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GELD ANLEGEN MIT WEITBLICK

UNSER WHITEPAPER ZU FONDS

Kaiserin Maria Theresia war es, die 1771 die Wiener Bérse durch ein kaiserliches Patent griindete. Auch wenn sich seither politisch, wirtschaftlich und technisch sehr viel geéndert hat — die
bewegte Geschichte der Wiener Borse ist fiir jeden Anleger sehr lehrreich. 7 Regeln, die wir aus der Geschichte lernen kénnen:

1. Wertpapierhandel gehort geregelt und iiberwacht

Die Griindung der Wiener Bérse im Jahr 1771 erfolgte vor dem Hintergrund, die Mittel fiir die vielen kriegerischen Auseinandersetzungen aufzubringen. Die Erbfolgekriege und die Kriege
Napoleons haben viel Geld gekostet. Es gab bereits zu diesem Zeitpunkt Wertpapiere in Form von Obligationen (heute: Staatsanleihen), aber noch keinen geregelten Markt an dem diese
gehandelt wurden. Die Griindung einer Borse, um die steigenden Haushaltsdefizite geordnet zu finanzieren, war daher eine strategische Frage.

In dem Patent aus dem Jahr 1771 wird auf mdgliche Schaden hingewiesen, die der unkontrollierte Handel mit Wertpapieren nicht

Bild: Der alte Wiener-Bérsensaal fiel einer nur dem Inhaber, sondern auch dem Emittenten zufligen kann. Winkelbérsen wurden besonders kritisch betrachtet. Damit waren
Brandkatastrophe im Jahr 1956 zum Opfer Quelle: Handler gemeint, die inoffiziell und ohne Konzession agierten. Diese Intransparenz wollte man abschaffen. Ein geordneter Markt
Wiener Bérse war das Ziel.

Die Vorteile eines geregelten Marktes werden oft vergessen, wenn man den Kapitalmarkt generell zu einem Spekulationsobjekt
degradiert. Dabei ist es gerade der geregelte und (iberwachte Ablauf des Wertpapierhandels, der eine Bérse auszeichnet.

2. Borsengeschichten und Bérsenzyklen wiederholen sich

Die kostspieligen Kriege Napoleons hatten fiir Osterreich fatale Folgen. Im Jahr 1811 fiihrten diese sogar zum Staatsbankrott. Die Kurse von Staatsanleihen sanken damals auf 12% ihres

Nennwertes.

Auf der anderen Seite flihrte der industrielle Aufschwung in der zweiten Halfte des 19.
Staatsschuldverschreibung, 1. Mai 1767 Jahrhunderts zu zahlreichen Bérsengangen. Durch das vermehrte Angebot wurden immer
Quelle: Wiener Bérse mehr Bevdlkerungsschichten dazu bewogen, ihre Ersparnisse in Aktien anzulegen. Dabei

handelte es sich primar um spekulative Gelder, welche die Kurse in die Hohe trieben. Das
zog wieder Unternehmen an, die wirtschaftlich instabil waren, aber trotzdem an die Bérse gebracht wurden. Der H6hepunkt der damaligen Blase war im Jahr 1873 zeitgleich mit der
Weltausstellung in Wien. Der Traum platzte. Zum einen waren die Erwartungen an die Weltausstellung viel zu hoch, zum anderen kostete sie viel Geld, das falsch eingesetzt wurde. Viele
Kleinanleger kauften mithilfe von Krediten Aktien. Als erkannt wurde, dass der wirtschaftliche Erfolg der Weltausstellung ausblieb und die allgemeine wirtschaftliche Lage hinter den
Erwartungen zuriickblieb, verlangten die Institute von den Spekulanten aufgrund der fallenden Kurse frisches Geld. Viele konnten das Geld nicht aufbringen und verstarkten dadurch die
Verkaufsspirale. Es dauerte Jahre bis das Vertrauen wieder zurlickkehrte.
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Das erinnert an die Spekulationsblase des ehemaligen Bérsensegments ,Neuer Markt” in Deutschland Ende 1999/2000. Dieses Segment wurde 1997 im Zuge der Euphorie um die New
Economy nach dem Vorbild der amerikanischen Technologiebérse NASDAQ eingerichtet. Auch hier gab es aufgrund des Milleniumwechsels viel zu hohe Erwartungen. Dabei gingen viele
Unternehmen an die Bérse, die Hoffnung auf Erfolge in der Zukunft verkauft hatten aber sonst auf einem schwachen Fundament standen. Eine Bdrsenweisheit beschreibt dieses
Phanomen so: ,Kein Preis ist fiir einen ,Bullen“ zu hoch und kein Preis fiir einen ,Baren“ zu niedrig.“ Ubertreibungsphasen sind an der Bérse nichts Neues und wird es immer wieder geben.

3. Die Borse ist ein Abbild der Wirtschaft

Im Jahr 1816 erfolgte die Griindung der ,Privilegierten dsterreichischen Nationalbank®, deren Aktien am 1. April 1816 an der Wiener Borse eingefiihrt wurden. Die Aktien der
Osterreichischen Nationalbank waren lange Zeit die einzigen die dort gehandelt wurden. Ludwig van Beethoven war (ibrigens damals einer der Aktionare.

Erst 1842 folgten weitere Aktien der Kaiser-Ferdinands-Nordbahn, der Budweis-Linz-Gmundner
Namensaktie Ludwig van Beethoven Eisenbahn und der Donau-Dampfschifffahrtsgesellschaft. Keines dieser Unternehmen notiert
Quelle: Wiener Bérse heute noch an der Borse.

Die Aktienbdrse ist ein Abbild der Wirtschaft. Unternehmen gehen an die Bérse , werden
libernommen oder (ibernehmen wieder andere Unternehmen. Manche Unternehmen gehen in Konkurs, andere dndern ihre Geschéftstétigkeit, ihren Namen oder ziehen sich von der Bérse
wieder zuriick. Das alles ist ganz normal. Wirtschaft bedeutet Verdnderung und Wandel. Wer sich an Aktien beteiligt, beteiligt sich an der Wirtschaft und profitiert auch von den
Verédnderungen.

4. Aktien als Inflationsschutz

Mit Beginn des ersten Weltkrieges stellte die Wiener Borse ihren Betrieb ein. Erst gegen Ende 1919 wurde der Borsenverkehr wieder aufgenommen. In der nun folgenden Periode der
politischen und soziologischen Umgestaltung sowie der ,Kroneninflation®, die unzahlige Familien um ihre Ersparnisse brachte, erlebte die Bérse noch einmal einen groBen Zulauf und eine
inflationsbedingte Aufwértsbewegung der Kurse. Nach Einflihrung der Schilling-Wahrung und nach Konsolidierung der wirtschaftlichen und der Wahrungsverhaltnisse, trat auch fir die
Wiener Bérse eine ruhigere Zeit ein.")

Aus dieser Zeit stammt auch die Bérsenweisheit, dass Aktien ein guter Schutz gegen Inflation sind. Sparer haben im Falle von sehr hoher Inflation oft das Nachsehen, besonders wenn die
Inflationsraten (iber dem Zinssatz liegen. Die Situation ist heute dhnlich, auch wenn das Ausmaf der Inflation mit ca. 2% wesentlich kleiner ist. Dennoch befliigelt die reale Entwertung des
Geldvermégens auch jetzt die Aktienbdrsen.

5. Borsen zu schlieBen ist keine gute Idee

Der Kriegsausbruch 1914 brachte der Wiener Borse zunéchst die SchlieBung. Bald stellte sich heraus, dass eine geschlossene Borse nicht den Wertpapierhandel verhinderte, sondern
dieser weiterhin abseits behordlicher Kontrollen stattfand — mit allen negativen Folgen). Im zweiten Weltkrieg, bzw. von 1938 bis 28.3.1945 handelte die Wiener Borse ohne
Unterbrechung. Am 28.3. fand die letzte Versammlung an der Wertpapierbdrse statt. Am 15.11.1948 wurde die Wiener Bérse wieder feierlich erdffnet und hat seither ihren festen Platz im
Osterreichischen Wirtschaftsleben.

Interessant: Im Allgemeinen haben Eigentlimer von Wertpapieren die Kriegsjahre besser Uberstanden, als jene von Bargeld oder Sparkonten. Das Interesse an Wertpapieren ist daher seit
der Wiederer6ffnung standig gestiegen.

Wenn nicht gehandelt wird, besteht das Risiko, dass die Kursfindung auBerhalb eines geregelten Marktes erfolgt. Heute werden oft die Bérsenkurse bei extremen Tagesbewegungen
ausgesetzt. Immer wieder wird dariber diskutiert, wie sinnvoll das ist. Die Geschichte lehrt uns, dass der Handel auch in schwierigen Zeiten aufrechterhalten werden sollte. Geschéfte
auBerhalb der Bérse sind intransparent.

6. Eine Borse ist Voraussetzung fiir Wohlstand und Arbeitsplétze

Die Versorgung der Wirtschaft und des Staates mit Kapital, sei es fiir Eigenkapital in Form von Aktien oder Fremdkapital in Form von Anleihen ist die wichtigste Funktion eines
Handelsplatzes. Wenn Unternehmen Kapitalgeber fiir ihre Geschéftsmodelle gewinnen kénnen, entstehen neue Arbeitsplétze, Staaten kénnen ihren Haushalt kostengiinstig und transparent
finanzieren und die Liquiditét fiir ihre Vorhaben sicherstellen.

Wenn man von der Bérse spricht, wird oft der Blick auf Silicon Valley gerichtet. Junge Unternehmen benétigen Risikokapital um etwas Neues zu versuchen. Die Mittel dafiir erhalten sie oft
nicht (ber traditionelle Wege wie mit einem Kredit. Das gilt auch fiir bestehende Unternehmen.

7. Bérsenkurse sind ein wichtige Information fiir alle Wirtschaftstreibenden

Es ist wichtig die Kurse als Signal an die Wirtschaftstreibenden zu interpretieren. Die transparente Preisfindung und Kursfestlegung sind wichtige Informationen fir alle
Wirtschaftstreibenden und auch fiir den Staat.

Im aktuellen Kurs sind Informationen, die éffentlich verfligbar sind enthalten und geben Uber die kiinftige Einschétzung Auskunft. Der Kurs bildet daher die zukiinftigen Erwartungen genau
ab. Das ist die Demokratie an der Bérse. Hier treffen sich unterschiedliche Marktmeinungen. Nur wenn Jemand gewillt ist zu einem bestimmten Preis zu kaufen oder zu verkaufen kommt
ein Kurs zustande. Er spiegelt die Einschétzung des Unternehmenswertes am besten wieder.

1) Wiener Borse: 1771 bis 1959; Wiener Bérsekammer
Festschrift 200 Jahre Wiener Bérse, Dr. Harald Eichler

o Fotos/Bildmaterial: freundlich von der Wiener Bérse zur Verfligung gestellt:
* Staatsschuldverschreibungen aus der Griindungszeit der Wiener Bérse
* Die Nationalbankaktie von Ludwig van Beethoven. Die Nationalbank-Aktien wurden am 1.4.1816 an der Borse eingefuihrt und am 27.5.1818 kam das erste amtlich notierte Geschaft
zustande. Damit war das erste Aktienpapier an der Wiener Bérse gehandelt worden. Der Kurs war 510 2 Gulden C.M.
* Handelssaal des Borsengebaudes am Ring 19. Jhdt.

Der Autor bedankt sich bei der Wiener Borse flir die wertvollen Quellen und Bilddateien.
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Wichtige rechtliche Hinweise:
Prognosen sind kein zuverléssiger Indikator fir kiinftige Entwicklungen.

Wichtige rechtliche Hinweise
Hierbei handelt es sich um eine Werbemitteilung. Sofern nicht anders angegeben, Datenquelle Erste Asset Management GmbH. Die Kommunikationssprache der Vertriebsstellen ist Deutsch und jene der
Verwaltungsgesellschaft zusatzlich auch Englisch.

Der Prospekt fiir OGAW-Fonds (sowie dessen allfallige Anderungen) wird entsprechend den Bestimmungen des InvFG 2011 idgF erstellt und verdffentlicht. Fiir die von der Erste Asset Management GmbH
verwalteten Alternative Investment Fonds (AIF) werden entsprechend den Bestimmungen des AIFMG iVm InvFG 2011 ,Informationen fiir Anleger gemaf § 21 AIFMG*® erstellt.

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger geman § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell gtiltigen Fassung auf der Homepagavww.erste-am.com jeweils in der Rubrik
Pflichtveroffentlichungen abrufbar und stehen dem/der interessierten Anleger:in kostenlos am Sitz der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft sowie am Sitz der jeweiligen Depotbank zur Verfiigung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhaltlich ist, sowie allfallige weitere Abholstellen der Dokumente, sind auf der Homepage www.erste-am.com
ersichtlich. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist in deutscher und englischer Sprache auf der Homepage www.erste-am.com/investor-rights abrufbar sowie bei der Verwaltungsgesellschaft erhéltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb von Anteilscheinen im Ausland getroffen hat, unter Beriicksichtigung der regulatorischen Vorgaben wieder aufzuheben.

Hinweis: Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das schwer zu verstehen sein kann. Bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen, empfehlen wir lhnen, die erwahnten Fondsdokumente zu lesen. Diese
Unterlagen erhalten Sie zusétzlich zu den oben angefiihrten Stellen kostenlos am jeweiligen Sitz der vermittelnden Sparkasse und der Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG. Sie kdnnen die Unterlagen
auch elektronisch abrufen unter www.erste-am.com.

Wichtig: Die im Basisinformationsblatt angefiihrten Performance-Szenarien beruhen auf einer Berechnungsmethodik, die in einer EU-Verordnung vorgegeben ist. Die kiinftige Marktentwicklung I&sst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mégliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertragen in der jlingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage kénnten niedriger
ausfallen als angegeben.

Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und bericksichtigen nicht die individuellen Merkmale unserer Anleger:innen hinsichtlich des Ertrags, der steuerlicher Situation, Erfahrungen und
Kenntnisse, des Anlageziels, der finanziellen Verhéltnisse, der Verlustfahigkeit oder Risikotoleranz.

Bitte beachten Sie: Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst keine verlasslichen Rickschliisse auf die zukinftige Entwicklung eines Fonds zu. Eine Veranlagung in Wertpapieren birgt neben den geschilderten
Chancen auch Risiken. Der Wert von Anteilen und deren Ertrag kdnnen sowohl steigen als auch fallen. Auch Wechselkursanderungen kdnnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Mdglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe Ihrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zurlickerhalten. Personen, die am Erwerb von Investmentfondsanteilen interessiert sind, sollten
vor einer etwaigen Investition den/die aktuelle(n) Prospekt(e) bzw. die ,Informationen fiir Anleger gemaB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswahrung eine andere
Wahrung als die Heimatwahrung des/der Anleger:in, so kdnnen Anderungen des entsprechenden Wechselkurses den Wert der Anlage sowie die Hohe der im Fonds anfallenden Kosten - umgerechnet in die
Heimatwéhrung - positiv oder negativ beeinflussen.

Wir diirfen dieses Finanzprodukt weder direkt noch indirekt natrlichen bzw. juristischen Personen anbieten, verkaufen, weiterverkaufen oder liefern, die ihren Wohnsitz bzw. Unternehmenssitz in einem Land haben,
in dem dies gesetzlich verboten ist. Wir diirfen in diesem Fall auch keine Produktinformationen anbieten.

Zu den Beschrankungen des Vertriebs des Fonds an amerikanische oder russische Staatsbiirger entnehmen Sie die entsprechenden Hinweise dem Prospekt bzw. den ,Informationen fiir Anleger gemas § 21
AIFMG*.

In dieser Mitteilung wird ausdriicklich keine Anlageempfehlung erteilt, sondern lediglich die aktuelle Marktmeinung wiedergegeben. Diese Mitteilung ersetzt somit keine Anlageberatung und berticksichtigt weder die
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen, noch unterliegt sie dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Die Unterlage stellt keine Vertriebsaktivitat der Verwaltungsgesellschaft dar und darf somit nicht als Angebot zum Erwerb oder Verkauf von Finanz- oder Anlageinstrumenten verstanden werden.
Die Erste Asset Management GmbH ist mit den vermittelnden Sparkassen und der Erste Bank verbunden.
Beachten Sie auch die ,Informationen tber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen” Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Paul Severin

Paul Severin ist seit April 2008 bei der Erste Asset Management GmbH tatig. Bis 2012 verantwortete er das Produktmanagement des Unternehmens, seit April 2012
leitet er die Communications und Digital Marketing Aktivitaten. Vorher war er von 1999-2008 als Leiter des Aktienfondsmanagements und stellvertretender Leiter flir
institutionelle Fonds bei Pioneer Investments Austria in Wien tatig.

Seine Karriere im Wertpapiergeschaft startete er bereits 1992 bei der Constantia Privatbank als Portfoliomanager und Analyst. Von 1994 — 1999 war er als Primaranalyst bei der
Creditanstalt Investmentbank in Wien.

Er hat internationale Wirtschaftswissenschaften an der Universitét Innsbruck und an der Marquette University in Milwaukee/WI/USA studiert. Vor seinem Studium arbeitete er bei der
Dornbirner Sparkasse im Bereich Akkreditive und Exportfinanzierung.

Paul Severin ist Mitglied des Vorstands der OVFA (Osterreichische Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset Management) und CEFA-Charterholder.

Paul Severin ist auch auf Twitter: @paulseverin
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