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Am 1. Juli feiert die Oberbank ihr 25-jähriges 
Börsenjubiläum. Nicht nur die Bank selbst konn-
te ihre Position in diesen zweieinhalb Jahrzehn-
ten nachhaltig und stark ausbauen, sondern auch 
die Aktionärinnen und Aktionäre die diesen Wege 
mitgegangen sind und entsprechend profitierten. 
Der Börsenwert der Oberbank stieg in diesem  
Zeitraum von EUR 154 Mio. auf EUR 1,277 Mrd. 
Mittlerweile sind wir auch die, auf das Gründungs-
jahr 1869 bezogen, älteste Bank an der Börse Wien. 
Besonders stolz sind wir darauf, dass es trotz mehre-
rer Börsen- und Wirtschaftskrisen niemals notwen-
dig war die Dividende zu kürzen und langfristig In-
vestierende eine sehr ansprechende Gesamtrendite 
eingefahren haben. Mehr dazu auf der Seite 6.

Im laufenden Jahr hatten die Kapitalmärkte schon 
wieder zwei überraschende Stresstests auszuhalten. 
Die einer Apokalypse gleichende Katastrophe in  
Japan, sowie eine mehr oder weniger friedliche  
Revolution in weiten Teilen Nordafrikas. Beide Er-
eignisse scheinen die Weltwirtschaft nicht in den 
Grundfesten zu treffen, der Wachstumskurs ist of-
fenbar ungefährdet. Die Börsen haben nach einem 
kurzen Einbruch rasch zur „Normalität“ zurückge-
funden. Die EZB hat jüngst die Zinsen erhöht und 
damit die lang erwartete Zinswende eingeleitet. Eine 
nähere Betrachtung zu diesen Themen lesen Sie im 
Börsenkommentar von Helmut Nuspl.

Die Arbeit unseres Fondsmanagementteams steht 
immer wieder auf dem Prüfstand. In erster Linie  
natürlich seitens der Anlegerinnen und Anleger, 
aber auch das mediale Interesse ist groß. In einem  
Artikel von Alois Wögerbauer, Geschäftsführer der 
3 Banken-Generali Investment-GmbH, die mittler-
weile EUR 5,3 Mrd. Kundengelder verwaltet, lesen 
Sie über die jüngsten Erfolge und Auszeichnungen.

Schließlich finden Sie ab Seite 8 eine große Aus-
wahl an Oberbank Emissionen. Breit wie nie, wollen 
wir ein Angebot darstellen, das den unterschied-
lichsten Wünschen nach Laufzeiten und Zinssätzen 
entgegenkommt. Besonders interessant ist der Blick 
auf die Nachsteuerrenditen, die letztendlich ja ent-
scheidend für Ihre Anlage sind!

Erich Stadlberger, MBA
Leiter der Abteilung 
Private Banking & Asset Management 

Liebe Leserin,  

lieber Leser!

Editorial von Erich Stadlberger, MBA
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Die Risiken für den Aktienmarkt 
sind jedenfalls vielfältig:

•	 Der Ölpreis ist seit August 2010 
um nahezu 60 % gestiegen und 
hat sich im Preis seit seinem 
2009er Tiefst mehr als verdrei-
facht! Seit 1973 erlitt die Welt-
wirtschaft nach einer Verdop-
pelung des Ölpreises in allen 
Fällen eine Rezession

•	 In Fragen der Geldpolitik be-
ginnt sich zwischen den No-
tenbanken Amerikas (Fed) 
und jener Europas (EZB) eine 
unterschiedliche Sichtweise zu 
etablieren. Die US-Notenbank 
will weiter an ihrer aggressiven 
Geldpolitik festhalten, die EZB 
tendiert eher zu restriktiverer 
Geldpolitik. Sehr oft war bei 
unterschiedlicher Geldpolitik 
eine Finanzkrise die Folge.

•	 Staatspleiten in der Eurozone 
sind zwar kaum wahrschein-
lich, können jedoch nicht mit 
Sicherheit ausgeschlossen wer-
den, vor allem, wenn man an 
die letzten Entwicklungen in 
Portugal denkt.

Fügen wir diesen Überlegungen 
die politischen Entwicklungen in 
Nordafrika (hier ist auch Ägyp-

ten zuletzt wieder ein Unsicher-
heitsthema geworden), sowie im 
Nahen Osten einerseits und die 
tragischen Ereignisse in Japan an-
dererseits hinzu, braut sich hier 
potentiell ein Cocktail zusammen, 
welcher, nach den Kursgewinnen 
der letzten Monate, eine Korrek-
tur an den Aktienbörsen auslösen 
kann.

Auf der positiven Seite stehen zu 
Buche:

•	 Die Tragödie in Japan wird die 
dortige Notenbank vorerst noch 
dazu veranlassen, sehr aggres-
siv im Markt zu bleiben. In To-
kio spekuliert man schon  
mit einem neuerlichen Yen- 

Carry-Trade (Aufnahme von 
Yen-Krediten und Veranla-
gung in höherwertigen As-
sets). Insbesondere auch, da ein 
schwacher Yen der japanischen 
Wirtschaft eher förderlich ist.

•	 Die Gewinne amerikanischer 
Unternehmen haben ein neues 
historisches Höchstniveau 
erreicht. Der Aktienmarkt ist 
jedoch immer noch 10 % unter 
seinem historischen Höchst.

•	 Die 1.100 an der deutschen 
Börse notierenden Unterneh-
men schütten heuer rekordhohe 
29 Milliarden Euro an ihre Ak-
tionärinnen und Aktionäre aus. 
Das sind 6 Milliarden mehr als 
im Vorjahr. 

•	 Der US-Arbeitsmarkt zeigt deut-
liche Zeichen von Entspannung.

•	 Von einer deutlichen Zunah-
me der Inf lation kann – derzeit 
noch – nicht die Rede sein.

•	 Der Geld- und Rentenmarkt ist 
derzeit „noch“ keine echte Kon-
kurrenz für den Aktienmarkt.

•	 Wer geglaubt hat, dass nach 
Portugal sein Nachbar Spanien 
„erwischt“ wird, muss eines 

Börsenkommentar von Helmut Nuspl

Die Katastrophe in Japan wurde von den Finanzmärkten nach einem kurzen Schock mittlerweile 
recht gut verdaut. Tatsächlich ist es beachtlich, wie stark sich der Aktienmarkt in einer Welt voller 

Probleme präsentiert. Ob das nun leichtfertig ist oder ob der Markt wieder einmal etwas weiß, was 
wir nicht wissen, ist die Frage, die es zu klären gilt.

4

Der Dow Jones Index hat nach der Kata-
strophe in Japan ein neues kurzfristiges 
Höchst aufgestellt.

Dow Jones Index 2007–2011� Quelle: Reuters
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Besseren belehrt werden:  
Die Zinsaufschläge für spa-
nische Staatsanleihen sind von 
fast 3 % auf unter 2 % gesunken 
(siehe Chart)!

Wenn wir nun zusätzlich eine wei-
terhin aggressive Geldpolitik der 
US-Notenbank erwarten, lässt sich 
daraus die Einschätzung ableiten, 
dass wir noch deutlich höhere Kur-
se an der Börse sehen werden. 

Unter all den oben genannten Fak-
toren bleibt eines unbedacht und ist 
doch so wichtig. Der Aktienmarkt 
steckt offensichtlich all die nega-
tiven Punkte relativ locker weg. 
Die Verluste nach der Katastrophe 
in Japan wurden an den meisten 
Börsen wieder aufgeholt. Und der 
Dow Jones Index hat gar ein neu-
es kurzfristiges Höchst aufgestellt. 
Entgegen aller Kassandra-Rufe hat 
der US-Aktienmarkt seinen histo-
rischen Höchststand aus dem Jahr 
2007 im Visier.

Was also tun? 

Die Krise in Japan zeigt uns die 
wechselseitige Abhängigkeit vom 
Rest der Welt. Japan ist die dritt-
größte Volkswirtschaft knapp 
hinter China. Das Problem Japans 
ist, dass deren riesiger Industrie-
komplex in einem Land gebaut ist, 
welches praktisch über kaum Roh-
stoffe verfügt. Nahezu alles an zur 
Produktion notwendigen Metallen 
und Energie muss importiert wer-
den. Gibt es hier Lieferengpässe, 

kann das Land seine Produkte für 
den Weltmarkt nicht produzieren. 
Viele ausländische Unternehmen 
reagieren schon auf diese poten-
tiellen Ausfälle japanischer Chips 
und dergleichen.

Jetzt hält das Land riesige Vor-
räte an Metallen und Energie, sind  
diese aber verbraucht und kommen 
keine neuen Rohstoffe ins Land, 
hört Japan auf, eine Industriena-
tion zu sein.

Diesbezüglich ist ein Blick in die 
Vergangenheit des Landes interes-
sant. Japan muss fast 100 % seines 
benötigten Erdöls importieren. In 
diesem Kontext sind neben der 
Versorgung mit Atomstrom die 
politischen Entwicklungen im ara-
bischen Raum von existentieller 
Bedeutung für das Land der auf-
gehenden Sonne. 

Wenn heute die Regierung in To-
kio davon spricht, dass nach Erd-
beben, Tsunami und Atomkata-
strophe das Land die schwerste 
Krise seit dem Zweiten Weltkrieg 
durchmacht, kommt in Erinne-
rung, dass Japan in den 40er Jah-
ren erst durch Lieferengpässe bei 
Erdöl gegen Amerika in den Krieg 
gezogen ist. Denn mit den Franzo-
sen und den Holländern bestanden 
seinerzeit große Lieferverträge.

Japan hatte während des Zwei-
ten Weltkriegs große Gebiete 
Chinas annektiert und nachdem 
in Europa die Niederlande (diese 
kontrollierten damals große Teile 

des heutigen Südostasien) und 
Frankreich (diese kontrollierten 
Indochina = Laos, Kambodscha 
und Vietnam) von den Deutschen 
überrannt wurden, fielen diese als 
Lieferanten der für Japan so not-
wendigen Rohstoffe aus. 

Als die Japaner mit Fortdauer des 
Krieges Indochina überrannten, 
stoppten die Amerikaner ihrer-
seits ihre dortigen Öllieferungen 
und kauften demgegenüber alles 
Öl aus Südostasien auf, um es vor 
den Japanern in Schutz zu bringen. 
Die Japaner hatten in der Folge die 
Wahl, ihre Wirtschaft kollabieren 
zu lassen, oder Amerika den Krieg 
zu erklären. Sie entschieden sich 
für Pearl Harbour.

Aktuell haben wir auf der geopoli-
tischen Seite das Überschwappen 
von Umsturzversuchen nicht nur 
in Nordafrika, sondern auch in 
einigen arabischen Ländern, mit 
Syrien als aktuelles Beispiel. Po-
litische Beobachter sehen das Ri-
siko, dass diese Tendenz auch auf 
Saudi Arabien übergreifen könnte. 
Damit bekommt das alles eine Dy-
namik, die nicht unterschätzt wer-
den darf. Und hier ist nicht nur 
die Auswirkung auf den Ölpreis 
gemeint. 40 % des mit Tanker trans-
portierten Erdöls wird durch die 
Straße von Hormus (siehe Bild 
nächste Seite) geführt. Durch die 
politisch sensible Lage (sie ist das 
Nadelöhr zum Persischen Golf und 
den Ölhäfen des Iran, Irak, Ku-
waits, Vereinigte Arabische Emi-
rate sowie Bahrain) sind politische 

Börsenkommentar

Zinsaufschläge von Griechenland, 
Spanien, Portugal und Irland bei 
zehnjährigen Staatsanleihen ge-
genüber Deutschland.

Zehnjährige Staatsanleihen � Quelle: Bloomberg
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Konf likte potentiell eine Bedro-
hung für die Ölversorgung Japans, 
aber auch von weltweiter strate-
gischer Bedeutung (über ein Vier-
tel der globalen Ölversorgung). 

Wenn Japans Energieversorgung 
fast zu einem Drittel von Atom-
kraft abhängig ist und aufgrund 
politischer Ereignisse im Nahen 
Osten die Ölversorgung nicht 
hundertprozentig gewährleistet 
ist, bekommt das Land ein Pro-
blem. Es wird daher interessant 
sein, wie Japan auf dieses Bewusst-
sein seiner eigenen Verletzlichkeit 
reagieren wird. 

Die Stärke der Börse

Zurück zur Börse: Untenstehen-
de Grafik zeigt uns, dass es un-
ter langfristigen Überlegungen in 
den letzten 100 Jahren nur zwei 
Zeitpunkte gegeben hat, zu de-
nen Aktien vergleichbar günstig 
wie jetzt gekauft werden konn-
ten: 1938 und 1974. Auf dem 
Schaubild wird rückwirkend die 
jeweilige 10-Jahres-Performance 
des Standard & Poors 500 Index 
dargestellt. Das aktuelle Bild zeigt 
daher, dass in den letzten 10 Jah-
ren der Standard & Poors 500 ge-
rade mal einen Wertzuwachs von 
3 % brachte.

Bei all den diskutierten Unsicher-
heiten, welche uns Tag für Tag in 
ihrem Bann halten, ist und bleibt 
eines bemerkenswert: die relative 
Stärke der Börse. Wenn wir dann 
die eben besprochene Grafik be-
trachten, lehrt uns die Vergangen-
heit, dass nach einer Zehnjahres-
periode mit kaum Wertzuwachs 
eine Periode mit dramatischen 
Kursgewinnen folgte. Von bei-
den Tiefständen des vergangenen 
Jahrhunderts ausgehend, hat sich 
der US-Aktienmarkt in den da-
rauf folgenden 25 Jahren mehr als 
verzehnfacht (!). Der Dow Jones 
Index stieg 1938 – 1965 von 100 
Punkten auf 1.030 sowie von 
1975 – 2000 von 600 Punkten auf 
11.800!

Und beide Jahrhunderttiefs haben 
sich in einem Umfeld entwickelt, 
welches negativer wohl kaum sein 

konnte: In den 30er Jahren die 
weltweite Wirtschaftsdepressi-
on, Bankenpleiten und massive 
Arbeitslosigkeit, sowie die Vorbe-
reitungen auf einen neuerlichen 
Weltkrieg. Und in den 70er Jahren 
das politische Trauma des verlo-
renen Vietnamkrieges und in der 
Folge verheerende Inflations- und 
Zinssätze. Dazu der erste und der 
zweite Ölschock. Auf der poli-
tischen Bühne erreichte der Kalte 
Krieg zwischen den USA und der 
Sowjetunion seinen Höhepunkt. 
Bei der Geiselnahme 1979 in Te-
heran (Sturm der amerikanischen 
Botschaft) realisierte die USA ihre 
eigene Verletzlichkeit. Und darü-
ber hinaus kam es damals zum 
bis dahin schwersten Atomunfall 
der USA von Three Mile Island, 
welches in relativer Nähe zu New 
York, Philadelphia und Washington 
steht. Am 28. März 1979 kam es 
dort zur Kernschmelze. Dabei wer-
den Erinnerungen an heute wach.

Lassen wir die Vergangenheit un-
seren Lehrmeister sein. Wer weiß 
schon, was in 25 Jahren sein wird? 
Und: muss das was sein wird, tat-
sächlich negativ sein? Oder anders 
formuliert: Können wir uns vor-
stellen, dass der US-Aktienmarkt 
in 2036 ebenfalls um 1000 % ge-
stiegen sein wird und damit auch 
alle anderen Börsen beflügelt? Das 
mag astronomisch klingen, sind 
aber doch „nur“ 9,7 % pro Jahr. Und 
damit ist es doch einen Gedanken 
wert.

Börsenkommentar

Natürlich gibt es immer wieder 
Schwächephasen an der Börse 
und Rückschläge sind einzupla-
nen. Aber unter langfristigen 
Überlegungen gibt es zur Akti-
enbörse wohl keine Alternativen. 
Freiheitsdrang der Menschen  
einerseits und Entwicklung neu-
er Technologien (beispielsweise 
erneuerbare Energie, Biotechno-
logie, Nanotechnologie, …) an-
dererseits waren und sind dafür 
auch in Zukunft der Garant.

Fazit

40 % des mit Tanker transportierten Erd-
öls wird durch die Straße von Hormus ge-
führt. Durch die politisch sensible Lage 
sind politische Konflikte von weltweiter 
strategischer Bedeutung.

Saudi-
arabien

Iran

Kuwait

Oman

Die Vergangenheit lehrt uns, dass nach 
einer Zehnjahresperiode mit kaum 
Wertzuwachs eine Periode mit drama-
tischen Kursgewinnen folgte.

WTI: West Texas Intermediate, Rohöl-
sorte aus den USA

Ölpreis, WTI� Quelle:  Reuters
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19.10.1987
Börsencrash

9.11.1989
Mauerfall in Berlin

1990
„Japan AG“

 bricht zusammen

1991
Gorbatschow-Putsch
Erster Golfkrieg
US-Wirtschaft rutscht 
in die Rezession

Februar 1994
US-Notenbank 
strafft
überraschend 
die Zinszügel

1.1.1999
Euro-Einführung
an den Börsen

2002
Ende des 
Internethypes

11.09.2001
Terroranschläge in den USA

2003
Beginn der „Erfolgsstory ATX“

Oktober 2008
Pleite Lehman Brothers

März 2011
Katastrophe in Japan

1.7.1986
Börsengang der Oberbank 1997/1998

Asien- und Russland-Krise

Expansion, Expansion,  
Expansion….

Im Geschäftsbericht von 1986, 
gerade einmal 38 Seiten umfas-
send, ist der Blick auf das Organi-
gramm der Oberbank besonders 
aufschlussreich für einen Ver-
gleich mit 2010. 

Die Oberbank, damals noch ofizi-
ell „Bank für Oberösterreich und 
Salzburg“, setzte erste Expansions-
schritte über die angestammten 
Grenzen hinaus. Nein, nicht nach 
Bayern, sondern St. Pölten war das 
Ziel. Im Nachhinein gesehen mar-
kierte dies aber den Startschuss zu 
einer bis heute andauernden Ver-
größerung ihres Einzuggebietes. 
Ende der achtziger Jahre erfolgte 
die Gründung der ersten Filiale in 
Wien.

Mit der kurz darauf folgenden 
Gründung der Oberbank Bayern 
AG nahm die Auslandsexpansion 
ihren Anfang. Von München aus 
wurde Bayern in den folgenden 
Jahren mit einem Geschäftsstel-
lennetz überzogen. In Bayern hat 
die Oberbank 2010 drei Filialen 

eröffnet und führt dort nun, nach 
20 Jahren Präsenz der Oberbank, 
genau 20 Filialen. Nordwärts wur-
de der tschechische Markt vorerst 
mit einer Repräsentanz in Prag ver-
sorgt. 2004 erfolgte der volle Mark-
teintritt in Tschechien. Nach der 
Übernahme von fünf Filialen ei-
ner österreichischen Regionalbank 
startete der Ausbau über Böhmen 
hinaus nach Pilsen und Brünn. In 
Prag entstand eine neue Zentrale. 
Praktisch parallel dazu begannen 
die Leasingaktivitäten in Ungarn 
und der Slowakei. In Tschechien 
hat die Oberbank nun insgesamt 17 
Filialen, in Ungarn sechs und in der 
Slowakei insgesamt drei Filialen. 

Das dynamische Wachstum der 
Oberbank zeigt sich darin, dass 
von den 143 Filialen insgesamt 
41, also fast jede dritte, erst in 
den letzten fünf Jahren gegründet 
wurden. Obwohl diese Neugrün-
dungen noch in der kosteninten-
siven Anfangsphase sind, weisen 
sie bereits konstant gute Ergebnisse 
aus. Das zeigt, dass die neuen Fili-
alen schnell profitabel werden und 
die Oberbank mit der Standortwahl 
auf dem richtigen Weg ist.

Somit ist die Oberbank nunmehr 
in der Lage ihre Kundinnen und 
Kunden, die in den angrenzenden 
Ländern Tochter- oder Vertriebsge-
sellschaften führen, entsprechend 
zu begleiten. Die Oberbank wird 
auch in Zukunft die erfolgreiche 
Expansion konsequent fortsetzen.

Wichtiger Player im öster-
reichischen Kapitalmarkt

Neben der Expansion entwickelte 
sich die Oberbank als börsenori-
entiertes Unternehmen zu einem 
wichtigen Begleiter von Börsen-
gängen oder bei der Begebung von 
Unternehmensanleihen. Bei prak-
tisch allen großen Aktien- und Un-
ternehmensanleiheemissionen der 
letzen Jahre war die Oberbank Teil 
des Emissionskonsortiums und 
stellte ihre Platzierungskraft unter 
Beweis. Stellvertretend sind die  
voestalpine, OMV, Borealis, Post 
AG, Allgemeine Bau Porr, Kapsch 
TrafficCom, Lenzing, Telekom 
Austria und KTM zu nennen.

Als stark wachsende Bank holt sich 
die Oberbank auch selbst Eigenka-

Seit nunmehr 25 Jahren notiert die Oberbank Aktie an der Wiener Börse. In der Geschichte der  
Oberbank, die ihren Anfang im Jahr 1869 nahm, hat diese Epoche einen besonderen Stellenwert.  
Unabhängigkeit, Expansion und Ertragsstärke sind nur drei Stichworte die zu dieser Epoche passen.  
Aktionärinnen und Aktionäre, die diesen Weg begleiteten, kamen voll auf ihre Kosten.

25 Jahre Oberbank-Aktie

Oberbank – 25 Jahre an der Börse 
Eine Er folgsstor y

Quelle: Bloomberg
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25 Jahre Oberbank-Aktie

pital über die Börse. Die Tatsache, 
dass alle Kapitalerhöhungen sehr 
erfolgreich waren, zeigt das Ver-
trauen der Investorinnen und In-
vestoren in die Oberbank.

Die Oberbank-Ak tie ist  
ein besonders at trak tives  
Investment

Die Entwicklung in den letzten 5 
Jahren war deutlich besser als die 
Performance des österreichischen 
Aktienindex ATX und des euro-
päischen Bankenindex. Besonders 

Oberbank im Geschäftsjahr 2010

Ausgezeichnete Entwicklung, neues Rekordergebnis, besser als der Gesamtmarkt

Herausragende Ergebnisentwicklung

Die Oberbank ist wieder stärker als der 
Markt gewachsen

Das Betriebsergebnis der Oberbank stieg im Jahr 2010 um 19,4 % (35,5 Mio. Euro) auf 218,3 Mio. 
Euro. 2009 hatte die Oberbank, im Unterschied zu fast allen anderen Banken, keinen Ergebnis-
einbruch, das Rekordergebnis 2010 baut also auf hohem Niveau auf. Damit liegt die Oberbank im 
Langzeitvergleich überdurchschnittlich gut.

Marktanteilsgewinne

Die Oberbank hat bei Krediten und Einla-
gen weitere Marktanteile gewonnen

Die Bilanzsumme der Oberbank wurde um 4,6 % gesteigert, während der Gesamtmarkt in punkto 
Bilanzsumme um 4,9 % verlor. Das Kreditvolumen wuchs bei der Oberbank um 6,2 % (zwei Drittel 
stammen dabei aus den Auslandsmärkten! Das beweist, dass die Expansionsstrategie richtig ist), 
während der Markt lediglich um 2 % zulegte.

Ausgezeichnete Liquiditätssituation, hervorragende Kapitalausstattung 

Die Oberbank ist für künftige  
Herausforderungen bestens gerüstet

Die Primäreinlagen stiegen bei der Oberbank um 2 %, während der Markt hier 0,1 % verlor. 
Die Kernkapitalquote (Maßstab für die Kapitalausstattung) erhöhte sich von 9,58 % auf 10,50 %

Marktdaten
Kurs Stammaktie per 1.4. 2011 45,10 EUR
ISIN AT0000625108
2010 Hoch/Tief 44,90 / 42,50 EUR
Anzahl Aktien 25.783.125 Stammaktien / 3.000.000 Vorzugsaktien
Marktkapitalisierung per 31.12. 2010 1.274,7 Mio. EUR
Div. Ex-Datum 27. Mai 2011
Homepage www.oberbank.at

Kennzahlen Geschäftsjahr 2006 2007 2008 2009 2010
Gewinn/Aktie (EUR) 3,21 3,82 3,91 2,83 3,43
Kurs-Gewinn-Verhältnis 10,90 13,00 11,30 15,10 13,10
Kurs-Buchwert-Verhältnis 1,11 1,48 1,32 1,18* 1,10*
Dividendenvorschlag/Aktie (EUR) 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50**
Return on Equity vor Steuern (Eigenkapitalrendite) 11,01 11,99 12,83 9,86 10,57
Cost-Income-Ratio (Kosten-Ertrag-Relation) 56,40 52,80 52,40 53,30 50,30

Oberbank-Aktie in Zahlen

*unter Berücksichtigung stiller Reserven 0,92; **Dividendenvorschlag/Aktie, Hauptversammlung am 24. Mai 2011

Oberbank-Aktie: Qualität setzt sich durch! � Quelle: ThomsonReuters

2007 2008 2009 2010 2011
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Oberbank Stamm

DJ Euro Stoxx Banks 
(Europ. Bankenindex)

ATX

in den turbulenten Börsenjahren 
2008 und 2009 entwickelte sich 
die Oberbank-Aktie besonders 
stabil. Aktuell liegt die Oberbank-
Aktie mit 45,10 Euro rund 30 % 
über dem Kurs von Anfang 2007, 
vor der Wirtschafts-, Finanz- und 
Börsenkrise. Die meisten ande-
ren Banken konnten die krisen-
bedingten Kursrückgänge nicht 
einmal annähernd wettmachen. 
 
Seit Börseneinführung (1. Juli 1986) 
erzielte die Oberbank-Aktie einen 
Ertrag (Kurszuwachs + Dividende) 
von 9,04 % pro Jahr. 
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Oberbank Schuldverschreibungen

Oberbank-Neuemissionen   

Der Oberbank Europa Garant III bietet Ihnen die 
Chance zu 100 % an der Wertentwicklung des 
EURO STOXX 50® Index zu partizipieren. Der 
EURO STOXX 50® Index bildet die 50 größten und 
wichtigsten Unternehmen aus dem Euroraum ab. 

Am 13.5. 2016 wird der Index mit dem Startwert 
(18.5. 2011) verglichen und die Performance er-
mittelt, an der Sie zu 100 % partizipieren. Ist die 
Performance negativ, erhalten Sie am Laufzeiten-
de eine garantierte Rückzahlung zu 100 %.
 
Chancen:
•	 Investieren Sie in die 50 größten und wich-

tigsten Unternehmen in Europa
•	 100%ige Partizipation an der Wertentwicklung 

des EURO STOXX 50® Index
•	 100%ige Kapitalgarantie am Laufzeitende

Risiken:
•	 Kursschwankungen während der Laufzeit sind 

möglich, vor allem bei Kursrückgängen des 
Index bzw. bei stark steigenden Kapitalmarkt-
zinsen

•	 Ein vorzeitiger Verkauf kann zu Kursverlusten 
führen

•	 Die Rendite kann über die gesamte Laufzeit  
unter dem vergleichbaren Marktzins liegen

Oberbank Europa Garant III  2011 – 19.05. 2016 *

Eckdaten
ISIN  AT000B112255
Emittentin Oberbank AG
Zeichnungsbeginn ab 6.4. 2011, Daueremission
Kassatag 19.5. 2011
Laufzeit 5 Jahre

Tilgung 19.5. 2016 zu 100 % (Kapitalgarantie)  
+ Partizipationsbetrag

Emissionskurs 100 % + 3 % Ausgabeaufschlag
Basiswert EURO STOXX 50® Preisindex

Partizipationsbetrag 100 % an der Indexperformance  
(Vergleich Startwert zu Endwert)

Fixierung Index-Startwert 18.5. 2011 
Fixierung Index-Endwert 13.5. 2016 
Stückelung EUR 1.000 / Sammelurkunde
Mündelsicherheit nein
Haftung mit dem gesamten Vermögen der Oberbank AG
Kündigung seitens Emittentin 	 ausgeschlossen

•	 Attraktive Rendite im kurzfristigen Laufzeitenbereich 
•	 Fix kalkulierbarer Ertrag über die gesamte Laufzeit 

2,125 % Oberbank Schuldverschreibung 2011 – 27.01. 2014 in EUR*

Eckdaten
ISIN AT000B112180
Nominalzins 2,125 % p.a.
Tilgung 27.1. 2014 zu 100 %
Ausgabekurs 97,70 1)

Rendite (vor KESt) 3,00% 2)

Rendite (nach KESt) 2,46 % 2)

Entwicklung EURO STOXX 50® Index � Quelle: Bloomberg
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Oberbank-Neuemissionen

•	 Attraktive Rendite im mittelfristigen Laufzeitenbereich
•	 Fix kalkulierbarer Ertrag über die gesamte Laufzeit

3,125 % Oberbank Schuldverschreibung 2011 – 27.01.  2016 in EUR*

Eckdaten
ISIN AT000B112198
Nominalzins 3,125 % p.a.
Tilgung 27.1. 2016 zu 100 %
Ausgabekurs 97,40 1)

Rendite (vor KESt) 3,73 % 2)

Rendite (nach KESt) 2,93 % 2)

•	 Attraktive Rendite im langfristigen Laufzeitenbereich 
•	 Fix kalkulierbarer Ertrag über die gesamte Laufzeit 

Oberbank Ergänzungskapital Stufenzins-Anleihe 2011 – 27.01. 2021 in EUR*3)

Eckdaten
ISIN AT000B112206

Verzinsung

1. Jahr: 
2. Jahr: 
3. Jahr: 
4. Jahr: 
5. + 6. Jahr: 
7. Jahr: 
8. Jahr: 
9. Jahr: 
10. Jahr: 

3,50 % p.a.
3,75 % p.a.
4,00 % p.a.
4,25 % p.a.
4,50 % p.a.
5,00 % p.a.
5,50 % p.a.
6,00 % p.a.
7,00 % p.a.

Tilgung 27.1. 2021 zu 100 %
Ausgabekurs 97,40 1)

Rendite (vor KESt) 5,04 % 2)

Rendite (nach KESt) 3,87 % 2)

•	 Attraktive Rendite im mittelfristigen Laufzeitenbereich 
•	 Fix kalkulierbarer Ertrag über die gesamte Laufzeit 

Oberbank Stufenzins-Anleihe 2011 – 01.03. 2017 in EUR*

Eckdaten
ISIN AT000B112230

Verzinsung

1. Jahr: 
2. Jahr: 
3. Jahr: 
4. Jahr: 
5. Jahr: 
6. Jahr: 
 

2,50 % p.a.
3,00 % p.a.
3,50 % p.a.
4,00 % p.a.
4,50 % p.a.
6,00 % p.a.

Tilgung 1.3. 2017 zu 100 %
Ausgabekurs 99,90 1)

Rendite (vor KESt) 3,90 % 2)

Rendite (nach KESt) 2,94 % 2)

1) Ausgabekurs wird laufend an die Marktentwicklung angepasst. 2) Renditen abhängig vom aktuellen Ausgabekurs. 3) Ergänzungskapital gemäß § 23 Abs. 7 BWG Zinsen werden 
nur bezahlt, wenn diese in den ausschüttungsfähigen Gewinnen des Vorjahrs gedeckt sind. Die Schuldverschreibung ist nachrangig. * siehe Disclaimer auf Seite 2 
Die enthaltenen Angaben dienen lediglich der unverbindlichen Information der Kunden und ersetzen keinesfalls die Beratung für den An- und Verkauf von Wertpapieren. Die 
Kurse gelten per Stichtag und sind freibleibend. Allein verbindliche Grundlage für das beschriebene Produkt sind die Endgültigen Bedingungen und der Basisprospekt über das 
Angebotsprogramm der Oberbank AG, die bei der Oberbank AG, 4020 Linz, Untere Donaulände 28 kostenlos zur Ausgabe bereitgehalten werden.
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Fondsauszeichnungen

Erneut „ausgezeichnete“ 
Entwicklung der 3 Banken Fonds

In der Kategorie „Staatsanleihen 
Euroland“ 3 und 5 Jahre belegte 
der 3 Banken Staatsanleihen-Fonds 
jeweils den 1. Platz beim Deut-
schen Fondspreis 2011. Es wurden 
in diesen Kategorien jeweils 40 
Fonds der nationalen und interna-
tionalen Anbieter bewertet. Das 
unterstreicht die Wertigkeit die-
ser Auszeichnung. Der 3 Banken 
Staatsanleihen-Fonds setzt auf die 
Kernregionen Europas und vermei-

det die problembehafteten Länder. 
Er investiert ausschließlich in auf 
EUR lautende Staatsanleihen von 
EU-Mitgliedsstaaten, wobei vor-
wiegend das mittelfristige Laufzei-
tensegment abgedeckt wird.

Der 3 Banken Österreich-Fonds 
setzt auf aktive Einzeltitelauswahl 
abseits der Indexwelt. Der Fonds 
beinhaltet vielmehr ein kompri-
miertes Portfolio an attraktiven 

österreichischen börsenotierten 
Gesellschaften. Bei den Lipper 
Fund Awards Austria 2011 wer-
den alle Fonds nach der 3 Jah-
res-Entwicklung bewertet. Der  
3 Banken Österreich-Fonds erreicht 
Platz 1 von 15 Fonds in der Kate-
gorie „Aktien Österreich“. Nach 
den Siegen in den Kalenderjahren 
2009 und 2010, ist dies nun auch 
im 3-Jahres-Vergleich eine erfreu-
liche Bestätigung.

Mut zur Meinung und eine klare Sicht der Dinge machen sich bezahlt.  
Zum wiederholten Male konnte das Managementteam der 3 Banken-Generali 
Investment-Gesellschaft m.b.H seine Kompentenz unter Beweis stellen:
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Oberbank Asset-Mix

Ak tienübergewichtung nach 
kurzfristiger Reduzierung

Mit dem aktuellen Mix wurde in 
den ersten Monaten 2011 eine Per-
formance von –1,30% erzielt. Auf-
grund der weltweiten Ereignisse 
haben sich zwischenzeitliche Ge-
winnmitnahmen bewährt. Mit ei-
nem Aktienanteil von 40 %, einem 
Rohstoffanteil von 10 % (davon 5 % 
in Gold)  und einer Nichtberück-
sichtigung von Immobilien und 
sonstigen Veranlagungen, sind 
die risikoreicheren Anlageklassen 
weiterhin leicht untergewichtet. 
Anleiheprodukte werden in der 
aktuellen Asset-Mix Ausrichtung 
mit einem Anteil von 40 % berück-
sichtigt. In diesem Bereich erfolg-
te eine neuerliche Reduktion um 
5 %. Bei diesem Schritt wurden 
die Emerging Markets Anleihen 
verkauft. Für etwaige Umschich-
tungen steht Liquidität in Höhe 
von 10 % zur Verfügung.
 

Krisen verunsicher ten  
die Märk te

Nach einem erfreulichen Jahres-
auftakt an den internationalen 
Aktienmärkten, sorgten in einem 
Marktumfeld, welches durch star-
ke Wirtschaftsdaten geprägt wur-
de, die Ausschreitungen in Nord-
afrika für Verunsicherung. In der 
Folge überschatteten vor allem die 
gewaltsamen Unruhen in Libyen 
zeitweise das Börsengeschehen. 
Im März kam es aufgrund der Na-
turkatastrophe in Japan und der 
Gefahr eines atomaren Supergaus 
zu kräftigen Kursverlusten. Der 
japanische Markt fiel zwischen-
zeitlich auf den tiefsten Stand seit 
April 2009 zurück. In den letzten 
Handelstagen drängten gute Kon-
junkturdaten die Krisen in den 

Neues vom Oberbank Asset-Mix

Hintergrund und an den Märkten 
setzte eine deutliche Erholung ein. 
Bezüglich der weiteren Ausrich-
tung der einzelnen Anlageklassen 
werden weiterhin eine vernünf-
tige behutsame Vorgehensweise 
und das frühzeitige Erkennen von 
Trends von großer Bedeutung für 
den Erfolg sein.

Der Anleiheteil ist nach der letzten 
Reduzierung mit 40 % gewichtet; 
hier ist der Anteil mit Anleihen aus 
dem sichereren Investmentgrade-
Bereich deutlich übergewichtet. 
Dieses Segment wird im OVM 
Asset-Mix Plus weiterhin mit Ban-
kenanleihen und Unternehmens-

Der Oberbank Asset-Mix dient als Hilfestellung für alle jene Investorinnen und Investoren, die langfristig, un-
ter Einbeziehung aller verfügbaren Anlageklassen und unter einem ausgewogenen Chancen-Risiko-Verhältnis 
veranlagen möchten. Er bildet auch die Basis für die Oberbank Vermögensverwaltung; sowohl für das stan-
dardisierte Vermögensmangement (OVM Asset-Mix Plus) als auch für die individuelle Vermögensverwaltung 
(iPM).

Die internationalen Aktienmärkte im ers-
ten Quartal 2011.

Die risikoreicheren Anlageklassen wer-
den in der aktuellen Zusammensetzung 
des Oberbank Asset-Mix leicht unterge-
wichtet.

Rohstoffe 
5%

Aktien 
40%

Anleihen 
40%

Liquide 
Mittel
 10%

Gold 
5%

Oberbank Asset-Mix 
April 2011

anleihen dargestellt. Der Non-In-
vestmentgrade-Bereich wird im 
Anleihesegment aktuell mit 12 % 
berücksichtigt.

Der Fremdwährungsanteil be-
trägt durch die Aktienpositionen 
durchgerechnet aktuell ca. 16 %. 
Bei den Anleihen wird die Bei-
mischung von Fremdwährungs-
anleihen aufgrund der wenig at-
traktiven Renditen im Oberbank 
Asset-Mix aktuell vernachlässigt. 

Das Oberbank Asset-Management, sowohl standardisiert als auch in-
dividuell, hat sich eine defensive Veranlagungspolitik zum Ziel gesetzt. 
Langfristiger Kapitalzuwachs steht dabei vor kurzfristiger Spekulation. 
Alle am Markt verfügbaren Anlageklassen kommen zur Anwendung; auch 
Fremdwährungsmanagement ist ein wichtiger Bestandteil.

Asset-Management 

Österreich (ATX)

Europa (Stoxx50)

USA (S&P 500)

Weltaktienindex -2,3%

-1,4%

2,1%

-0,8%

Anleiheindexentwicklung inklusive Zinsen.

Emerging Markets

Unternehmensanleihen

Euro Bond Index -0,9%

-0,2%

-5,9%

Anleihenmarktentwicklung 2011

Aktienmarktentwicklung 2011

in EUR / Quelle: Bloomberg

in EUR per 8.4. 2011 / Quelle: Bloomberg

Immobilien 0%	 Sonstige Veranlagung 0%

Erneut „ausgezeichnete“ 
Entwicklung der 3 Banken Fonds

Euro Investmentgrade 
Bond Index
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Aktien-Fokusliste
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Oberbank Aktien-Fokusliste

 		  Dividenen-	 		 Gewinn/Aktie	 KGV		   Gewinnsteig.	
	Dividende	 rendite	 10	 11e	 12e	 11e	 12e	 11/12e	
1,00		  3,18	 3,09	 4,72	 5,16	 6,6	 6,1	 9,2 %
0,55		  1,79	 1,28	 1,50	 1,87	 20,6	 16,5	 24,9 %
1,25		  4,92	 * 3,28	 * 4,10	 * 4,61	 9,0	 8,0	 12,6 %
1,93		  3,38	 3,74	 3,97	 4,34	 15,7	 14,3	 9,5 %
1,79		  2,79	 3,49	 3,87	 4,27	 17,4	 15,8	 10,5 %
1,20		  2,81	 3,04	 3,00	 3,33	 15,4	 13,9	 10,8 %
2,20		  4,40	 * 4,29	 * 5,54	 * 5,56	 10,1	 10,0	 0,5 %
6,60		  4,93	 10,14	 13,35	 14,62	 10,0	 9,2	 9,5 %
2,70		  2,87	 4,79	 7,34	 7,94	 12,8	 11,8	 8,3 %
 1,01		  2,37	 * 3,08	 * 4,13	 * 4,86	 10,2	 8,6	 17,7 %
3,19		  1,62	 °88799	 ° 95525	 ° 105393	 9,2	 8,4	 10,3 %

OMV AG
VERBUND

ROYAL DUTCH SHELL
PROCTER & GAMBLE

COCA-COLA
DANONE

NOVARTIS AG
ROCHE HOLDING AG

SIEMENS AG-REG
BHP BILLITON PLC

SAMSUNG ELECTRONICS

Quelle: Bloomberg

OMV AG
VERBUND

ROYAL DUTCH SHELL
PROCTER & GAMBLE

COCA-COLA
DANONE

NOVARTIS AG
ROCHE HOLDING AG

SIEMENS AG-REG
BHP BILLITON PLC

SAMSUNG ELECTRONICS

 °Gewinn/Aktie in KRW (Südkoreanischer Won)

	Die Oberbank Aktien-Fokusliste beinhaltet eine Reihe internationaler Aktien, die das Oberbank Research-Team als interes-
sant für ein Neuengagement bewertet. Dabei wurden nur Werte aus attraktiven Branchen berücksichtigt. 

* Gewinn/Aktie in USD

Veränderungen seit letztem Börsenreport:	
				 
Streichungen
Semperit: Vom Kautschuk- und Kunststoffverarbeiter 
Semperit gab es zuletzt nur positive Nachrichten: der 
Bedarf an medizinischen Handschuhen ist im ver-
gangenen Jahr wiederum stark gestiegen und die an-
ziehende Konjunktur hat das Geschäft mit Produkten 
aus Gummi für die Industrie belebt. Gewinn und 
Umsatz stiegen im Jahr 2010 um je rund 17 Prozent 
auf 45,4 bzw. 689,4 Millionen Euro an, die Dividen-
denausschüttung wird um 10 Cent auf 1,25 Euro je 
Aktie erhöht. Dennoch  glauben wir, dass der Akti-
enkurs  auf einem Niveau von rund 40 Euro ziemlich 
ausgereizt ist – die jüngsten Rohstoffpreiserhöhungen 
werden auch bei Semperit ihre Spuren hinterlassen – 
und empfehlen die Aktie derzeit nicht mehr zum Kauf.

E.ON: Erst Ende 2010 war die Verlängerung der 
AKW-Laufzeiten nach langen und zähen Verhand-
lungen beschlossen worden. Nach dem Atomunfall 

in Japan wurde die Laufzeitenverlängerung für drei 
Monate ausgesetzt und es soll die Sicherheit der deut-
schen Atomkraftwerke neu bewertet werden. Die 
politischen Diskussionen werden vermutlich noch 
längere Zeit für Unsicherheit sorgen und machen eine 
Einschätzung der AKW-Betreiber sehr schwierig, was 
sich auch in sehr konträren Analysten-Kurszielen 
zeigt, die von 19 bis 28 Euro reichen. Auf Grund der 
unklaren Perspektiven raten wir derzeit nicht zum 
Kauf der Aktie.

					     Kurs	 Hoch	 Tief
Sektor		W  ährung	 ISIN	 12.4. 2011	 1 J.	 1 J.

Energy		  EUR	 AT0000743059	 32,20	 35,00	 23,86
Energy		  EUR	 AT0000746409	 31,55	 31,99	 23,96
Energy		  EUR	 GB00B03MLX29	 25,98	 26,74	 19,73
Consumer, Non-cyclical	 USD	 US7427181091	 62,19	 66,95	 39,37
Consumer, Non-cyclical	 USD	 US1912161007	 67,40	 67,84	 49,47
Consumer, Non-cyclical	 EUR	 FR0000120644	 46,50	 48,50	 39,35
Healthcare	 CHF	 CH0012005267	 50,40	 58,35	 47,61
Healthcare	 CHF	 CH0012032048	 134,50	 177,80	 124,40
Industrial	 EUR	 DE0007236101	 95,42	 99,39	 67,00
Basic Materials	 GBP	 GB0000566504	 2631,50	 2653,50	 1678,00
Technology	 EUR	 US7960502018	 197,17	 229,00	 156,40

* 


