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Wenn Uber die Europaische Union gesprochen wird, ist aktuell vor allem das Thema BREXIT taglich medienprasent. Jedoch werden dadurch auch andere wichtige Entwicklungen

Uberschattet.

Was sind die Themen, die Europa abgesehen vom BREXIT beschéftigen?

Préasident Trump hat als oberstes Ziel seiner Prasidentschaft erklart das Handelsbilanzdefizit der USA mit dem Rest der Welt zu reduzieren. Im Rahmen der Neuausrichtung der
Handelspolitik der Vereinigten Staaten sind vor allem die Verhandlungen mit China im Fokus. Jedoch wurde auch die Europaische Union immer wieder seitens Prasident Trump als unfairer
Handelspartner angeprangert. Es gilt zu befiirchten, dass nach einem Abschluss der Gespréache zwischen den USA und China, die USA potentiell die Europaische Union zu neuen
Handelsvereinbarungen dréngen will. Hier stiinden vor allem Exporte von Autos in die USA im Fokus, sowie der Wunsch seitens der USA die européischen Restriktionen im
Agrarglterbereich zu reduzieren.

Gleichzeitig drangt China auf bessere und intensivere Handelsbeziehungen mit der Européischen Union. Im Rahmen der .One Belt One Road* Initiative plant China die Errichtung einer
neuen SeidenstraBe und es gibt bereits Zusammenarbeit in Infrastrukturprojekten zwischen China und einzelnen Staaten von Asien Uber Afrika bis auf den Balkan. Mit dem Hafen von
Pirdus hat der chinesische Staatskonzern Cosco Shipping die Haustlre zur Europaischen Union bereits gedffnet. Erst im Méarz hatte Italien gemeinsam mit China ein ,Memorandum of
Understanding” zur starkeren wirtschaftlichen Zusammenarbeit und Férderung von Infrastrukturprojekten unterzeichnet. Die einheitliche Linie der Européischen Union ist jedoch noch nicht
gefunden und es wird zunehmend wichtig, dass sich die Gemeinschaftsstaaten darauf verstandigen.

Politische Verstimmung zwischen den Vereinigten Staaten und Russland, dem Iran, der Tirkei und potentiell anderen Staaten sind ein weiteres Thema. Hier ist Europa als strategischer
Partner der USA im Rahmen der Nato gefragt sich zu emanzipieren. Dies passiert auch im Rahmen einer koordinierten AuBenpolitik der Européischen Union. So verfolgte diese etwa den
Iran betreffend eine andere Position als die USA. Die Europaische Union wird sich aber diesem Spannungsfeld nicht entziehen kénnen.

Wichtige Postenbesetzungen in der EU

Wahrend die letzten Wahlen in Europa vor allem durch Verluste bei traditionellen Parteien in der politischen Mitte gezeichnet waren, wird nun mit Spannung die Wahl des europaischen
Parlaments erwartet. Ob diese Wahl mit oder ohne dem Vereinigten Kénigreich stattfinden wird, ist immer noch nicht absehbar. Jedenfalls wird mit Spannung das Ergebnis der Wahl in
Europa erwartet, da die Zusammensetzung des Parlaments richtungsweisend sein wird in Hinblick auf die Dynamik der weiteren Zusammenarbeit und Entwicklung. Entsteht nach der Wahl
eine politische Zusammensetzung aus den unterschiedlichen Lagern im Parlament, welche sich auf keine gemeinsame Strategien einigen kénnen birgt dies die Gefahr eines Stillstands auf
europaischer Ebene.

Auch werden heuer wichtige europaische Amter neu besetzt. So wird sich 2019 die Nachfolge von Donald Tusk als Prasident des Européischen Rates und von Jean-Claude Juncker als
Président der Europaischen Kommission entscheiden. Ende des Jahres endet auch die Amtszeit von Mario Draghi an der Spitze der Européischen Zentralbank.

Europa als Wirtschaftsraum ist von globaler Bedeutung, jedoch innerhalb Europas sehen wir sehr starke regionale Unterschiede was das Wirtschaftswachstum, die Arbeitslosigkeit und die
Entwicklung der Inflation betrifft. Entsprechend ist auch der Ausgang der Wahl ein wichtiger Faktor, da mit einem zerstrittenen Parlament die Schlagkraft der Wirtschaftspolitik geldhmt
wiirde.

Themen wie die Sicherung der AuBengrenzen sowie Migration werden so rasch nicht gelést werden. Jedoch ist der politische Wille vorhanden dariiber zu diskutieren und gemeinsam zu
versuchen Lésungen zu finden. Viel wichtiger ist es aus unserer Sicht die positiven Entwicklungen hervorzuheben!
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Erst kirzlich gab es die Beilegung des Namensstreits zwischen Griechenland und Nordmazedonien. Dies ist als Musterbeispiel friedlicher Konfliktldsung européischer Partner zu verstehen.
Nun ist der Weg frei flr den Beitritt zur Nato und auch die Européische Union muss liefern da Nordmazedonien seit 2005 zwar offiziell Beitrittskandidat ist, jedoch am Veto von Griechenland
bisher die Aufnahme von Beitrittsverhandlungen gescheitert ist.

Auch die Eurozone wachst weiter

Wahrend der Wabhlen in Italien sind noch Stimmen laut geworden, die den Sinn des Euro fir Italien bezweifelt hatten. Diese sind nach einer turbulenten Phase der Regierungsbildung
verstummt. Ganz im Gegenteil, vor allem jlingere Mitglieder der Européischen Union bereiten sich intensiv auf die Einflihrung des Euro vor.

So hat sich etwa Bulgarien bereits 2018 fiir die Mitgliedschaft im Europaischen Wechselkurs Mechanismus Il (ERM Il) Regime beworben, mit dem Wunsch und Ziel den Euro einzufiihren.
Der Schritt kommt flir uns nicht Gberraschend, da Bulgarien ohnedies bereits seit Jahren die eigene Wahrung fix an die Deutsche Mark und spater den Euro gebunden hatte. Im Rahmen
des Beitritts zur Eurozone wird auch die Kooperation der Aufsicht ber Banken und Kapitalmarkte intensiviert.

Auch Kroatien bereitet sich intensiv auf den Beitritt zu ERM Il vor. Erwartet wird der Beitritt 2020 und auch in Kroatien ist der Euro im Verstandnis der Bevolkerung bereits weit verbreitet.

Eurozone Investment Grade Staatsanleihen — wovon sprechen wir?

Jeder der heutzutage an Zinsen europaischer Staatsanleihen denkt, sieht sofort niedrige bis zum Teil sogar negative Zinsen, wobei gerade am kurzen Ende der Zinskurve die negativen
Zinsen dominieren.

Dies ist jedoch nicht tberall der Fall, denn das Investment-Universum besteht aus 15 L&ndern von Portugal bis Finnland und von Irland bis Italien, wenn man von den traditionellen
Eurozonenléndern spricht. Auch jingere Lander der Eurozone wie etwa Slowenien, die Slowakei und die baltischen Staaten sind in der Zwischenzeit fixer Bestandteil des Investment-
Universums.

Die Assetklasse ist aufgrund des niedrigen Zinsumfeldes auch die Laufzeiten betreffend gewachsen. Gute Emittenten wie Osterreich, Frankreich und Belgien nutzen die Gunst der Stunde
und emittierten Anleihen mit Laufzeiten von 50 bis 100 Jahren.

Vergangene Performance hat keine Aussage Uber zukiinftige Performance. Dennoch ist auf den durchschnittlichen Wertzuwachs von 3,47% p.a. Uber 10 Jahre, mit Stichtag 31.03.2019, zu
verweisen und betrachtet man das Jahr 2018 hat diese Asset Klasse so manche Asset Klasse mit hdherer Rendite in Total Return Terms betreffend tbertroffen.

ESPA BOND COMBIRENT wird 50

Am 5. Mai 2019 feierte der ESPA BOND COMBIRENT seinen 50. Geburtstag. Ein guter Zeitpunkt den Fonds und seine Strategie zu betrachten:

Der ESPA BOND COMBIRENT ist ein Fonds, der in Staatsanleihen europdischer Emittenten investiert. Er setzt den Fokus auf Euro lautende Staatsanleihen, wodurch der Kunde kein
Wahrungsrisiko zu tragen hat. Durch die Einschrankung auf Anleihen mit Investment-Grade-Rating wird auch bewusst auf Investitionen in das Junk Segment verzichtet um dem Kunden
eine bessere Kreditqualitat zu gewahrleisten.

Durch seine lange Historie hat der Fonds die Euro Einfiihrung aktiv miterlebt und davon profitiert. Diese flihrte zu einer sukzessiven Erweiterung des Investmentuniversums und damit zu
einer breiteren Diversifikation fir den Kunden.

Die beschriebenen internen und externen Herausforderungen der Eurozone und der Européischen Union werden auch die Herausforderungen fiir die Positionierung des Fonds in den

kommenden Jahren sein.

Wichtige rechtliche Hinweise:

Prognosen sind kein zuverldssiger Indikator fir kiinftige Entwicklungen.

— A Warnhinweise gemal InvFG 2011

Der ESPA BOND COMBIRENT beabsichtigt gemaR den von der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht genehmigten Fondsbestimmungen mehr als 35 % seines
Fondsvermaogens in Wertpapieren und/oder Geldmarktinstrumenten von &ffentlichen 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 fiir 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 fiir Anleger geman § 21 AIFMG* erstellt.

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger geman § 21 AIFMG® sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen Fassung auf der Homepagaww.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 erhltlich 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 erhaltlich.

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 tatsachlichen Ertrage konnten niedriger
ausfallen als angegeben.

Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und beriicksichtigen 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 lasst keine verlasslichen Riickschliisse auf die zukiinftige 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 Wechselkurséanderungen 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
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vor einer etwaigen Investition den/die aktuelle(n) Prospekt(e) bzw. die ,Informationen fir Anleger geméB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéahrung 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 natirlichen 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.
Die Erste Asset Management GmbH ist mit den vermittelnden Sparkassen und der Erste Bank verbunden.
Beachten Sie auch die ,Informationen lber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen“ Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtiimer vorbehalten.

Christian Gaier

Erste Asset Management Slovakia
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