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Wenn man als Anleger Staatsanleihen aus den USA kauft (US Treasuries), dann wei3 man, was man bekommt: Der Emittent dieser Anleihen sind die USA (Vereinigte Staaten von
Amerika).

Doch wie schaut das in der Eurozone aus? Im Vergleich zu den USA gibt es keine von der Eurozone begebene Anleihen, sondern jedes Land legt individuell eigene Staatsanleihen auf, um
den jeweiligen Staatshaushalt zu finanzieren. Wie bei jeder Schuldverschreibung gilt auch in diesem Fall: Der vom Markt verlangte Zinssatz (Rendite) richtet sich Ublicherweise nach der
Bonitét des Emittenten.

Werfen wir daher einen Blick auf die Renditen fiir Anleihen mit 10 Jahren Restlaufzeit von Deutschland, Italien und Spanien:
rendite-10y-spanien
Die Grafik zeigt die Entwicklung der Renditen ab dem Jahr 2000. Zwei wesentliche Entwicklungen sind gut erkennbar:

1. Lange Zeit waren die Renditen von deutschen, spanischen und italienischen Staatsanleihen (10 Jahre RLZ) nahezu gleich hoch. Erst ab 2008 (Finanzkrise) zeigen sich deutliche
Renditeunterschiede.

2. Tendenziell sind in allen drei L&ndern die Renditen gefallen. Spanische und italienische Renditen sind zwischenzeitlich stark angestiegen — also haben sich nicht alle Markte gleich
entwickelt.

Aus heutiger Sicht bieten deutsche Staatstitel (10 Jahre RLZ) nur mehr eine Rendite von 0,34 %. Die Anleihen mit vergleichbarer Laufzeit aus Spanien bieten eine Rendite von ca. 1,4 %
und jene aus ltalien von ca. 1,5 %. Ob dieser Zinsaufschlag (= Spread) attraktiv ist, muss jeder Anleger fr sich entscheiden.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die aktuellen Renditen fiir Staatsanleihen mit 10 Jahren Restlaufzeit fiir ausgewéahlte europaische Lander (alle Daten per 271.2015):

LAND RENDITE

Deutschland 0,34 %
Osterreich 0,44 %
Niederlande 0,43 %
Frankreich 0,57 %
Finnland 0,40 %
Italien 1,53 %
Spanien 1,40 %
Portugal 2,19 %
Irland 0,97 %
Griechenland 9,86 %

Quelle: Datastream, Daten per 27.01.2015

Fazit: Anleger, die européische Staatsanleihen kaufen méchten, haben es nicht so leicht, denn sie missen sich fiir einen Emittenten (Land) entscheiden. Dabei darf man sich aber nicht nur
vom Zinssatz (Rendite) leiten lassen, denn an den Finanzmarkten ,bekommt man nichts geschenkt*. Hohere Zinsen bedeutet tblicherweise auch hdheres Risiko!

Was kann ein interessierter Anleger tun?

Anleihefonds, die in europdische Staatsanleihen veranlagen, verteilen das Risiko auf mehrere Emittenten (L&nder) und auf unterschiedliche Laufzeiten. Der Anleger erhélt somit einen Mix
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europaischer Staatsanleihen — und am wichtigsten: Investments sind auch mit niedrigem Kapitaleinsatz méglich!

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 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 erhaltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fir 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 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 Ertrégen in der jiingeren 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 fir Anleger geméB § 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 natirlichen 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 geméan § 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 liber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen“ Ihres Bankinstituts.
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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 untersttzt er die Sparkassen (Osterreichweit)
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 Basislektire 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 Bankgeschaft vom Sparbuch tber den Kredit bis zum
Veranlagungsgeschaft. Nach einigen Jahren in der Sparkasse entschied er sich flr ein weiterflilhrendes 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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