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Vorweg in Kirze:

o Viele Anlegerinnen und Anleger firchten sich vor der Veranlagung in Aktien. Dabei steigen die Kurse von Aktien langfristig.
« Vielleicht ist diese Furcht nur dadurch begriindet, dass der Zeitraum ,langfristig” unterschiedlich interpretiert wird?

In diesem BLOG mdchten wir das Thema ,Anlagezeitraum® néher betrachten und die Frage stellen: ,Gibt es gute und schlechte Zeiten bei der Veranlagung in Aktien?*
Bevor wir ins Detail gehen, erlautern wir, was wir unter ,Veranlagung in Aktien“ und ,Anlagezeitraum” verstehen.

« Veranlagung in Aktien: Dabei geht es nicht um Investment in einen oder ein paar ausgewahlte Einzeltitel sondern eine Veranlagung in ein breit gestreutes Aktien-Portfolio — tiber
Unternehmen, Lander und Branchen. Diese Streuung lasst sich mit einem globalen Aktienfonds umsetzen.
e Anlagezeitraum: Zeitraum vom Kauf bis zum Verkauf des Investments.

Ein Index, der den globalen Aktienmarkt bestmdglich abdeckt, ist der MSCI World, ein anerkannter weltweiter Aktien-Index. Sehen wir uns diesen Index genauer an. Bei der
Wertentwicklung (siehe Grafik) wurden Dividenden, also die jahrlichen Ausschiittungen der Unternehmen an ihre Aktionare (abzliglich Quellensteuern), bericksichtigt. Die Wertentwicklung
wurde in Euro umgerechnet — somit wird das Investment aus der Sicht eines Euro-Anlegers betrachtet.

Beginnen wir mit einer langfristigen Betrachtung tber die letzten 40 Jahre.

MSCI World (inkl. Netto Dividenden, umgerechnet in EUR), logarithmische Darstellung des Charts
Zeitraum: 40 Jahre 07/1977-07/2017
Quelle: Datastream

Bei der sehr langfristigen Betrachtung werden zwei Entwicklungen augenscheinlich:

o Der globale Aktienmarkt hat sich in den letzten 40 Jahren verdreiBigfacht! Aus EUR 100,- wurden ca. EUR 3.000,-.
o Innerhalb des Trends der steigenden Kurse gab es immer wieder gréBere Kursriickgange, die durchaus langer gedauert haben.

Wenn Aktienkurse tendenziell steigen, wo liegt dann das Problem der Anlegerinnen und Anleger? Ist der Zeitraum falsch gewahlt oder sind es die Kursschwankungen? Fakt ist, dass es in
Osterreich nur ca. 4 % Aktionare gibt.

Was kénnte im schlimmsten Fall passieren?

Vielen Anlegerinnen und Anlegern haben die beiden groBen Kursriickgange im letzten Jahrzehnt noch in leidvoller Erinnerung. Nehmen wir an, sie hatten zum Héchstkurs im September
2000 investiert. Wie lange hatte es wohl gedauert, bis die Kursverluste wieder aufgeholt worden waren?

Der Chart zeigt die Entwicklung des MSCI World (inkl. Netto Dividenden, in EUR) ab dem Héchststand im Jahr 2000, also den ,Worst Case*".
MSCI World (inkl. Netto Dividenden, umgerechnet in EUR), Startzeitpunkt normiert auf 100 %

Zeitraum: ca. 14 Jahre; 09/2000 — 05/2014
Quelle: Datastream



Anlegerinnen und Anleger, die zum schlechtest mdoglichen Zeitpunkt das gesamte Kapital veranlagt hatten (September 2000), mussten beinahe 14 Jahre warten, um ihren Einstiegskurs
wieder zu erreichen. Im Beobachtungszeitraum wurden zwei groBe Kursriickgénge verzeichnet: eine im Zuge der Technologie-Blase ab 2001 und die zweite ab dem Jahr 2008
(Finanzkrise). Viele Anlegerinnen und Anleger hatten keine Geduld, und zogen die ReiB3leine: ,Nie wieder Aktien!*

Kann man es ihnen tibel nehmen? Nein. Aber schade! Die Kurse sind zweimal bis auf ca. 40 % des Ausgangswertes gesunken. Es gab mehrere, langer andauernde Gelegenheiten, wo
man giinstig einsteigen hatte kénnen — wenn man sich nur getraut hatte!

Gute Zeiten oder schlechte Zeiten?

Fur die meisten Investoren sind Zeiten mit fallenden Kursen ,schlechte Zeiten®.

Doch was ist mit jenen Anlegerinnen und Anlegern, die gerne investieren wiirden und auf tiefere Einstiegskurse warten? Fiir diese sollten die Kursriickgénge eigentlich ,gute Zeiten®
bedeuten.

Wir kénnen also festhalten:

« Ob es sich um gute oder schlechte Zeiten fur die Veranlagung handelt, ist objektiv nicht so einfach festzustellen.
e Es ware sinnvoll, einen Einstiegsplan fur den Fall von Kursriickgdngen zu haben. Dann kénnen ,schwierige Zeiten® eine gute Ausgangsbasis legen — wenn die Kurse in Zukunft wieder
steigen.

Welche Lehren kdnnen wir aus der vergangenen Kursentwicklung ziehen?

Ob und wann der Kurs eines Investments steigt, kann im Vorhinein niemand wissen. Die Erfahrung lehrt uns aber folgendes:

e Der Zeitpunkt flr Investments in die Aktienmarkte hangt haufig mit dem Mut der Anlegerinnen und Anleger zusammen. Je l&nger die Kurse in der Vergangenheit bereits angestiegen
sind, desto héher ist auch der Mut.

o Aktienmaérkte unterliegen hohen Kursschwankungen. Dies wird sich in Zukunft nicht &ndern. Um eventuelle Kursverluste wieder aufholen zu kdnnen, sollte die Dauer der Veranlagung
entsprechend langfristig geplant werden. Was langfristig bedeuten kann, haben wir im Beispiel vorhin dargestellt.

Fazit:

Ist gerade eine gute oder eine schlechte Zeit, um in Aktien zu investieren? Viele Anlegerinnen und Anleger verbinden ,,gut” mit steigenden Kursen und ,,schlecht” mit
Kursriickgangen. Da Aktienkurse laufend nach oben und nach unten schwanken, wechseln sich gute und schlechte Zeiten ab.

Natiirlich wiinschen sich die meisten Investoren, dass ab dem Zeitpunkt der Veranlagung der Kurs ihres Investments nur mehr steigt, oder zumindest nicht mehr unter den
Kaufkurs fallt. Doch Wiinsche werden an den Aktienmaérkten selten erfullt! Vielmehr geht es darum, einen entsprechend langfristigen Anlagehorizont zu haben und mit
Kursschwankungen umgehen zu lernen.

Mit Investmentfonds kénnen Sie bereits mit kleineren Betrdgen z.B. monatlich in den Aktienmarkt veranlagen — und so das Risiko des falschen Einstiegszeitpunkts auf viele
Termine verteilen. In der Erste Bank und den Sparkassen wird dieses Konzept auch s Fonds Plan genannt.

Hinweis: Je nach Entwicklung des Investmentfonds wird sich die Wertenwicklung eines s Fonds Plans von der einer Einmalveranlagung unterscheiden (héher oder geringer). Ein
Kapitalverlust ist in beiden Fallen méglich.

Far alle Investmentfonds der Erste Asset Management finden Sie auf unserer Homepage ausfiihrliche Informationen. Mehr dazu unter: http://www.erste-am.at/
Wichtige rechtliche Hinweise:

Prognosen sind kein zuverlassiger 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 zuséatzlich 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 gemaB § 21 AIFMG“ sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen Fassung auf der Homepagevww.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 Verfligung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhéltlich 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 Berlicksichtigung 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 konnen 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 jlingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage kénnten 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 I&sst 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 Wechselkursanderungen kénnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Mdglichkeit, 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 flir Anleger geméan § 21 AIFMG", insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswahrung 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 natiirlichen bzw. juristischen Personen anbieten, verkaufen, weiterverkaufen oder liefern, die inren 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 ausdrticklich 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.


http://www.erste-am.at/
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Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.
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Johann Griener ist seit 01.01.2001 in der Erste Asset Management GmbH im Bereich ,Sales Retail“ tatig. In dieser Funktion betreut er v.a. die Sparkassen in

Osterreich mit aktuellem Schwerpunkt auf Oberdsterreich. Der Aufgabenbereich umfasst die Servicierung, Schulung, Aus- und Weiterbildung der Sparkassen

Mitarbeiter, die im Wertpapier-Bereich tétig sind. Dies bedeutet Erstellung und Abhalten von Présentationen in den lokalen Instituten und in der Erste Asset
Management mit dem Zweck den Absatz von Fonds der Erste Asset Management GmbH und Erste Immobilien KAG zu férdern. Weiters unterstiitzt er die Sparkassen (dsterreichweit)
bei der Eigenveranlagung (Nostro Geschéft). Zusétzlich werden von ihm auch zahlreiche Publikationen fiir den internen und externen Gebrauch entwickelt. Das ,1x1 der
Investmentfonds*, das von ihm erstellt wurde, liegt in allen Filialen der Erste Bank und der Sparkassen als Basislektlre und Einflihrung in die Funktionsweise von Investmentfonds fiir
Kunden auf.
Seine Karriere begann er im Jahr 1988 als Mitarbeiter am Schalter in einer lokalen Sparkasse. Dort lernte er das Bankgeschéft vom Sparbuch Gber den Kredit bis zum
Veranlagungsgeschaft. Nach einigen Jahren in der Sparkasse entschied er sich flr ein weiterflihrendes Studium an der Wirtschaftsuniversitat Wien. Dabei lag der Schwerpunkt auf
den Bereichen ,Banken® und ,Wertpapiere®. Nach dem Abschluss des Studiums (Magister) blieb er dem Sparkassensektor treu und ist seither in der Erste Asset Management
beschaftigt.

Motto: ,Nur ein Tag, an dem gelacht wird, ist auch ein guter Tag*
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