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Die Renditen von Anleihen sind am vergangenen Freitag angestiegen, wéhrend Aktien Kursverluste verzeichneten. Die Anzeichen fiir ein Ende der Bullenphase mit niedriger Volatilitat, die
nach dem Brexit-Referendum eingesetzt hat, mehren sich.

EZB abwartend

Der unmittelbare Grund fiir die Kurverluste ist, dass der Prasident der Europdischen Zentralbank (EZB) auf der Pressekonferenz am vergangenen Donnerstag keine Hinweise fiir eine
weitere Lockerung der Geldpolitik gegeben hat. Tatséchlich sind die jingsten MaBnahmen vom Friihjahr zu jung, um die Effekte auf die wirtschaftliche Aktivitat und die Inflation ausrechend
einschétzen zu kénnen. Die Projektionen der EZB fir das reale Wirtschaftswachstum wurden nur geringfligig nach unten reviert. Wachstumsraten von 1,7% fiir heuer und von 1,6% fur
néchstes Jahr stehen im Einklang mit einer Fortsetzung des moderaten aber gleichméaBigen Wachstums. Zudem sind die Risiken zwar nach unten gerichtet, sie sind aber nicht
angestiegen.

Inflation entscheidend
Die Inflationsentwicklung ist entscheidend. Die EZB erwartet einen graduellen Anstieg der Inflationsrate (heuer: 0,2%; 2017: 1,2%; 2018: 1,6%). Wenn diese Entwicklung, besser gesagt:
weiterhin nicht, eintritt, ist eine geldpolitische Lockerung sehr wahrscheinlich.

Priifung von Optionen
Prasident Draghi hat auf der Pressekonferenz einen leichten Hinweis fir eine Lockerung gegeben. Der EZB-Rat hat Komitees damit beauftragt, die Optionen fir eine reibungslose
Implementierung der Ankaufsprogramme zu beurteilen. Diese werden vor allem dann relevant, wenn die Kaufprogramme, die im Marz 2017 enden, verlangert werden.

Warten bis Dezember
Ratsmitglied limars Rim&évi¢s hat vergangenen Freitag gemeint, dass die EZB alle drei Optionen fir eine Verédnderung der Kaufprogramme prift: Veranderung des Volumens, des
Verteilungsschlissels und der Minimumrendite. Er hat aber auch gemeint, dass wir uns wahrscheinlich bis Dezember gedulden miissen, bis eine Entscheidung getroffen wird.

Noch wichtige Ereignisse in dieser Woche

Bis dahin haben auch in dieser Woche einige Ereignisse das Potenzial, fir erhéhte Volatilitdt zu sorgen. Am Dienstag wiirde eine weitere Abschwéchung der chinesischen Wirtschaftsdaten
im August (Industrieproduktion und Investitionen) fiir erneute Besorgnis hinsichtlich der Standfestigkeit des Wachstums sorgen. Am kommenden Donnerstag kénnte die Zentralbank im
Vereinigten Kénigreich die Markte enttduschen, indem sie die Aussicht auf eine weitere Lockerung reduziert. Am Freitag wiirde eine Beschleunigung der US-Inflation im August die
Erwartungen fr eine Leitzinsanhebung ansteigen lassen. Zu guter Letzt kénnte das einzige Ergebnis der informellen Tagung der 27 Staats- und Regierungschefs (EU ohne GroBbritannien)
in Bratislava am Freitag sein, dass kein Konsens fiir die weitere Entwicklung der EU gefunden werden kann.

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
Pflichtveroffentlichungen abrufbar und stehen dem/der interessierten Anleger:in kostenlos am Sitz der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft sowie am Sitz der jeweiligen Depotbank zur Verfigung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhéltlich 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 fiir den Vertrieb von Anteilscheinen im Ausland getroffen hat, unter Beriicksichtigung der regulatorischen Vorgaben wieder aufzuheben.
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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 tatséchlichen 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 Riickschllisse 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 Méglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe lhrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zurtickerhalten. Personen, die am Erwerb von Investmentfondsanteilen interessiert sind, sollten
vor einer etwaigen Investition den/die aktuelle(n) Prospekt(e) bzw. die ,Informationen fiir Anleger geméB § 21 AIFMG", insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéahrung eine andere
Waéhrung als die Heimatwéhrung des/der Anleger:in, so kénnen Anderungen des entsprechenden Wechselkurses den Wert der Anlage sowie die Héhe der im Fonds anfallenden Kosten - umgerechnet in die
Heimatwahrung - 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 Staatsbiirger entnehmen Sie die entsprechenden Hinweise dem Prospekt bzw. den ,Informationen flir Anleger gemas § 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 tber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.
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