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Der Beginn der FuBballweltmeisterschaft am 14. Juni riickt Russland fiir vier Wochen in den Mittelpunkt der Weltdffentlichkeit. Uber diesen aktuellen Anlass hinaus gibt mehrere Griinde sich
mit Russland — seiner Wirtschaft und seinem Aktienmarkt — zu befassen: die Erholung der Erdélpreise, die neuerliche Verscharfung der Sanktionen und die Wiederwahl von Président Putin
andern das gesamtwirtschaftliche Umfeld und die Rahmenbedingungen fur Investoren.

Die russische Wirtschaft habe hat die Rezession 2015/16, die vor allem durch den Absturz der Olpreise und Einbruch der inlandischen Kaufkraft ausgeldst wurde, hinter sich gelassen.
Heuer und néchstes Jahr wird die Wirtschaft nach den aktuellen Prognosen um cirka 1,8 Prozent wachsen. Wahrend eine Reihe von Schwellenmarkten vom Anstieg der US-Dollar-Zinsen
und des US-Dollars negativ betroffen ist, ist Russland diesbezuglich besser gewappnet. Das Land weist einen Leistungsbilanziiberschuss und ein praktisch ausgeglichenes Budget auf. Die
Gesamtverschuldung ist in den vergangenen Jahren tendenziell geschrumpft, und die Staatsverschuldung liegt bei lediglich 17,5 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP).

Signifikant niedrigere Wachstumsraten als vor der Finanzkrise

Die soliden makro6konomischen Zahlen dirfen nicht darliber hinweg tduschen, dass die langerfristige Wachstumsdynamik der russischen Wirtschaft geddmpft ist Die prognostizierten
Wachstumszahlen wiirden nur etwa halb so hoch wie das globale Wachstum ausfallen. Damit wére das Wachstum deutlich niedriger als in den Jahren vor der Finanzkrise, als sich Russland
auf der Uberholspur befand. Ob sich wihrend der ,Amtszeit Putin 4.0“ daran etwas &ndere, erscheint mir fraglich. ,Die neue Regierung und die vom Prasidenten dekretierten Reformziele
signalisieren nur eine verhaltene Reformbereitschaft, so der Experte.

Anzeichen einer Lockerung des westlichen Sanktionsregimes gibt es nicht. Im Gegenteil: Die USA haben neue Restriktionen gesetzt, die unter anderem eine neuerliche Abschwachung der
russischen Wahrung bewirkten. Bisher wurden die negativen Folgen der Sanktionen von den Schwankungen des Erddlpreises und anderer Rohstoffpreise (iberlagert. Langerfristig sind ihre
Wirkungen negativ fir die russischen Wirtschaftsaussichten. Aus Sicht von Investoren ist vor allem die letzte Runde der US-Sanktionen negativ zu beurteilen. Zum ersten Mal gerieten
bérsennotierte Unternehmen einschlieBlich ihrer internationalen Operationen direkt ins Visier der Politik.



Hinweis: Die Wertentwicklung in der Vergangenheit I4sst keine verldsslichen Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung zu.

Die Aussichten fur den russischen Aktienmarkt sind tendenziell positiv. Der Markt ist mit einen Kursgewinnverhéltnis von zirka 6x auf Basis der erwarteten Gewinne glnstig bewertet. Der
Bewertungsabschlag zu anderen Schwellenlédndern liegt deutlich Uber 40 Prozent. Hinzu kommt, dass der russische Aktienmarkt eine Dividendenrendite von lber 6 Prozent bietet, die
sowohl auf Basis der Gewinnprognosen als auch der absehbaren Ausschittungspolitik gut abgesichert scheint.

Vermogensaufteilung des Russland Aktienfonds ESPA STOCK RUSSIA

Im Moment bevorzugen wir exportorientierte Unternehmen mit gesunden Bilanzen, die auch in diesem schwierigen Umfeld ihre Gewinne steigern kénnen. Es handelt sich vor allem um
bérsennotierte Unternehmen aus dem Energie- und Rohstoffsektor, die vom niedrigen Rubelkurs profitieren und den Investoren eine hohe Dividendenrendite bieten.

Vorteile fiir Anleger Zu beachtende Risiken
o Der russische Aktienmarkt bietet risikobewussten Anlegern hohe « Der Fondspreis kann stark schwanken (hohe Volatilitat)
Gewinnchancen. « Aufgrund der Anlage in Fremdwahrung kann der Anteilwert in Euro durch
« Mdglichkeit, mit einem Wertpapier die gesamte GUS-Region abzudecken. Wechselkursanderungen belastet werden
« Hohe Risikostreuung durch die Vielfalt an verschiedenen Aktien. « Emerging Markets beinhalten ein héheres Risikopotential
o Jederzeitiger Verkauf des Fonds mdglich. o Der Anleger tragt das Risiko des Wirtschaftsmarkts Russland
« Aktive Titelselektion nach fundamentalen und technischen Kriterien. o Kapitalverlust ist méglich

Mit einem Papier die gesamte GUS* Region abdecken

*Gemeinschaft Unabhéngiger Staaten
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Warnhinweis geméaB InvFG 2011


https://www.erste-am.at/de/private-anleger/fonds/espa-stock-russia/AT0000A05S97

Der ESPA STOCK RUSSIA kann aufgrund der Zusammensetzung des Portfolios eine erhéhte Volatilitat aufweisen, d.h. die Anteilswerte kénnen auch
innerhalb kurzer Zeitrdume groBen Schwankungen nach oben und nach unten ausgesetzt sein.

Der ESPA STOCK RUSSIA kann zu wesentlichen Teilen in derivative Instrumente (einschlieBlich Swaps und sonstige OTC-Derivate) iSd § 73 InvFG
2011 investieren.

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 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 (AlIF) werden entsprechend den Bestimmungen des AIFMG iVm InvFG 2011 ,Informationen fir Anleger gemas § 21 AIFMG* erstellt.

Der Prospekt, die ,Informationen fiir Anleger geman § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giltigen Fassung auf der Homepageww.erste-am.com jeweils in der Rubrik
Pflichtveroffentlichungen 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 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 fiir 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 zusatzlich 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 jlingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage kénnten 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 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 kénnen sowohl steigen als auch fallen. Auch Wechselkurséanderungen kénnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Mdglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe Ihrer 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
Waéhrung als die Heimatwéhrung 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 natiirlichen 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 Staatsbirger entnehmen Sie die entsprechenden Hinweise dem Prospekt bzw. den ,Informationen fiir Anleger geman § 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 Unabhéangigkeit von Finanzanalysen, noch unterliegt sie dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Die Unterlage stellt keine Vertriebsaktivitit 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.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Peter Szopo
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