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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung, die von der KEPLER-FONDS 
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (KEPLER-FONDS KAG), 4020 Linz, Österreich erstellt wurde. 
Bitte beachten Sie die Hinweise auf der letzten Seite. Dieses Dokument wurde ausschließlich zu 
Informationszwecken erstellt und stellt keine persönliche Empfehlung oder Anlageberatung dar. 
Es ersetzt nicht die persönliche Beratung und Risikoaufklärung durch Ihren Anlageberater.

Alle Kurs- und Renditeangaben sind freibleibend und indikativ.

HINWEISE
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3 Asset Allocation
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Markt kompakt

MARKTUMFELD

Aktien

Die 

wirtschaftliche 

Erholung hält an.

Der 

Dienstleistungs-

sektor weist noch 

die geringste 

Dynamik auf. 

Im Jahresverlauf 

sollte sich dies 

jedoch spürbar 

verbessern. 

•Die fallende Inflation 

und die damit 

fallende Real-

verzinsung treiben 

den Goldpreis auf 

ein Allzeithoch. 

• Trotz Spannungen im 

Roten Meer ist der 

Ölpreis in den letzten 

Wochen wieder unter 

die Marke von 80 

USD gefallen. 

AnleihenAktien RohstoffeKonjunktur Inflation Geldpolitik

•Das globale 

Wirtschaftswachstum 

bleibt solide, 

historisch gesehen 

aber verhalten.   

•Die hohen Leitzinsen 

belasten wie erwartet 

die Dynamik. 

•Der private Konsum 

bleibt durch die 

Lohnerhöhungen gut 

unterstützt. 

•Die Inflationsraten 

sind auf einem 

Abwärtspfad.

•Besonders 

deutlich zeigt sich 

der Trend im 

Industriebereich, 

etwas schwächer 

bei Dienst-

leistungen. 

•Die Kerninflations-

raten sinken 

ebenfalls.

•Das positive 

Momentum der 

letzten Monate setzte 

sich auch zum 

Jahresbeginn fort. 

•Einige Indizes 

konnten gar neue 

Höchststände 

erreichen. 

•Aktien aus China 

bilden weiterhin das 

Schlusslicht.

•Der Markt preist 

aktuell mehr 

Zinssenkungen ein, 

als die Notenbanken 

kommuniziert 

haben. Das könnte 

für Enttäuschung 

sorgen. 

•Wichtiger ist aber 

das Signal, dass der 

Erhöhungszyklus 

erstmal vorbei ist. 

•Anleiherenditen von 

Staatsanleihen 

bewegten sich leicht 

nach oben. 

•Bei den 

Risikoaufschlägen 

setzte sich der 

Abwärtstrend fort.

•Die Erwartung von 

Zinssenkungen im 

laufenden Jahr ist 

für alle Anleihe-

klassen positiv.
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

KEPLER kompakt

MARKTUMFELD

Die 

wirtschaftliche 

Erholung hält an.

Der 

Dienstleistungs-

sektor weist noch 

die geringste 

Dynamik auf. 

Im Jahresverlauf 

sollte sich dies 

jedoch spürbar 

verbessern. 

•Wandelanleihen werden als strategischer 

Baustein den Portfolios beigemischt. 

• In Rohstoffe wird aktuell nur investiert, wenn 

in den jeweiligen Portfolios eine 

strategische Beimischung in dieser 

Assetklasse vorgesehen ist.

AnleihenAktien Alternative Investments

•Unverändert neutrale Gewichtung.

•Die höhere Gewichtung von Aktien aus 

Emerging Markets zulasten von Aktien aus 

Industrieländern bleibt bestehen.

•Wachstumsaktien („Growth“) werden 

gegenüber  Substanzaktien („Value“) höher 

gewichtet.

•Beimischung von gleichgewichteten 

Aktienstrategien.

•Aufgrund der neuen strategischen Ausrichtung 

unserer Portfolios (siehe Wandelanleihen), sind 

Anleihen neutral gewichtet. 

•Die Risikoaufschläge von Emerging-Markets-

Anleihen und Unternehmensanleihen sind im 

langjährigen Vergleich immer noch attraktiv 

und unterstützen die derzeitige Gewichtung 

weiterhin.
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Performance Anlageklassen

MARKTUMFELD

Angaben über die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlässlichen Indikator für die zukünftige Entwicklung dar.

Währungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen können sich auf die Wertentwicklung ertragserhöhend oder ertragsmindernd auswirken.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 YTD
Assetklassen

(Legende)
5Y p.a. 10Y p.a.

19,50% 19,50% 18,55% 19,50% 18,43% 0,98% 32,46% 0,98% 18,43%

19,5% 10,4% 18,4% 20,6% 1,0% 30,0% 32,5% 31,1% 18,3% 19,6% 2,9% Geldmarkt 12,6% 11,5%

13,1% 3,8% 14,5% 8,3% -0,4% 20,6% 8,5% 30,1% -0,1% 11,2% 0,3%
Staatsanleihen

besicherte Anleihen
7,4% 5,1%

11,4% 2,0% 13,8% 8,2% -1,3% 11,7% 6,3% 6,4% -9,7% 11,0% 0,3%
Inflationsgeschützte

Anleihen
4,8% 4,4%

8,4% 0,8% 10,7% 7,5% -1,5% 11,7% 5,0% 4,9% -12,8% 8,4% 0,1%
Unternehmensanleihen

High Grade
2,1% 2,5%

7,1% 0,7% 8,3% 6,9% -4,1% 9,9% 3,9% 1,5% -13,4% 8,2% 0,0%
Unternehmensanleihen

High Yield
1,9% 1,9%

6,3% -0,1% 5,4% 6,3% -5,3% 8,8% 3,5% -0,7% -13,6% 7,1% -0,3%
Anleihen

Emerging Markets
1,4% 1,3%

5,3% -0,6% 4,7% 2,4% -5,5% 6,8% 3,1% -1,0% -14,9% 6,1% -0,5%
Aktien

Industriestaaten
0,4% 1,3%

2,3% -1,2% 3,8% 1,4% -7,0% 6,6% 2,8% -1,4% -18,5% 5,9% -0,9%
Aktien

Emerging Markets
0,0% 1,0%

0,3% -5,2% 3,1% 0,2% -10,3% 6,2% -0,5% -2,8% -19,0% 3,2% -1,2%
Rohstoffe

(ex Landwirtschaft)
-1,4% 0,5%

-19,9% -26,2% -0,2% -0,4% -10,9% -0,4% -0,5% -3,5% -20,1% -8,7% -3,0% Wandelanleihen -1,6% 0,1%
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

AUSBLICK WIRTSCHAFTSWACHSTUM

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 07.02.2024

2,5%
1,5% 1,7%

USA

2023 2024e 2025e

0,5% 0,5%
1,4%

Eurozone

2023e 2024e 2025e

2,7%
1,4% 1,0%

Russland

2023e 2024e 2025e 2,0%
0,8% 1,0%

Japan

2023e 2024e 2025e

3,0%
1,6% 2,0%

Brasilien

2023e 2024e 2025e

2,8% 3,5%
3,8%

Afrika

2023e 2024e 2025e

*Finanzjahr von 1. April – 31. März

7,2% 6,8% 6,3%

Indien

2023* 2024e* 2025e*

5,2%
4,6% 4,4%

China

2023 2024e 2025e

3,1% 2,7% 3,0%

Welt

2023 2024e 2025e

Legende:

über 5 %

2,5 % bis 5 %

0 % bis 2,5 %

unter 0 %
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

AUSBLICK INFLATION

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 07.02.2024

4,1%
2,7% 2,3%

USA

2023 2024e 2025e

5,5%

2,3% 2,1%

Eurozone

2023 2024e 2025e

6,0% 6,3% 4,5%

Russland

2023 2024e 2025e

2023 2024e 2025e

3,3% 2,2% 1,7%

Japan

4,6% 3,9% 3,5%

Brasilien

2023 2024e 2025e

12,8%
8,9%

15,4%
Afrika

2023 2024e 2025e

5,7% 5,4% 4,6%

Indien

2023 2024e 2025e

0,2% 1,1% 1,7%

China

6,8%
4,1% 3,5%

Welt
Legende

über 4 %

2 % bis 4 %

0 % bis 2 %

unter 0 %
2023 2024e 2025e

2023 2024e 2025e
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Währungsfonds wird etwas optimistischer für 2024

AUSBLICK KONJUNKTUR

▪ Mit seiner jüngsten Prognose ist der Internationale 

Währungsfonds etwas positiver gestimmt. So dürfte das 

Wachstum der Weltwirtschaft in diesem Jahr 3,1 % betragen. 

Im Herbst wurden noch 0,2 % weniger prognostiziert.

▪ Bessere Aussichten verzeichnen die USA sowie ausgewählte 

Schwellenländer. In Europa hingegen bremsen die hohen 

Leitzinsen das Wachstum deutlicher. 

▪ In den nächsten Wochen bleibt der Fokus auf der weiteren 

Entwicklung der Inflationsdaten. Sollte sich der Rückgang 

weiter bestätigen, könnten Leitzinssenkungen in den USA und 

Europa bevorstehen.

Quelle: Internationaler Währungsfonds, World Economic Outlook Update, 30.01.2024
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Staatsanleihen/Leitzinsen

MARKTPOSITIONIERUNG GELD-/KAPITALMARKT

▪ Die wirtschaftliche Dynamik schwächte sich in der Eurozone zuletzt 
weiter ab und die Inflation nähert sich dem Inflationsziel weiter an. Die 
Marktteilnehmer erwarten angesichts des nachlassenden 
Inflationsdrucks und der wirtschaftlichen Abkühlung bereits ab dem 
ersten Halbjahr 2024 erste Zinssenkungen. Das Ausmaß der vom Markt 
erwarteten Zinssenkungen könnte aber überzogen sein. 

▪ Auch in den USA deutet die Entwicklung der Inflation und der 
wirtschaftlichen Vorlaufindikatoren darauf hin, dass der Zinsgipfel 
erreicht ist. Der Arbeitsmarkt bleibt weiter stark. Die Marktteilnehmer 
erwarten auch in den USA ab dem ersten Halbjahr 2024 erste 
Zinssenkungen. In den USA könnte die Erwartung hinsichtlich der 
Anzahl der Zinssenkungen wie auch in Europa überzogen sein.

▪ Erwartete Rendite 10-jähriger Staatsanleihen (Sicht 30.6.24): 
D: +1,90 bis +2,40 %; USA: +3,75 bis +4,25 %*.

▪ Bei den 10-jährigen Renditen in der Eurozone und in den USA erwartet 
KEPLER nach den zuletzt großen Bewegungen mittelfristig keine 
größere Veränderung der Renditen. Die Volatilität dürfte weiter hoch 
bleiben.  

▪ In Europa erwartet KEPLER eine flachere Kurve und in den USA keine 
starke Veränderung der Steilheit der Zinskurve. 

* Prognose basierend auf volkswirtschaftlichen Daten (Wirtschaftswachstum, Inflation etc.). 

Diese stellt keinen verlässlichen Indikator für die zukünftige Entwicklung dar.
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

▪ Die längerfristigen Inflationserwartungen in der Eurozone blieben im Jänner 
nahezu unverändert. Auf den Horizont von 10 Jahren erwartet der Markt 
eine Inflation von rund 2,1 %. 

▪ Analog zu den nominellen Renditen, sind daher auch die realen Renditen 
ähnlich gestiegen. Jene der deutschen inflationsgeschützten Staatsanleihe 
mit Laufzeit bis April 2033 stieg auf 0,2 %.

▪ Der Schätzer für den Anstieg der Verbraucherpreise im Jänner liegt bei 
2,8 % und jener für die Kernrate (ohne Lebensmittel und Energie) bei 3,3 % 
im Vergleich zum Vorjahr.

▪ Zu Beginn des Jahres verliefen die Neuemissionen im Covered-Bond-
Bereich noch etwas schwieriger und es mussten teilweise gute 
Neuemissionsprämien gezahlt werden, was auch zu einer leichten 
Ausweitung am Sekundärmarkt führte. 

▪ Mittlerweile hat sich die Situation aber gewandelt und die Neuemissionen 
sind alle gut nachgefragt. Die Emittenten müssen kaum mehr 
Neuemissionsprämien zahlen, was zu einer Stabilisierung der 
Sekundärmarkt-Spreads geführt hat. 

Inflationsgeschützte und besicherte Anleihen

MARKTPOSITIONIERUNG GELD-/ANLEIHENMARKT

Inflationsgeschützte Anleihen - Eurozone

     

    

    

    

    

    

    

    

                              

   ahre    ahre     ahre     ahre

Inflationserwartungen in der Eurozone

Besicherte Anleihen
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

▪ Die Risikoaufschläge sind im neuen Kalenderjahr weiter gefallen und liegen auf einem 

Jahrestief. Mit Blick auf die letzten 5 Jahre liegt die Assetklasse nun genau im 

Durchschnitt. Diese neutrale Bewertung macht sich mittlerweile auch bei 

Neuemissionen bemerkbar. Die Prämie ist in den letzten Wochen schrittweise 

zurückgekommen. Die Gewichtung von Immobilienanleihen wurden zuletzt angehoben. 

Das Zinsänderungsrisiko ist leicht positiv eingestellt. 

Unternehmensanleihen High Yield
▪ Im Jänner hellte sich die Stimmung bei den High-Yield-Investoren weiter auf. 

Die Hoffnung, dass eine Rezession umschifft werden kann, steigt. In diesem Umfeld 

sind die Risikoaufschläge erneut gesunken und die Wertentwicklung war leicht positiv. 

Besonders in Europa waren die Risikoprämien spürbar rückläufig. Die Zahlungsausfälle 

sind auf Grund der wirtschaftlichen Abschwächung bereits angestiegen. Dies geht 

Hand in Hand mit den schwierigen Refinanzierungskonditionen, die sich nur zögerlich 

verbessern.

Anleihen Emerging Markets
▪ Die Renditeaufschläge für Emerging-Markets-Anleihen haben im Jänner eine kleine 

Gegenbewegung vollzogen, wobei Afrika und der Mittlerer Osten underperformten. 

Der Großteil der negativen Performance ging also auf den Beitrag der gestiegenen 

US-Staatsanleihenrenditen zurück. Der Renditeaufschlag des EM-Index liegt mit 4 % 

knapp unter dem 5J-Schnitt (4,1 %). Ein positiver Wachstumsausblick, moderate 

Verschuldungskennzahlen und wenig Neuemissionsbedarf unterstützen die 

Assetklasse.

Unternehmensanleihen/Emerging Markets

MARKTPOSITIONIERUNG SPREADPRODUKTE

Unternehmensanleihen High Grade
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Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Viele Indizes wieder am All-Time-High

MARKTPOSITIONIERUNG AKTIEN

▪ Die starken Kursanstiege der letzten Monate führten dazu, 

dass viele bekannte Aktienindizes ihre historischen 

All-Time-Highs überschritten haben.

▪ Aktien aus China setzten dagegen ihren Negativlauf fort. 

Entsprechend notiert der MSCI China Index aktuell etwa 

60% unter dem eigenen All-Time-High. Demgegenüber 

haben Aktien aus Indien, die ebenfalls zu den 

Emerging Markets zählen, neue Höchststände erreicht.

▪ Durch die positive Entwicklung der globalen Aktienmärkte 

sind die Bewertungen zuletzt angestiegen. Seitens 

Behavioral-Finance ergeben sich keine signifikanten 

Signale für eine Über- oder Untergewichtung.
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Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Aktuelle Positionierung Anlageklassen

KEPLER ASSET ALLOCATION
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Beispiel: Portfolio Management Ausgewogen

KEPLER ASSET ALLOCATION

GESAMT GEWICHTUNG

GELDMARKT 0,00

ANLEIHEN o 45,00

Staatsanleihen/besicherte Anleihen o 24,75

Inflationsgeschützte Anleihen o 6,75

Unternehmensanleihen High Grade o 6,75

Unternehmensanleihen High Yield o 3,38

Anleihen Emerging Markets o 3,38

AKTIEN o 50,00

Aktien Industriestaaten - 42,50

Aktien Emerging Markets + 7,50

ALTERNATIVE INVESTMENTS o 5,00

Wandelanleihen o 5,00
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Historie Portfolio Management Ausgewogen

KEPLER ASSET ALLOCATION

KDAA-Entscheidungen erfolgen seit Oktober 2009 in monatlich stattfindenden Sitzungen oder anlassbezogen 

bei besonderen Marktentwicklungen.
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Morningstar RatingTM  - Ausgewählte KEPLER-Fonds

INTERNATIONALER PEERGROUP-VERGLEICH

Morningstar RatingTM

Das Rating berücksichtigt die Fondshistorie 

mit den unten angeführten unterschiedlichen 

Gewichtungen:

Die Bedeutung des Sterne-Ratings

Quelle: Morningstar, 31.01.2024

Angaben über die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlässlichen Indikator für die zukünftige Entwicklung dar.

Währungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen können sich auf die Wertentwicklung ertragserhöhend oder ertragsmindernd auswirken.

KEPLER Mix Ausgewogen HHHH
KEPLER Mix Dynamisch HHHH
KEPLER Vorsorge Mixfonds HHHH
Portfolio Management SOLIDE HHHH
KEPLER D-A-CH Plus Aktienfonds HHHH
KEPLER Small Cap Aktienfonds HHHH
KEPLER Ethik Rentenfonds HHHH
KEPLER Europa Rentenfonds HHHH
KEPLER Euro Plus Rentenfonds HHHH
KEPLER High Yield Corporate Rentenfonds HHHH
KEPLER Optima Rentenfonds HHHH
KEPLER Short Invest Rentenfonds HHHH
Active World Portfolio (Management) HHH

Fonds
Morningstar Rating

für Europa

KEPLER Mix Solide HHH
Portfolio Management AUSGEWOGEN HHH
Portfolio Management DYNAMISCH HHH
Starmix Konservativ HHH
KEPLER Ethik Aktienfonds HHH
KEPLER Europa Aktienfonds HHH
KEPLER Risk Select Aktienfonds A HHH
KEPLER US Aktienfonds HHH
KEPLER Dollar Rentenfonds HHH
KEPLER Emerging Markets Rentenfonds HHH
KEPLER High Grade Corp Rentenfonds HHH
KEPLER Liquid Rentenfonds HHH
KEPLER Realzins Plus Rentenfonds HHH

Fonds
Morningstar Rating

für Europa
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Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.01.2024

Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung, die von der KEPLER-FONDS Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (KEPLER-FONDS KAG), 4020 Linz, Österreich erstellt wurde. Sie wurde nicht in
Einklang mit Rechtsvorschriften zur Förderung der Unabhängigkeit von Finanzanalysen erstellt und unterliegt auch keinem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen. Diese
Marketingmitteilung stellt weder eine Anlageberatung, eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf noch ein Angebot oder eine Einladung zur Angebotsstellung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder
Veranlagungen dar. Die enthaltenen Angaben, Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissensstand und der Markteinschätzung zum Zeitpunkt der Erstellung - vorbehaltlich von Änderungen und Ergänzungen.
Die KEPLER-FONDS KAG übernimmt keine Haftung für die Richtigkeit, Aktualität und Vollständigkeit der Inhalte und für das Eintreten von Prognosen. Die Inhalte sind unverbindlich. Gleiches gilt für den Inhalt von
anderen Websites, auf die mittels Hyperlink verwiesen wird. Da jede Anlageentscheidung einer individuellen Abstimmung auf die persönlichen Verhältnisse (z.B. Risikobereitschaft) des Anlegers bedarf, ersetzt diese
Information nicht die persönliche Beratung und Risikoaufklärung durch den Kundenberater im Rahmen eines Beratungsgesprächs. Es wird ausdrücklich darauf hingewiesen, dass Finanzinstrumente und
Veranlagungen mitunter erhebliche Risiken bergen. Angaben über die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlässlichen Indikator für die zukünftige Entwicklung dar.
Währungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen können sich auf die Wertentwicklung ertragserhöhend oder ertragsmindernd auswirken. Aus der Veranlagung können sich steuerliche Verpflichtungen ergeben,
die von den jeweiligen persönlichen Verhältnissen des Kunden abhängen und künftigen Änderungen unterworfen sein können. Diese Information kann daher nicht die individuelle Betreuung des Anlegers durch einen
Steuerberater ersetzen. Die beschränkte Steuerpflicht in Österreich betreffend Steuerausländer impliziert keine Steuerfreiheit im Wohnsitzstaat. Die Wertentwicklung von Fonds wird entsprechend der OeKB-Methode,
basierend auf den veröffentlichten Fondspreisen, ermittelt. Es wird ausdrücklich darauf hingewiesen, dass sich die Zusammensetzung des Fondsvermögens in Übereinstimmung mit den gesetzlichen Regelungen
ändern kann. Im Rahmen der Anlagestrategie von Investmentfonds kann überwiegend in Investmentfonds, Bankeinlagen und Derivate investiert oder die Nachbildung eines Index angestrebt werden.
Fonds können erhöhte Wertschwankungen (Volatilität) aufweisen. In durch die FMA bewilligten Fondsbestimmungen können Emittenten angegeben sein, die zu mehr als 35 % im Fondsvermögen
gewichtet sein können. Marktbedingte geringe oder sogar negative Renditen von Geldmarktinstrumenten bzw. Anleihen können den Nettoinventarwert von Investmentfonds negativ beeinflussen bzw.
nicht ausreichend sein, um die laufenden Kosten zu decken.

Informationen zu den nachhaltigkeitsrelevanten Aspekten der Fonds gemäß Offenlegungs-VO sind dem jeweils aktuellen Prospekt zu entnehmen. Bei der Entscheidung, in den jeweiligen Fonds zu investieren, sollten
alle Eigenschaften oder Ziele des Fonds berücksichtigt werden, wie sie in den Fondsdokumenten beschrieben sind.

Anleger oder potenzielle Anleger finden die Zusammenfassung ihrer Anlegerrechte und der Instrumente zur kollektiven Rechtsdurchsetzung auf Deutsch und Englisch unter
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