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Bedingt positive Konjunkturnachrichten
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Die Hinweise fiir eine Zunahme, also einer Beschleunigung, des globalen realen Wirtschaftswachstums haben in den vergangenen Tagen zugenommen. Mit dem globalen
Einkaufsmanagerindex ist einer der wichtigsten umfragebasierten Wirtschaftsberichte verdffentlicht worden. Die Gesamtzahl zeigte fiir den Monat Februar einen Anstieg und das schon zum
dritten Mal in Folge. Dabei hat sich der Anstieg sogar beschleunigt.

Wirden diese positiven Wirtschaftsdaten in einem Umfeld mit niedriger Inflation stattfinden, waren das uneingeschrénkt gute Nachrichten. Allerdings sind gleichzeitig Inflationsberichte
verdffentlicht worden, die die Hoffnung auf einen schnellen Inflationsriickgang ohne zuséatzliche Leitzinsanhebungen weiter gedampft haben.

Trendwachstum

Mit einem Wert von 52,1 deutet der Einkaufsmanagerindex (PMI) auf ein globales Wachstum um das Potenzial hin (2,5% Quartalwachstum auf das Jahr hochgerechnet). Der ansteigende
Trend (positives Momentum), die Verbesserung der Neuauftrage sowie der Erwartungskomponente weisen sogar auf ein héheres Wachstum flir die kommenden Monate hin.

Globaler Einkaufsmanagerindex
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Quelle: JPMorgan; Daten vom 06.03.2023; Hinweis: Die Entwicklung in der Vergangenheit ist kein zuverldssiger Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen.
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Breit basierter Anstieg

Ebenfalls beeindruckend ist, dass sowohl die Bereiche Fertigung als auch Dienstleistung am Anstieg beteiligt waren. Die globale Fertigung kdnnte somit im ersten Quartal wachsen,
nachdem sie im vierten Quartal geschrumpft war. Der gréBere Anstieg des Dienstleistungs-PMI deutet darauf hin, dass es nach wie vor einen Nachfragestau gegen Ende der Pandemie
gibt. Der kréaftige Anstieg der Gesamtzahl war zu einem guten Teil von dem kraftigen Anstieg des PMI in China getrieben. Die Erwartung fiir eine V-férmige (schnelle) Erholung nach der
Aufgabe der Nulltoleranzpolitik gegentiber Covid-Neuinfektionen wurde damit bestatigt. Insgesamt zeigten jedoch die meisten Lander einen Anstieg.

Fester Arbeitsmarkt

Diese Verbesserung der Konjunkturindikatoren findet statt, wéhrend die Arbeitslosenraten weiterhin sehr niedrig sind. In der Eurozone betrug die Arbeitslosenrate im Janner lediglich 6,7%.
Am kommenden Freitag wird fir die USA eine Arbeitslosenrate im Monat Februar von ebenso sehr niedrigen 3,4% erwartet. Hinsichtlich der Beschéftigung (Nonfarm Payrolls) wird ein
Zuwachs von 215.000 erwartet. Der Vormonat war hier mit Giber 500.000 sehr stark ausgefallen. Der zweite Anstieg der Beschaftigungskomponente im Einkaufsmanagerbericht in Folge
deutet auf einen weiterhin festen Arbeitsmarkt hin.

Hohe Inflation

Auf der Inflationsseite gibt es jedoch enttduschende Nachrichten. In den USA wurde in der zweiten Schatzung das Wachstum der Lohnstlickkosten fiir das vierte Quartal 2022 markant nach
oben revidiert (erste Schatzung: 4,3% im Jahresabstand, zweite Schatzung: 6,5%). Alle beteiligten Komponenten wurden in die ,falsche” Richtung bewegt. Output nach unten (0,7% im
Jahresabstand), gearbeitete Stunden nach oben (2,6%), Stundenlohn nach oben (4,4%). Das Wachstum der Lohnstlickkosten hat einen maBgeblichen Einfluss auf die

Konsumentenpreisinflation.

In der Eurozone zeigte die Schnellschatzung fir die Inflation im Monat Februar einen liberraschend starken Anstieg um 0,7% im Monatsabstand und 8,5% im Jahresabstand. Auch die
Kernrate (ohne die schwankungsfreudigen Komponenten Nahrungsmittel und Energie) war mit 0,7% p.m. und 5,6% p.a. hoch. Hinzu kommt, dass im globalen Einkaufsmanagerindex die
Verkaufspreise im Februar den fallenden Trend nicht fortgesetzt haben.

Wachstum der Lohnstiickkosten USA
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Wichtige Nebenbedingung

Die ansteigenden Konjunkturindikatoren sind nur bedingt positiv: Die wichtige Bedingung ist, dass die Inflation schnell fallt. Die zuletzt verdffentlichten Inflationsindikatoren deuten jedoch in
die entgegengesetzte Richtung (Persistenz). Damit ist der Spielraum der Zentralbanken fiir eine Pause, um die Wirkung der Leitzinsanhebungen auf das Wachstum und die Inflation besser
einschatzen zu kénnen, gesunken. Ein Leitzinssatz in den USA von 6% (oberes Band) und von 4% (unteres Band) in der Eurozone ist wahrscheinlicher geworden. In diesem Umfeld werden
die Reden von Fed-Chef Jerome Powell vor zwei Kongressausschiissen am heutigen Dienstag und morgigen Mittwoch genau verfolgt werden.

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 geméaf § 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 Verfliigung. 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 beschlieen, 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 lhnen, die erwéhnten 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 kdnnen 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 I&sst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mogliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertragen in der jiingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage kénnten niedriger
ausfallen als angegeben.
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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 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 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 Ihrer 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 geméas § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéhrung eine andere
Waéhrung als die Heimatwéhrung 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 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 gemas § 21
AIFMG*.

In dieser Mitteilung wird ausdriicklich keine Anlageempfehlung erteilt, sondern lediglich die aktuelle Marktmeinung wiedergegeben. Diese Mitteilung ersetzt somit keine Anlageberatung und berticksichtigt 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 iber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen* Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtiimer vorbehalten.
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Er hat einen HTL AbschluB und studierte an der Universitat Wien Volkswirtschaft und Betriebswirtschaftslehre mit einem speziellen Fokus auf Finanzmarkte. Er ist
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