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China-Anleihen in Mischfonds begehrt

Alexander Lechner
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Der Rapper Eminem halt offenbar nicht viel von Diversifikation. Singt er doch in seinem Lied ,Lose Yourself“: “You only get one shot, do not miss your chance to blow, this opportunity
comes once in a lifetime”. (auf Deutsch frei Gibersetzt: ,Du bekommst nur einen Schuss, verpasse nicht deine Chance ihn zu verwerten, diese Gelegenheit kommt nur einmal im Leben®).

Als Fondsmanager hat man einen anderen Blickwinkel auf das Thema ,Diversifikation“. Man versucht nicht alle ,Eier in den gleichen Korb* zu legen (oder auf nur einen ,Shot" zu setzen).
Denn féllt der Korb zu Boden zerbrechen alle Eier. Verteil man sie jedoch auf mehrere Kérbe, schmerzt es zwar noch immer, wenn ein Ei zu Boden fallt, aber man verliert zumindest nicht
alles.

Nicht alles auf eine Karte setzen

Deshalb investieren wir in unseren Fonds nicht nur in eine Aktie, Anleihe oder Anlageklasse, sondern streuen das Risiko tber mehrere Investments. In einem Multi Asset-Mandat bedeutet
dies unteren anderem, dass man Anlageklassen mischt, die sich im Krisenfall in unterschiedliche Richtungen entwickeln. In der Vergangenheit konnte dies tber eine Mischung aus
risikoreichen Anlageklassen (z.B. Aktien, High Yield Anleihen) und defensiven Investments (Staatsanleihen aus Deutschland oder den USA) umgesetzt werden.

Um die wirtschaftlichen Folgen der Corona-Krise abzufedern, haben die Regierungen und Notenbanken zu ultra-expansiven MaBnahmen gegriffen. In fast allen Ldndern der entwickelten
Welt wurden groBe fiskalpolitische Hilfsprogramme aufgelegt. Zudem unterstitzten die Zentralbanken die Realwirtschaft und die Finanzmarkte mit Anleiheankaufprogrammen und
Zinssenkungen. Dies flihrte dazu, dass die Renditen von traditionellen konservativen Veranlagungen aktuell entweder sehr niedrig oder sogar negativ sind.

Renditen 10-jahriger Staatsanleihen auf den entwickelten Markten

Land Rendite 10-jahriger Staatsanleihen in %
Deutschland -0,209
Schweiz -0,195
Japan 0,070
Frankreich 0,162
Schweden 0,383
Vereinigtes Konigreich 0,804
Italien 0,907
USA 1,552

Quelle: Bloomberg, Stand 9.6.2021

Das niedrige Zinsniveau hat zum einen zur Folge, dass die zu erwartenden Ertrége bei konservativen Staatsanleihen dementsprechend gering ausfallen. Zum anderen ist auch das
Diversifikationspotential dieses Anlagesegments geringer. Die Renditen kénnen im Krisenfall nattirlich sinken, aber das AusmaB wird geringer sein als in der Vergangenheit.



China als dritter Pol

Deshalb sind Alternativen gefragt, die dieses Diversifikationspotential und im besten Fall auch hdhere Ertrage bieten kénnen. Neben den beiden groBen Wéhrungsblécken in den USA und
Europa hat sich im letzten Jahrzehnt China als dritter Pol zu etablieren begonnen. Die Mérkte in China sind sowohl auf der Renten- als auch auf der Aktienseite stark gewachsen. Dennoch
sind sie in den Portfolien vieler institutioneller Investoren unterreprasentiert. Aus unserer Sicht besonders interessant sind dabei chinesische Staatsanleihen. Die folgende Grafik zeigt einen
Vergleich der Wertentwicklung zwischen den Staatsanleihen in China, Europa und den USA unter der Beriicksichtigung von Wahrungseffekten.

Langfristiger Vergleich der Wertentwicklung der Mérkte fiir Staatsanleihen in den USA, Deutschland und China in Euro

Quelle: Bank of America, Bloomberg

Ahnlich wie Staatsanleihen aus den USA und Europa konnte der chinesische Markt in der Vergangenheit ein gewisses Diversifikationspotential gegentiber riskanten Veranlagungen
darstellen. So lag die Korrelation zwischen globalen Aktien und Staatsanleihen aus China in den letzten zehn Jahren bei ca. Null. Dies hat sich auch im letzten Jahr, zu Beginn der Corona-
Krise, gezeigt:

Wertentwicklung von chinesischen Staatsanleihen und globalen Aktien im Zeitraum 31.12.2019 bis 29.05.2020 in Euro (Aktien linke Achse, Staatsanleihen rechte Achse):
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Zudem liegen die Rendite und damit die langfristigen Ertragsaussichten chinesischer Staatsanleihen deutlich ber jenen in der entwickelten Welt. 10-j&hrige Staatsanleihen aus China
weisen aktuell eine Rendite von ca. 3,1% auf. (Quelle Bloomberg, 9.6.2021)

Chinesische Staatsanleihen bringen Diversifikation und Rendite

In den letzten Monaten haben wir chinesische Staatsanleihen als Anlageklassen griindlich durchleuchtet. Einerseits was unsere Ertragserwartung anbelangt und andererseits hinsichtlich
des Diversifikationspotentials. In beiden Fallen sind wir zu dem Schluss gekommen, dass eine Hinzunahme der Anlageklassen zu unserem bestehenden Universum langfristige Vorteile
bringt.

Dementsprechenden haben wir in unseren Multi Asset Fonds und Vermdgensverwaltungs-Mandaten die Anlageklasse mitaufgenommen. Je nach Risikoprofil haben wir unterschiedliche

Bandbreiten vergeben, zahlen chinesische Staatsanleihen jedoch zur Gesamtquote der Schwellenlander Anleihen hinzu. Das bedeutet, dass sich die maximale Quote an Anleihen aus den
Schwellenlandern in Lokalwéhrung nicht &ndert.

Diesen Monat werden wir chinesische Staatsanleihen in die Fonds und Portfolien aufnehmen und bauen im Gegenzug unser Engagement bei Schwellenlander Anleihen ab.
Zusammenfassung: Mit der Aufnahme chinesischer Staatsanleihen in unser Universum an Anlageklassen, werden unsere Portfolios effizienter. Der erwartete Ertrag dieser

Assetklasse liegt liber jenem von den Staatsanleihen der entwickelten Welt, wahrend das Diversifikationspotential verbessert wird.

ERSTE BOND CHINA: China-Anleihen in lokaler Wahrung

Wer im Anleihen-Segment direkt in chinesische Staatsanleihen investieren mdchte, hat mit dem ERSTE BOND CHINA eine Méglichkeit. Der Fonds ist in Anleihen in Lokalwahrung
investiert, die am chinesischen Festland gehandelt und von der Volksrepublik China begeben und garantiert werden. Achtung: Die Wechselkursentwicklung wirkt sich auf die
Fondspreisentwicklung aus.
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Wertentwicklung ERSTE BOND CHINA
seit Fondsstart (14.6.2019 = 100)
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Quelle: Refinitiv Datastream Hinweis: Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst keinerlei Riickschliisse auf die kiinftige Entwicklung zu.
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A Warnhinweise gemaf InvFG 2011

Der ERSTE BOND CHINA beabsichtigt gemiR den von der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht genehmigten Fondsbestimmungen mehr als 35 % seines
Fondsvermdgens in Wertpapieren und/oder Geldmarktinstrumenten von 6ffentlichen Emittenten anzulegen. Eine genaue Auflistung dieser Emittenten finden Sie
im Prospekt, Abschnitt Il, Punkt 12.

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

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger gemaB § 21 AIFMG“ sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen Fassung auf der Homepageww.erste-am.com jeweils in der Rubrik
Pflichtverdffentlichungen 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 allféllige 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 flir den Vertrieb von Anteilscheinen im Ausland getroffen hat, unter Berticksichtigung 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 Ihnen, 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 kénnen 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 lasst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mégliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertragen in der jiingeren Vergangenheit. Die tatséchlichen Ertrage konnten niedriger
ausfallen als angegeben.

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

Bitte beachten Sie: Die Wertentwicklung der Vergangenheit I&sst keine verlasslichen Ruickschllsse 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 kénnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Moglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe lhrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten. 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 Fondswéhrung eine andere
Wahrung als die Heimatwahrung des/der Anleger:in, so kénnen 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 natlirlichen 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 geméas § 21
AIFMG*.

In dieser Mitteilung wird ausdriicklich keine Anlageempfehlung erteilt, sondern lediglich die aktuelle Marktmeinung wiedergegeben. Diese Mitteilung ersetzt somit keine Anlageberatung und beriicksichtigt weder die
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéngigkeit 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.
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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.

Alexander Lechner

Head of Multi Asset Management
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