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Marktkorrektur

Aktien, Anleihen mit Kreditrisiko, Rohstoffe sowie Wahrungen von Schwellenléander verzeichnen derzeit Kursriickgange. Auffallend ist, dass nicht nur wie bis vor kurzem die Schwellenlander
von der Korrektur betroffen sind. Wahrend der Emerging Markets Aktienindex in der vergangenen Woche um knapp 6% (Performance-Angaben Quelle: Bloomberg, MSCI) gefallen ist, hat
auch der Index fiir die entwickelten Mérkte kraftig mit -5,3% (Performance-Angaben Quelle: Bloomberg, MSCI) nachgegeben (siehe Chart). Die Beflirchtung, dass die wirtschaftliche
Abschwichung in den Schwellenlandern markante negative Uberwalzungen auf die Industriestaaten haben konnte, hat zugenommen. Das wirft die Frage auf, ob sich eine kraftige
Korrekturphase flr die risikobehafteten Wertpapierklassen herausbildet. Allein die Frage darliber hat zu einer erhéhten Risikoscheu der Investoren gefiihrt. Die Liquiditat wird in sicheren
Hafen wie US-amerikanischen Staatsanleihen, dem Euro und dem Japanischen Yen zwischengeparkt.

msci_world

Abwertung des Renminbi

Ausléser der jungsten Kursriickgénge war die Abwertung der chinesischen Wahrung gegenuiber dem US-Dollar am 11. August um insgesamt mehr als 4%. Es wurden eben nicht nur die
positiven Aspekte wie etwa eine Emanzipation von der US-Zentralbank und vom US-Dollar sowie eine flexiblere Wahrung sondern auch die méglichen negativen Aspekte wie ein
Abwertungswettlauf gesehen. Allein die Unsicherheit darliber, wie stark der Renminbi weiter abwerten wird hat zu einem Abschwéchungsdruck und tatséchlichen Abwertungen von
Emerging Markets Wahrungen gefiihrt. Aktuell ist die chinesische Wéhrung rund 3% schwacher als jener Wechselkurs, der von der chinesischen Zentralbank am Freitag festgelegt wurde.
Es ware ein beruhigendes Zeichen fiir die Markte, wenn die Zentralbank intervenieren und den Wechselkurs stabil halten wiirde.

Fed-Zinserhéhungen

Verstarkt wurden die Marktkorrekturen von den Erwartungen von bevorstehenden Leitzinsanhebungen in den USA. Hier wird die divergente Entwicklung zwischen den entwickelten Landern
und den Schwellenldndern hervorgeben. Die Notwendigkeit eines Leitzinssatzes von groBer als null Prozent kann bei einer Arbeitslosenrate in den USA von 5,4% leicht argumentiert
werden. Allerdings ist die Politik der US-amerikanischen Zentralbank nicht nur fiir die USA sondern fir die Weltwirtschaft relevant. Zu dem sich aufbauenden deflationéren Druck, der von
den Schwellenlandern ausgeht, wiirde eine geldpolitische Lockerung jedenfalls bessern passen als eine Straffung. Tatsachlich sind die im Markt eingepreisten Inflationserwartungen bereits
deutlich gefallen.

Negative Spirale

Mittlerweile hat sich eine Spirale zu drehen begonnen: Kursriickgédnge verursachen Kapitalabfliisse und eine Verringerung des Risikoappetits. Das wiederum bewirkt Kursriickgénge. In
diesem Umfeld spielen Bewertungsargumente keine Rolle. Beruhigende Signale seitens der chinesischen und der US-amerikanischen Zentralbank wiirden helfen. Ebenso wie weitere
Stimulierungspakete in China (Leitzinssenkungen, 6ffentliche Investitionen). Das wirtschaftliche Umfeld in den Schwellenldndern wird jedoch schwach bleiben. Es bleibt zu hoffen, dass die
deflationaren Krafte auf die entwickelten Markte kompensiert werden kénnen. Immerhin haben die jiingsten Indikatoren in den Industriestaaten wie die Einkaufsmanagerindizes in der
Eurozone auf eine Fortsetzung des Wachstums von leicht tiber dem Potenzial hingedeutet. In der Zwischenzeit bieten nominelle, kreditsichere Staatsanleihen den einzigen Schutz vor
Kursverlusten.
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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 fir OGAW-Fonds (sowie dessen allféllige 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 gliltigen Fassung auf der Homepagavww.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 Veroffentlichung 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 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 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 Verhéltnisse, 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) Prospeki(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 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 nattirlichen 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 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 tber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtiimer vorbehalten.
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