18—-08/19: 15,54%

31.08.2021 08/20 -08/21:  23,47% 08/17-08/18: 39,84% 31.08.2021  08/20-08/21: 20,20% 08/17-08/18:  3,99%
usD 137,07 08/19 -08/20: 141,54%  08/16—08/17: 56,82% CHF 350,15  08/19-08/20: 19,56%  08/16-08/17:  2,56%

ALPHABET INC. FACEBOOK INC.
ISIN: US02079K3059, Branche: Technologie ISIN: US30303M1027, Branche: Kommunikation
3.500- 400+
3.000 350+
2,500 3004
2504
2.000
200+
1.500 150
1.0001 1004
500 50
O S e e B S S S B B . S S —— o+
08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21 08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21
Kurs am Performance 08/18-08/19: -5,09% Kurs am Performance 08/18—-08/19:  4,52%
31.08.2021  08/20-08/21: 7639%  08/17-08/18: 32,94% 31.08.2021  08/20-08/21: 29,63%  08/17-08/18: 4,54%
USD 2448,89 08/19-08/20: 37,71%  08/16—08/17: 19,16% USD 354,39  08/19-08/20: 5816%  08/16—08/17: 35,03%

Quelle: Bloomberg

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
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LINDE PLC
ISIN: IEOOBZ12WP82, Branche: Industrie

350+
300+
250+
200+
1504
1004

504

0 — T
08/16 08/17

T T T 1
08/18 08/19 08/20 08/21
Kurs am Performance
31.08.2021 08/20 -08/21:

USD 289,86 08/19 -08/20:

26,36 %
36,07%

BANCO SANTANDER SA
ISIN: ES0113900J37, Branche: Finanzsektor

0 T
08/16

08/17 08/18 08/19 08/20 08/21
08/18-08/19: -16,57%
08/17-08/18: =17,32%

08/16—-08/17:  45,82%

Performance
08/20-08/21:  67,53%
08/19-08/20: -41,49%

Kurs am
31.08.2021
EUR 3,29

AMAZON INC.

ISIN: US0231351067, Branche: Basiskonsumguter
4,000+
3.500
3.000+
2.500+
2.0004
1.500
1.0004

500

0 7
08/16 08/17

— T LI — — T T ™
08/18 08/19 08/20 08/21
08/18—-08/19: -11,29%
08/17-08/18: 106,95 %

08/16-08/17: 26,06%

Kurs am Performance
31.08.2021 08/20-08/21:  0,58%
USD 3432,97 08/19-08/20: 91,51%

Quelle: Bloomberg

08/18-08/19: 22,05%
08/17-08/18: 24,14%
08/16-08/17:  9,31%

ANLAGEMARKTE

NOVARTIS AG
ISIN: CH0012005267, Branche: Pharma und Gesundheit

100+
90
80
704
60+
504
40+
30
204
104
0 T
08/16

—T— —T— T 1
08/17 08/18 08/19 08/20 08/21
08/18-08/19: 27,86%
08/17-08/18:  6,35%

08/16-08/17:  516%

Performance
08/20 -08/21: 11,69 %
08/19 —08/20: -8,90%

Kurs am
31.08.2021
CHF 84,42

AIR LIQUIDE SA
ISIN: FRO0O00120073, Branche: Industrie
160+
1404
1204
1004
80
604
40
20
0 — T
08/16 08/17

08/18 08/19 08/20 08/21
08/18-08/19:  17,78%
08/17-08/18: 20,98%

08/16-08/17:  9,10%

Kurs am Performance
31.08.2021 08/20-08/21: 1,13%
EUR 148,02 08/19-08/20: 24,04%

DEUTSCHE BOERSE AG
ISIN: DE0O005810055, Branche: Finanzsektor
180+
1604
1404
1204
100+
80-
60
40+
20-
0 T
08/16

08/17 08/18 08/19 08/20 08/21
08/18-08/19: 15,32%
08/17-08/18: 36,34%

08/16-08/17:  2531%

Kurs am Performance
31.08.2021 08/20- 08/21: -3,65%
EUR 146,80 08/19- 08/20: 20,08%

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
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ANLAGEMARKTE

RENTENMARKTE

BUNDRENDITEN ERNEUT GESUNKEN

Die Kurse an den Rentenmarkten haben zuletzt auf-
warts tendiert. Schon seit rund einem Vierteljahr geht
es im Trend nun wieder nach oben. Sichtbarstes Zeichen
dessen: Am aktuellen Rand prdsentiert sich auch das
30-Jahre-Segment der deutschen Bundesanleihen wie-
der mit einer Negativrendite.

DER PREISDRUCK NIMMT 2U, ...

Die Akteure an den Rentenmadrkten gehen angesichts
der aktuellen Nachrichtenlage offenbar davon aus, dass
die weltflihrenden Zentralbanken weiter ,Gewehr bei
FuB" stehen. Nach dieser Lesart wird die Geldpolitik
monetdre Injektionen in Form glinstiger Liquiditat im
Zweifel eher langer als kiirzer hochdosiert verabreichen.
Auch Anleihenkdufe durch die Fed und die EZB diirften
so gesehen weiter an der Tagesordnung bleiben. Dabei
sehen sich die geldpolitisch Verantwortlichen einem
immensen Zielkonflikt gegentiber: Wahrend hinter dem
weltwirtschaftlichen Aufschwung ein gewisses Frage-
zeichen steht, nimmt rund um den Globus der Preis-
druck zu.

... RENDITEN IN REALER RECHNUNG

MIT REKORDTIEF

Wird von der Rendite zehnjdhriger Bundesanleihen die
laufende Inflationsrate flir Deutschland abgezogen, so
lag diese Realrendite seit 60 Jahren noch nie so tief wie
aktuell: bei () negativen (!) vier Prozent. Die Renditen er-

Rentenmarkt real auf viele Jahre mit Minusrenditen.

7,517
5,01

2,54

0,0 T T T T

-2,54

_Sro T T T T T
1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Angaben in Prozent p. a.
— Zehnjahres-Realrendite: Bunds ./. Inflationsrate, Deutschland

Quelle: Refinitiv, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
Die strichlierte Linie stellt jeweils 12-Monats-Zeitrdume dar.
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flllen ihren Auftrag schon lange nicht mehr; die Anle-
gerinnen und Anleger am Rentenmarkt erhalten seit ge-
raumer Zeit keine hinreichende Kompensation mehr fir
das Wachstum der Wirtschaft und fir die zu beobach-
tende Inflation. Eine Trendumkehr ist an dieser Stelle
nicht in Sicht — im Gegenteil: Auf Jahre hinaus winkt, in
realer Rechnung, ein unattraktiver Anleihenmarkt, zu-
mindest bei Staatsanleihen. Die ,Wdhrungshiiter" in der
EZB halten gegenwartig stur an ihrer Einschatzung fest,
dass der aktuelle Preisdruck vorlibergehend ist. Sollte
sich dieses Kalkul in einer Rickschau als Fehler heraus-
stellen, kdnnte es teuer fir die Anleger werden.

Prognosen im Uberblick: RENTENMARKTE (in %)

Geldmarkt Rendite 10 Jahre

Euroland 31.12.2021 -0,50 -0,15
30.06.2022 -0,50 0,00
31.12.2022 -0,50 0,00
USA 31.12.2021 0,15 1,60
30.06.2022 0,15 1,90
31.12.2022 0,20 1,90
Japan 31.12.2021 -0,10 0,00
30.06.2022 -0,10 0,00
31.12.2022 -0,10 0,00

Quelle: LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Zukunftsprognosen sind kein Indikator fr
zukinftige Wertentwicklungen.

Bundrenditen: Zuriick auf Jahresanfang.
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-0,31
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-0,54
-0,6 1
-0,7 4 AN

-0,8 4 \—/

-0,94
-1,0

2] 3] 4 5] 6] 7) 8/ 9 10J

Bundkurve
— aktuell

Quelle: Refinitiv, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermaoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
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WAHRUNGEN

ANLAGEMARKTE

JAPAN TUT SICH SCHWER IN DER PANDEMIE

Nach einer langeren Schwdchephase des Yen entwickelt
sich die Geldentwertung derzeit klar ,pro Yen". Wahrend
steigende Inflationsraten die reale Rendite von Euro-
Anlagen schmalern bzw. weit in negatives Terrain fih-
ren, erfreut sich Japan einer recht robusten Preis-
stabilitat.

JAPANS WIRTSCHAFT LEIDET SCHWER UNTER

DER PANDEMIE

Auch Japans Wirtschaft wurde von der Pandemie
massiv unter Druck gebracht. Zwar legte die Wirt-
schaftsleistung nach einem heftigen Einbruch im ers-
ten Halbjahr 2020 in den Quartalen drei und vier auf
Quartalsbasis wieder signifikant zu. Im ersten Quartal
2021 schlug dann aber erneut ein dickes Minus zu
Buche. Inzwischen jedoch geht es wieder aufwadrts.
Belastend wirkt derzeit aber noch, dass die Impfkampa-
gne eher schleppend vorankommt. Die Wahrung wird
oft als die ,Aktie einer Volkswirtschaft” bezeichnet.
Kein Wunder also, dass der Yen schon seit Jahresbeginn
schwach tendierte. Gegenliber dem Euro und dem
Dollar musste er ordentlich Federn lassen. Allerdings
reflektieren Aktienkurse — um im Bild zu bleiben -
nicht nur den aktuellen Zustand, sondern auch die er-
wartete Zukunft. Inzwischen sollten sich nun viele
Faktoren, die den Dollar und den Euro gegentiber dem
Yen stltzten, in den Wechselkursen widerspiegeln und
damit ihre Zugkraft verlieren.

Geldentwertung spricht fiir den Yen.

T T
2019 2020 2021

Inflationsraten, Verdnderung gegentiber dem Vorjahresmonat, in %
— Japan — USA Euroraum

Quelle: Refinitiv, LBBW Research

1

,Gemdfs der Kaufkraft-
paritdt ist der Yen
nicht tiberbewertet.”

FABIAN MULLER, MBA
PORTFOLIO MANAGEMENT

L

KONSOLIDIERUNG WAHRSCHEINLICH

Zwar liegen die Renditen von Staatsanleihen auch hier
mit rund 0% extrem niedrig. Damit weisen diese aber
immer noch deutlich héhere Realrenditen auf als ver-
gleichbare Bonitaten des Euroraums. Der Yen kdnnte
daher nun durchaus auf der positiven Seite Gberra-
schen. Da dieser laut Kaufkraftparitdt zudem keine
Uberbewertung aufweist, rechnen die LBBW-Analysten
nun mit einer Konsolidierung bei EURJPY.

Yen nach Kaufkraftparitdt nicht liberbewertet.
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— Yen flir einen Euro
Yen flr einen Euro gemaR Kaufkraftparitat (,fairer” Wert)

Quelle: Refinitiv, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.
Die strichlierte Linie stellt jeweils 12-Monats-Zeitrdume dar.
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ANLAGEMARKTE

AUSWAHLLISTE ANLEIHEN
HYPO VORARLBERG- UND FREMDANLEIHEN

HYPO VORARLBERG ANLEIHEN

Kupon % Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite % Bonitat
Anleihen (Sekunddrmarkt)
4,500 HYPO VORARLBERG BANK AG ATOOOOATGTF4 01.12.2025 116,59 0,53 A3

Rechtlicher Hinweis: Der Basisprospekt, allféllige Nachtrdge, die Emissionsbedingungen und allféllige Basisinformationsblatter sind bei der Hypo Vorarlberg Bank AG,
6900 Bregenz, Hypo-Passage 1 wahrend iblicher Geschaftszeiten sowie auf der Homepage der Hypo Vorarlberg Bank AG unter www.hypovbg.at — ,Hypo Borsen &
Markte" erhdltlich.

ANLEIHEN IN EUR

Kupon % Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite %

Unternehmensanleihen
2,750 CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG ATOO00ATIVU3 17.02.2023 102,84 0,77
1,625 NOVOMATIC AG ATOOOOAILHTO 20.09.2023 99,62 1,82
1,875 CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG ATO000A22H40 26.03.2026 106,36 0,46
1,750 VOESTALPINE AG ATOO00A27LQ1 10.04.2026 105,60 0,51
2,875 SCHAEFFLER AG DEOOOA2YB7B5 26.03.2027 110,08 1,00
1,750 HEIDELBERGCEMENT FIN LUX X51810653540 24.04.2028 109,95 0,23

Rechtlicher Hinweis: Der Prospekt, allféllige Nachtrdge, Emissionsbedingungen und das Basisinformationsblatt sind wahrend Giblicher Geschaftszeiten in den Filialen der
Hypo Vorarlberg kostenlos erhaltlich oder auf der Homepage der Hypo Vorarlberg unter www.hypovbg.at abrufbar.

ZERTIFIKATE

Emissionstag Bezeichnung Max. Laufzeit Renditechance Barriere

Zertifikate von fremden Emittenten

27.09.2021 LBBW Safe-Anleihe 85% auf den DEOOOLB21KY5 25.09.2026 bis zu 7,60% p.a. -
MSCI EMU Nachhaltigkeit

Rechtlicher Hinweis: Der Prospekt, allféllige Nachtrdge, Emissionsbedingungen und das Basisinformationsblatt sind wahrend iiblicher Geschdftszeiten in den Filialen der
Hypo Vorarlberg kostenlos erhaltlich oder auf der Homepage der Hypo Vorarlberg unter www.hypovbg.at oder www.Ibbw-markets.de abrufbar.
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ANLAGEMARKTE

ANLEIHEN IN FREMDWAHRUNGEN

Kupon % Bezeichnung ISIN Laufzeit Briefkurs Rendite %
usb
1,875 EUROPEAN INVESTMENT BANK US298785GS94 10.02.2025 104,56 0,53
2,125 EUROPEAN INVESTMENT BANK US298785HD17 13.04.2026 106,26 0,74
2,375 EUROPEAN INVESTMENT BANK US298785HM16 24.05.2027 108,02 0,93
GBP
2,500 DEUTSCHE TELEKOM INT FIN XS1892151348 10.10.2025 107,23 0,70
0,750 INTL FINANCE CORP XS2121223601 22.07.2027 100,84 0,60
CHF
0,75 SWISS REINSURANCE CO LTD CHO0262881441 21.01.2027 105,86 -0,33
AUD
4,750 EUROPEAN INVESTMENT BANK AU3CB0218444 07.08.2024 112,68 0,38
3,200 KFW AUOOOKFWHAES ~ 11.09.2026 111,48 0,86
NOK
1,500 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1555330999 26.01.2024 101,38 0,91
1,750 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS2100001192 13.03.2025 102,03 1,16
SEK
1,25 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS171476143 12.05.2025 104,08 0,14
CAD
1,90 INTL BK RECON & DEVELOP CA459058HS51 16.01.2025 103,73 0,77
ZAR
8,500 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1110395933 17.09.2024 107,20 5,84
8,000 EUROPEAN INVESTMENT BANK XS1605368536 05.05.2027 106,13 6,65

Kurswerte/Ratings per 01.09.2021

Rechtlicher Hinweis: Dargestellte Kurse und Bruttorenditen sind indikativ — Abweichungen von handelbaren Kursen sind deshalb
moglich und enthalten keinerlei Transaktions- oder Verwaltungsgebiihren. Sofern beschriebene Finanzinstrumente oder Veranla-
gungen der Prospektpflicht gem. § 2 KMG unterliegen, sind zugehorige Prospekte samt allfalligen dndernden oder erganzenden An-
gaben und Bedingungen unter www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kénnen Prospekte und Basisinformationsblatter in Papierver-
sion zu den Ublichen Geschaftszeiten in den Filialen kostenlos abgeholt werden. Basisinformationsblatter sind auf der Homepage der
Emittenten abrufbar. Sofern ein Emittent, der den Regeln der Banking Recovery and Resolution Directive (BRRD) unterliegt, im Sanier-
ungs- und Abwicklungsfall die gesetzlichen Abwicklungsvoraussetzungen erfillt, kann die Abwicklungsbehorde das Instrument der
Glaubigerbeteiligung geméaB Banken- und Sanierungsabwicklungsgesetz (BaSAG) zur Stabilisierung des Emittenten anwenden. Eine
Reduzierung des Nennbetrages von Anleihen, die Umwandlung von Anleihen in Eigenkapital und die Ubertragung von Werten in an-
dere Gesellschaften sind in diesem Zusammenhang als MaBnahmen maoglich.

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

7



Silber wird zunehmend in Technologien zur Energieumwandlung eingesetzt. Da das Elektroauto in den kommenden Jahren
wohl einen Boom erleben wird, schafft dies eine neue Nachfragequelle.

SILBER: PROFITEUR VON
NACHHALTIGKEITSTRENDS?

Eine kraftige Hausse im ersten Halbjahr 2020 liel3 Silber
bis auf 30 US-Dollar pro Unze auf das hochste Niveau seit
Anfang 2013 steigen. Nach einer anschlieBenden Korrektur
hat sich der Preis zuletzt stabilisiert und pendelte meist
zwischen den Marken von 24 und 28 US-Dollar.
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UNTERSCHIEDLICHE VORZEICHEN BEI
PHOTOVOLTAIK UND ELEKTROMOBILITAT

Fir 2021 rechnet das LBBW-Research mit einem deutli-
chen Anstieg des Minen-Outputs bei Silber um 8%.
Auch das Silber-Recycling diirfte aufgrund des relativ
hohen Preisniveaus um knapp 8% zulegen. In der Sum-
me dUrfte das Silberangebot damit um 8% auf etwa
1.045 Mio Unzen steigen. Auf der Nachfrageseite erwar-
ten die LBBW-Analysten in diesem Jahr vor allem bei
Schmuck eine starke Erholung gegentiber 2020 um
+24%. Die industrielle Nachfrage sollte um 8% zulegen,
wahrend die Nachfrage nach Mlnzen und Barren um
15% ansteigen dirfte. Unter dem Strich sollte die Ge-
samtsilbernachfrage 2021 (ochne ETCs) damit nach knapp
900 Mio Unzen im Vorjahr auf ca. 1.010 Mio Unzen an-
steigen. Die Silbernachfrage durch Photovoltaik dirfte
in den ndchsten Jahren eher abnehmen, da der techni-
sche Fortschritt den Silberbedarf pro Solarzelle weiter
schrumpfen lassen wird. Die Steigerungsraten der
Silbernachfrage durch Elektromobilitdt sind dagegen
sehr hoch. Allerdings ist der Silberbedarf der Elektro-
mobilitdt momentan noch so niedrig (2020 nur ca.

5 Mio Unzen), dass die Silbernachfrage davon bislang
kaum beeinflusst wird.

ANGEBOTSUBERSCHUSS AUF DEM SILBERMARKT

Das Silberangebot dUrfte die Nachfrage in 2021 um
rund 35 Mio Unzen Ubertreffen. Im letzten Jahr wurde

Silber mit kraftiger Hausse Mitte 2020.

251 a
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— Silber in US-Dollar/Unze
200-Tage-Durchschnitt

Quelle: Refinitiv, LBBW Research

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermoglichen keine Prognose fir die Zukunft.

Die strichlierte Linie stellt jeweils 12-Monats-Zeitrdume dar.

ANLAGEMARKTE

1

,Derzeit besteht noch
immer ein Angebots-
tiberschuss.”

TIMO HARTMANN, CIIA® @

ADVISORY DESK L=y |

WA

e

L

der Angebotsiberschuss durch rekordhohe Kaufe der
physisch-hinterlegten Silber-ETCs von Uber 280 Mio
Unzen mehr als kompensiert. Im laufenden Jahr hat die
Dynamik bei den ETCs jedoch merklich nachgelassen.
Seit Anfang Februar 2021 sind die ETCs auf die Verkau-
ferseite gewechselt und haben seitdem rund 100 Mio
Unzen Silber verkauft. Die LBBW rechnen nicht mit ei-
nem Comeback der ETCs und gehen daher im laufenden
Jahr von einem Angebotsiiberschuss sowie zundchst
von fallenden Preisen bei Silber aus. Bis Ende des Jahres
dirfte die Unze Silber auf 24 US-Dollar nachgeben.

Steigender Silberbedarf in der Elektromobilitat.
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Quelle: Refinitiv, Silver Institute, LBBW Research
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VERMOGENSVERWALTUNG

HYPO VERMOGENSVERWALTUNGS-
STRATEGIEN

UBERBLICK STRATEGIEN

Strategie Zeitraum Rendite Risikoklasse
HYPO VORARLBERG ANLEIHEN GLOBAL*

Globales Anleiheportfolio mit aktivem Durationsmanagement. Der Neuauflage _ 3
Investitionsfokus liegt auf dem Heimatmarkt Europa. Es wird bei

aktivem Management eine Zielrendite von 1,50 % angestrebt.

HYPO VORARLBERG SELEKTION DEFENSIV

Risikoarme Gesamtlosung, die in eine Vielzahl an verschiedenen 07/20-07/21 10,94 % 3
Assetklassen investiert. Es wird bei aktivem Management eine 07/19-07/20 0,70%

Zielrendite von 2,50% angestrebt. 07/18-07/19 2,87%

HYPO VORARLBERG SELEKTION BALANCED

Ausgewogene Gesamtldsung, die in eine Vielzahl an verschiedenen 07/20-07/21 21,60% 4
Assetklassen investiert. Es wird bei aktivem Management eine Ziel- 07/19-07/20 1,79%

rendite von 4,50 % angestrebt. 07/18-07/19 1,79%

HYPO VORARLBERG SELEKTION OFFENSIV

Offensive Gesamtlésung, die in eine Vielzahl an verschiedenen 07/20-07/21 30,23% 5
Assetklassen investiert. Es wird bei aktivem Management eine Ziel- 07/19-07/20 1,44%

rendite von 6,00 % angestrebt. 07/18-07/19 191%

HYPO VORARLBERG AKTIEN GLOBAL*

Globales Aktienportfolio mit einer strategischen Erweiterung um 07/20-07/21 34,26% 5
Thementrends. Es wird bei aktivem Management eine Zielrendite
von 7,00 % angestrebt.

HYPO VORARLBERG EINZELAKTIEN GLOBAL

Einzelaktienportfolio basierend auf Value- und Momentumkriterien. 07/20-07/21 22,64 % 5
Es wird bei aktivem Management eine Zielrendite von 7,00 % 07/19-07/20 -9,06 %

angestrebt. 07/18-07/19 -4,75 %
Stand per 31.07.2021

*Aufgrund der kurzen Laufzeit der Strategien sind keine weiteren Performancewerte und Kennzahlen verfiigbar. Angaben zur friiheren Wertentwicklung, bezogen auf
einen derart kurzen Zeitraum, stellen keinen verlasslichen Indikator fiir kiinftige Ergebnisse dar.

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Es wird darauf hingewiesen,
dass die Strategie auch in einen oder mehrere Fonds investiert sein kann, sofern dies der Anlagestrategie entspricht.

Unter Umstdanden kann dabei ein Direktinvestment in Fonds ohne Vermodgensverwaltungsauftrag fiir den Kunden glnstiger sein.
Notieren Werte in fremder Wdhrung, unterliegt der Anleger Wahrungsschwankungen. Dargestellte Performancezahlen verstehen sich
vor Steuern, nach Depotgebtihren, Transaktionskostenpauschale und Managementgebihr. Die steuerliche Behandlung hangt von den
persdnlichen Verhaltnissen des Kunden ab und kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein. Die Benchmarks werden im VV-Vertrag
vereinbart und auf den persénlichen Reportings ausgewiesen. Performanceberechnung auf Basis der Bruttorenditen (vor Steuer, vor
Geblihr).

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

20



UNSER ANLAGEUNIVERSUM

VERMOGENSVERWALTUNG

Unser Anlageuniversum ist klar definiert. Die Wahl und Gewichtung
der einzelnen Vermogensklassen erfolgt unter Berlicksichtigung von
deren Attraktivitat in Bezug auf Schwankung und Renditeaussicht.
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KOMMENTAR DES ADVISORY DESK-TEAM

Der Wind hat leicht gedreht und deutet bereits — aus der
Makroperspektive betrachtet — den Herbst an. Das Tref-
fen der US-Notenbanker in Jackson Hole indiziert auf der
einen Seite die akkommodative Haltung der FED, was
eine straffere Zinslandschaft dieses Jahr wahrscheinli-
cher macht. Auf der anderen Seite scheinen wichtige In-
dikatoren der Wirtschaft mit sedierten Zahlen den neu-
en Modus Operandi gefunden zu haben. Kurz: Das Bild
verliert seine Konturen. So nehmen wir zur Kenntnis,
dass die Aktienmarkte in der Tendenz noch immer nérd-
lich ausgerichtet sind, aber gleichzeitig nicht mehr jenen
Wind in die Segel bringen wie zu Jahresanfang. In China
nahmen wir bereits die harsche Vorgehensweise der
Zentralpartei gegen einzelne Unternehmen hin und
reagierten entsprechend in unserer Vermogensverwal-
tung. Unter Berlicksichtigung des allgemeinen Markt-
umfeldes und der nachlassenden Dynamik ist es flir uns
daher an der Zeit, die Aktienquote der Balanced-Strate-
gie neu auf die neutrale Gewichtung von 45% zu setzen.

Entwicklung Aktienquoten SELEKTION BALANCED
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Stand: 31.08.2021

Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen keine
Prognose fiir die Zukunft.

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG
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FONDS

FONDS IM FOKUS
HYPO VORARLBERG FONDS UND FREMDFONDS

HYPO VORARLBERG FONDS

Bezeichnung

Aktienfonds

HYPO VORARLBERG
WELTPORTFOLIO AKTIEN
ATOOO00A2B6F7

Volumen in
EUR Mio

192,99

Performance

08/20-08/21:
08/19-08/20:
08/18-08/19:
08/17-08/18:

08/16-08/17:

29,61%
8,51%
4,53%

12,69%
8,63%

Anlagegrundsatz

Der Fonds investiert weltweit (berwiegend in Aktienmarkte der
Industrieldnder. Eine breite, weltweite Streuung ist durch einen
aktiven Landeransatz gegeben. Auf Branchenthemen wird
groBtenteils verzichtet. Im Rahmen der Anlagepolitik werden
Giberwiegend indexnahe Fonds eingesetzt. Aktive Engagements
in Randregionen runden das Portfolio ab.

HYPO VORARLBERG AKTIEN
VALUE MOMENTUM*
ATOO00A268L2

Aktien mit Wertsicherung
HYPO VORARLBERG
DYNAMIK WERTSICHERUNG
ATO00A0S9Q1

Mischfonds

HYPO VORARLBERG
AUSGEWOGEN GLOBAL
AT0000814975

36,69

21,71

76,65

08/20-08/21:
08/19-08/20:

08/20-08/21:
08/19-08/20:
08/18-08/19:
08/17-08/18:
08/16-08/17:

08/20-08/21:
08/19-08/20:
08/18-08/19:
08/17-08/18:
08/16-08/17:

21,00%
-8,10%

14,81%
3,45%
2,68%
3,66%
3,60%

12,24%
2,58%
2,07%
3,43%
2,18%

Der Fonds ist fir risikoorientierte Anleger konzipiert, die mit
Aktienanlagen gezielt Ertragschancen suchen und Wertschwan-
kungen in Kauf nehmen. Die Aktienauswahl erfolgt flr zwei
Drittel der Aktien nach definierten Value-Kriterien. Hier steht
die Suche nach gtinstig bewerteten Substanzwerten im Vorder-
grund. Fur ein Drittel der Aktien kommen nach fundamentaler
Begutachtung durch die LBBW noch charttechnische Kriterien
zur Anwendung. Der Momentumeffekt weist auf eine kurzfristi-
ge Trendkontinuitat hin.

Variable Gewichtung von Geldmarktanleihen- und Aktienfonds,
wobei der Fonds jeweils im Janner mit 50 % Aktienquote in das
Jahr startet. Die andere Halfte wird risikoarm im Geldmarkt ver-
anlagt. Die maximale Aktienquote betrdgt 100%. Die systemati-
sche Sicherung von Aktiengewinnen soll moglichst einen Kapi-
talschutz von 80% des hdchsten Fondsmonatswertes erreichen.

Gemischter Fonds der gemaf Pensionskassengesetz veranlagt.
Es werden 30% bis 50% in Aktienfonds investiert. Bis zu 20 %
kénnen im Geldmarkt geparkt werden. Im Rentenbereich haben
Anleihen mit hoher Bonitdt oberste Prioritdt. Bis zu 100% seines
Vermogens kdnnen jeweils in Investmentfonds, Sichteinlagen
oder kiindbare Einlagen investiert sein.

HYPO VORARLBERG
MULTI ASSET GLOBAL
ATOOOOA19X78

60,32

08/20-08/21:
08/19-08/20:
08/18-08/19:
08/17-08/18:
08/16-08/17:

20,71%
590%
0,99%
2,52%
2,52%

Ziel des Fonds ist es, durch breite Streuung in verschiedene An-
lageklassen langfristig einen realen Vermdgenszuwachs zu ge-
nerieren, wobei mit héheren Wertschwankungen zu rechnen
ist. Diese Vielfalt umfasst beispielsweise Hochzinsanleihen,
Schwellenlanderaktien, aber auch Investments in attraktive
Thementrends. Zugleich ermdglicht die Streuung hinsichtlich
Regionen und Anlageinstrumenten eine gezielte Verringerung
des Einzeltitelrisikos.

Investmentfonds mit dem Label ,yourSRI Transparent” (Daten diirfen zum Priifungstag nicht lter als 365 Tage alt sein und es miissen mindestens 60 %

der ESG und Carbon Daten zur Verfiigung stehen.)

Rechtliche Hinweise zu einzelnen Fonds: 1. Emittent jener Wertpapiere, mit denen die 35%ige Emittentengrenze fiir Staatsanleihen
Uberschritten werden darf, sind die Staaten: 1.1. Osterreich samt allen Bundeslandern, 1.2. Osterreich, Deutschland, Frankreich, Nieder-
lande und Finnland, 1.3. Osterreich, Deutschland, Frankreich, Niederlande, Finnland, Schweiz und USA. Die jeweiligen Fondsbestim-
mungen wurden durch die FMA (Finanzmarktaufsicht) bewilligt. 2. Emittent jener Wertpapiere, mit denen die 35%ige Emittentengrenze
flr Staatsanleihen Uberschritten werden darf, sind die Mitgliedsstaaten der EU und deren Gebietskorperschaften, internationale Organi-
sationen 6ffentlich-rechtlichen Charakters, denen mindestens ein EU-Mitgliedsstaat angehort. 2.1. die Bundeslander der Bundesrepublik
Deutschland sowie Drittstaaten. 2.2. die OECD-Mitgliedsstaaten, Singapur sowie die G20-Mitgliedsstaaten. 2.3. OECD-Mitgliedsstaaten,
G20-Mitgliedsstaaten, Brasilien, Singapur. 2.4. OECD-Mitgliedsstaaten. 3. Dieser Fonds ist im GroBherzogtum Luxemburg zugelassen und
wird durch die Commission de Surveillance du Secteur Financier reguliert. 4. Investments in Derivate sind Teil der Anlagestrategie. Wert-
papierdarlehensvertrage oder Pensionsgeschdfte konnen vom Fonds eingegangen werden. Bis zu 30 % des Fondsvermogens kdnnen in
Sichteinlagen oder andere kiindbare Einlagen investiert werden. Dieser Fonds ist in Deutschland zugelassen und wird durch die Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) reguliert.

Nur in DE /AT vertrieblich zugelassen.
* Angaben zur friiheren Wertentwicklung, bezogen auf einen derart kurzen Zeitraum, stellen keinen verlasslicher Indikator fur kiinftige

Ergebnisse dar.
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FONDS

FREMDFONDS

Bezeichnung Volumen Performance Anlagegrundsatz

in EUR Mio
Anleihen
LAZARD CONVERTIBLE @ 697,58 08/20-08/21: 15,44% Der Lazard Convertible Global Fund strebt an, den Thomson
GLOBAL RC EUR 08/19-08/20: 11,97% Reuters Convertible Global Focus Index iber einen empfohlenen
FRO010858498 08/18-08/19: 8,58% Mindestanlagehorizont von funf Jahren zu Gbertreffen. Beim

08/17-08/18: 11,72% Fonds handelt es sich um ein Portfolio aus globalen Wandelan-
08/16-08/17: 9,71% leihen, welches durch einen aktiven Selektionsprozess gesteuert

wird.
UNIEURORENTA 347,75 08/20-08/21: 3,85% Der Fonds investiert in auf Euro lautende Unternehmensanlei-
CORPORATES A 08/19-08/20: -0,76% hen. Dabei legt er mindestens 90% in Anleihen mit hoher Boni-
LUOT7072461 08/18-08/19: 6,38% tdt an. Der Fonds kann bis zu 10% seines Vermdgens in Invest-

08/17-08/18: -0,66% mentfonds investieren. Der Fonds kann auch in Sichteinlagen
08/16-08/17: 1,11% oder kiindbare Einlagen investieren.

Aktien Osterreich

MOZART ONE @ 53,14 08/20-08/21: 51,63% Der Mozart One ist ein Investmentfonds, dessen Schwerpunkt

ATOOOOAOKMLI** 08/19-08/20: -16,49% auf 6sterreichischen Aktien liegt, wobei mit anderen européi-
08/18-08/19: -14,04% schen Werten die Allokation ergédnzt wird. Dadurch wird das Ziel
08/17-08/18: 4,65% angestrebt, inmitten eines Osterreichportfolios auch die Diversi-
08/16-08/17: 46,09% fikation und die Selektion zu verbreitern.

Themenfonds

DNB FUND TECHNOLOGY A @ 435,09 08/20-08/21: 37,33 % Der Teilfonds investiert hauptsachlich in Aktien von Unterneh-

LU0302296495 08/19-08/20: 14,31% men, die im Technologie-, Medien- und Telekommunikations-
08/18-08/19: 10,11% sektor tatig oder damit verbunden sind. In geografischer Hin-
08/17-08/18: 29,53% sicht ist der Teilfonds vollstandig flexibel. Der Teilfonds investiert
08/16-08/17: 14,63% mindestens 51% seines Nettovermdgens in Aktien.

CS GLOBAL SECURITY @ 650,80 08/20-08/21: 34,80 % Der Fonds investiert mindestens zwei Drittel seines Vermdgens

EQUITY FUND USD 08/19-08/20: 11,71% weltweit in Aktien und aktiendhnliche Wertschriften von Unter-

LU0909471251 08/18-08/19: 3,21% nehmen, die in den Branchen Informationstechnologie, Ge-
08/17-08/18: 29,18% sundheitswesen und Industrie tétig sind und sich auf Sicher-
08/16-08/17: 8,87% heitsprodukte und -dienstleistungen fokussieren.

LBBW GLOBAL WARMING Z 756,85 08/20-08/21: 29,64% Der Aktienfonds investiert in Unternehmen, deren Geschéftser-

DEOOOAOKEYM4** 08/19-08/20: 19,94% folg mit der globalen Erderwarmung im Zusammenhang steht,

08/18-08/19: 8,52% beispielsweise aus den Branchen erneuerbare Energien, Versorger,
08/17-08/18: 16,37% Wasser, Bau, Anlagenbau, Versicherungen, Nahrungsmittel, Agrar-
08/16-08/17: 11,28% rohstoffe, Chemie, Erdgas sowie Forstwirtschaft.

Immobilienfonds
SEMPERREAL ESTATE T @ 466,06 08/20-08/21: 1,29% Der Fonds konzentriert sich in seiner Veranlagungsstrategie
AT0000615158* 08/19-08/20: 1,60% auf den deutschen und &sterreichischen Immobilienmarkt. Der
08/18-08/19: 2,53% Schwerpunkt liegt auf Einzelhandelsimmobilien und vollvermie-
08/17-08/18: 2,07% teten Blrohdusern, wobei abhangig von der Marktentwicklung
08/16-08/17: 2,47% auch andere Kategorien in das Portfolio des Fonds aufgenom-
men werden kdnnen.

Performance per 31.08.2021
Z Nachhaltige Fonds gemaB Artikel 8 der Offenlegungsverordnung.

* Der verdffentlichte vollstandige Prospekt des Immobilienfonds in seiner aktuellen Fassung inkl. simtlicher Anderungen seit Erstverlautbarung (Kundmachung und
Veréffentlichung gemdB § 10 Abs 4 KMG am 01.07.2004/Wiener Zeitung) ist in deutscher Sprache einsehbar unter www.lIb.at oder www.hypovbg.at.

** Nur in DE / AT vertrieblich zugelassen.

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit ermoglichen keine zuverlassige Prognose fiir die Zukunft. Da Investment-
fonds Kursschwankungen unterliegen, kann der Wert der Veranlagung nicht garantiert werden. Auf die Moglichkeit einer teilweise er-
hohten Volatilitat wird hingewiesen. Investments in Derivate kdnnen Teil der Anlagestrategie sein. Der zugehorige Prospekt samt all-
falligen sich &ndernden oder ergédnzenden Angaben sowie die wesentlichen Anlegerinformationen (KID) sind in deutscher Sprache
unter www.hypovbg.at einsehbar. Auf Wunsch kdnnen Prospekte oder die wesentlichen Anlegerinformationen (KID) in Papierversion
zu den Ublichen Geschéftszeiten in den Filialen kostenlos abgeholt werden. Der Prospekt und das KID werden in deutscher Sprache
zur Verfligung gestellt.
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HYPO VORARLBERG NEWSROOM

WASSER — UNSER SCHUTZENS-
WERTES LEBENSELIXIER

Wasser. Wir trinken es. Wir waschen und reinigen da-
mit. Wir nutzen es zur Bewasserung von Pflanzen. Es
ist eigentlich selbstverstandlich fiir uns. Dabei ver-
gessen wir manchmal, dass es sich um eine kostbare
Ressource handelt und diese nur fiir einen gewissen
Teil der Weltbevodlkerung eine ,Selbstverstandlichkeit"
ist. Denn nicht erst seit dem fortschreitenden Klima-
wandel hat sich der Zugang zu sauberem, sicherem
und bedarfsdeckendem Wasser weltweit zu einer fort-
laufenden Herausforderung entwickelt.

HINTERGRUND

Die Weltbevdlkerung wachst. Bis 2050 werden bis zu

9 Milliarden Menschen auf der Erde leben. Diese wird es
immer mehr in Stadte und Ballungszentren ziehen.
Schatzungsweise zwei Drittel aller Erdenbewohner wer-
den bis 2050 in urbanen Zentren leben. Urbanisierung
flihrt zu einem héheren Wasserverbrauch und zu einer
Verschlechterung der Wasserqualitat. Auch der steigen-
de Bedarf an Nahrungsmitteln treibt den Wasserver-
brauch in die Hohe. Die industrielle Landwirtschaft
gehdrt mit einem Bedarf von 70% der gesamten
Wasserressourcen schon heute zum gréBten Wasser-
konsumenten. Zur Einordnung: Ein Kilo Rindfleisch kos-
tet in der ,Produktion” durchschnittlich 15.400 Liter,
umgerechnet 77 Vollbader.

Aber nicht nur der Wasserverbrauch ist ein Problem.
Auch das Thema ,Wassersicherheit” gewinnt zuneh-
mend an Bedeutung. Blickt man in die Entwicklungslan-
der, so landen dort ca. 75% der Industrieabfdlle und

90 -95% der Abwasser direkt und unbehandelt in FlUs-
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sen, Seen und Klstengewdssern. Zudem leben heute
bereits 1,2 Milliarden Menschen in Gebieten, die von
Wasserknappheit betroffen sind. GemdaB den Vereinten
Nationen war Wasser 2017 der Hauptfaktor flir Konflikte
in 45 Landern.

Damit verbunden ergeben sich weitere Probleme: Nah-
rungsmittelkrisen, Massen-Migrationsbewegungen,
Infektionskrankheiten.

IMPULS

Bis 2030 wird der Wasserbedarf voraussichtlich um 40%
steigen. China hat bereits reagiert. Als Teil des 5-Jahres-
Planes sollen 0,75% ihres Bruttoinlandsprodukts in die
Wasseraufbereitung investiert werden, was in 2020 Uber
100 Milliarden USD entsprochen hdtte.

Die britische Regierung hingegen plant beispielsweise
bis zum Jahre 2025 Investitionen von Uber 50 Milliarden
Pfund in die Wasserwirtschaft, wovon alleine ca. 10 Milli-
arden Pfund in die marode Wasserinfrastruktur Londons
flieBen sollen. Rohre und Leitungen sind insbesondere
in urbanen Gegenden teils bis zu 100 Jahre alt.

Die Moglichkeiten, um die Herausforderungen hinsicht-
lich Menge, Qualitdt und Verteilung von Wasser zu
[6sen, sind vielfaltig. Innovative Losungen und Investiti-
onen in den jeweiligen Bereichen sind zwingend erfor-
derlich, um die Probleme anzugehen und in den Griff zu
bekommen

ANWENDUNGSBEREICHE

Ressourcenschutz

Das US-Unternehmen Ecolab Inc. beispielsweise bietet
Technologien, die helfen, Wasser zu sparen und die
Qualitat zu optimieren. Im Jahre 2019 konnten diese
dazu beitragen, 780 Milliarden Liter zu sparen, was dem
Trinkwasserbedarf von 720 Millionen Menschen ent-
spricht. Bis 2030 soll diese Ersparnis auf tber 1,13 Billio-
nen Liter jahrlich gesteigert werden. Zudem ist Ecolab
Mitentwickler einer Software, die Unternehmen unter-
stlitzt, wasserrelevante Risiken zu verstehen.

Wasserversorgung

Ein weiteres Positivbeispiel ist der franzdsische Umwelt-
konzern Suez S.A. Er bietet Managementldsungen flr
den kompletten Wasserkreislauf — von der Produktion
und Verteilung von Trinkwasser bis zur Aufbereitung
von Abwasser. 2019 stellten sie die Trinkwasserversor-
gung von 92 Millionen Menschen in tUber 70 Landern auf
flinf Kontinenten sicher. Uber 25% der Abwdsser kénnen
Uber ihre Lésungen wiederverwendet werden. Davon
profitieren dank Suez fast 17 Millionen Menschen.



Die chinesische Everbright International Limited kiim-
mert sich ebenfalls um die Abwasseraufbereitung und
tragt zur Wiederverwendung von Wasser bei. Besonders
in den dicht besiedelten Gebieten Chinas werden ihre
technologiebasierten Losungen zu einer nachhaltigen
Wasserbewirtschaftung eingesetzt. Sie helfen zum Bei-
spiel bei der Revitalisierung von Lebensrdumen und der
Renaturierung von Flussbecken.

WASSERANALYSE

Ein Unternehmen, dessen Lésungen sich unter anderem
auf die Erkennung, Uberwachung und Verwaltung von
schadlichen Stoffen in der Umwelt spezialisiert hat, ist
die US-amerikanische PerkinElmer Inc.

lhre Analysetechnik hilft, ca. 8 Millionen Tonnen Plastik-
abfall aus den Ozeanen zu entfernen. Und das jedes
Jahr. Des Weiteren unterstltzt PerkinElmer Inc. dabei,
jahrlich 171 Billionen Liter Wasser zu prifen.

Auch der US-Mischkonzern Danaher tragt aktiv dazu
bei, die Wasserqualitdt zu verbessern. Das Unternehmen
stellt u.a. Gelder, Ausriistung und Know-how zur Ver-

ROBECOSAM SUSTAINABLE WATER EQUITIES D EUR

Exemplarisch hierflr steht der RobecoSAM Sustainable
Water Equities, der in Unternehmen investiert, die in die
Wasserwertschopfungskette liefern oder Produkte und
Technologien anbieten, die effizienter mit Wasser um-
gehen als andere in ihrer Kategorie.

Trotz der Themenfokussierung veranlagt der Fonds breit
gestreut in 77 Einzeltitel aus verschiedenen Branchen.
Die Strategie engagiert sich hauptsachlich in Unterneh-
men, die zu den folgenden Nachhaltigkeitszielen (SDGs)
der UN beitragen: Sauberes Wasser und Sanitdreinrich-
tungen, Gesundheit und Wohlergehen, Leben unter
Wasser und Leben an Land. Ganz wichtig dabei: Der
Fonds investiert nicht in Wasserkraft, Wasserrechte und
abgeflltes Wasser.

Es gilt zu beachten, dass insbesondere das Engagement
in spezielle Themengebiete zu einer héheren Volatilitat
fhren kann. Auch politische Einfliisse oder die Abschwa-
chung der Weltkonjunktur sowie der einzelnen Fremd-
wahrungen (z.B. USD) kénnen sich negativ auswirken.
Das Beraterteam der Hypo Vorarlberg erldutert Ihnen
ausftihrlich die Chancen und Risiken und steht fiir eine
Beratung gerne zur Verfligung.

HYPO VORARLBERG NEWSROOM

1

SWasser ist DAS
Zukunftsthema — echter
Einfluss und Rendite-
chancen inklusive”.

MARKUS KOHLER, MA ==
FILIALLEITER, FILIALE IN EGG é

A

L

figung, um Wasser- und Sanitarprojekte umzusetzen.
Dabei arbeitet es auch mit NGOs (Non-Profit Organiza-
tions) zusammen. Zudem sorgt eine von Danaher eigens
entwickelte Spezialtechnologie daftr, dass taglich tUber
5 Milliarden Liter Abwasser recycled werden kénnen.

Fondsdaten

ISIN: LU2146190835

Fondswahrung: EUR

Ausgabeaufschlag: 5,00%

Fondsauflage: 28.09.2001*

* neue ISIN seit 29.10.2020

Fondschart
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100
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— RobecoSAM Sustainable Water Equities D EUR

Quelle: Hypo Vorarlberg Bank AG

Rechtlicher Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit
ermaoglichen keine Prognose flir die Zukunft.
Die strichlierte Linie stellt jeweils 12-Monats-Zeitraume dar.
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HYPO VORARLBERG

WER VIEL VORHAT,

KOMMT ZU

VORARLBERG

Bregenz, Zentrale
Hypo-Passage 1
T +43 50 414-1000, F -1050

Bludenz, Am Postplatz 2
T +43 50 414-3000, F -3050

Dornbirn, Rathausplatz 6
T +43 50 414-4000, F -4050

Dornbirn, Messepark, MessestraBe 2
T +43 50 414-4200, F -4250

Egg, Walderpark, HNr. 940
T +43 50 414-4600, F -4650

Feldkirch, Neustadt 23
T +43 50 414-2000, F -2050

Feldkirch, LKH Feldkirch
Carinagasse 47-49
T +43 50 414-2000, F -2050

Gotzis, HauptstraBe 4
T +43 50 414-6000, F -6050

Hochst, HauptstraBe 25
T +43 50 414-5200, F -5250

Hohenems, BahnhofstraBe 19
T +43 50 414-6200, F -6250

Lech, Dorf 138
T +43 50 414-3800, F -3850

Lustenau, Kaiser-Franz-Josef-StraBBe 4a

T +43 50 414-5000, F -5050

UNS.

Rankweil, RingstraBe 11
T +43 50 414-2200, F -2250

Schruns, Jakob-Stemer-Weg 2

T +43 50 414-3200, F -3250

KLEINWALSERTAL
Riezlern, WalserstraBe 31

T +43 50 414-8000, F -8050
WIEN

Wien, Brandstétte 6

T +43 50 414-7400, F -7450
Mobiler Vertrieb

T +43 50 414-7700, F -7750
STEIERMARK

Graz, Joanneumring 7

T +43 50 414-6800, F -6850
OBEROSTERREICH

Wels, Kaiser-Josef-Platz 49
T +43 50 414-7000, F -7050

SALZBURG

Salzburg, Strubergasse 26
T +43 50 414-6611, F -1050
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SCHWEIZ

Hypo Vorarlberg Bank AG, Bregenz,
Zweigniederlassung St. Gallen
9004 St. Gallen, Bankgasse 1

T +4171228 85-00, F -19
www.hypobank.ch

TOCHTER-
GESELLSCHAFTEN
UND BETEILIGUNGEN

VORARLBERG

Hypo Immobilien & Leasing GmbH
6850 Dornbirn, PoststraBe 11

T +43 50 414-4400, F - 4450
www.hypo-il.at

comit Versicherungsmakler GmbH
PoststraBe 11, 6850 Dornbirn

T +43 5572 908 404

www.comit.at

ITALIEN

Hypo Vorarlberg Leasing AG
39100 Bozen
Galileo-Galilei-StraBe 10 H

T +39 471 060-500, F -550
www.hypoleasing.it

www.hypovbg.at



1 o !H | ‘

|
VORARLBERG




R s il ' "HYPO .-
] 1IN A ) T ‘ " ' . VORARLBERG - |
,I‘.‘ ’; N, 4 } \‘\l / 5 \

@ Achrain, Dornbirn. /
\ =

AT "y { ) i \ ’
\ e LN \ | { 4 ) ¥

~. ~ “ ¥ 4

MIT STARKEN WURZELN
HOCH HINAUS.

WER VIEL VORHAT, KOMMT ZU UNS.

Wir in Vorarlberg streben nach Hoherem und bleiben unseren Werten stets treu. Denn es sind unsere starken Wurzeln,
die uns helfen, hoch hinaus zu kommen. Das gilt fur private Ziele und unternehmerischen Ehrgeiz genauso wie fiir uns
als Bank — mit ausgezeichneter Beratung und schnellen Entscheidungen wird auch das Unmogliche moglich.

Hypo Vorarlberg — Ihre persdnliche Beratung in Vorarlberg, Wien, Graz, Wels, Salzburg und St. Gallen (CH).
www.hypovbg.at



