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Nachdem beide Runden der tschechischen Prasidentschaftswahlen geschlagen sind, kdnnen wir nun einen Blick zuriick auf einige Hohepunkte werfen. Der Amtsinhaber, Milos Zeman, trug
einen knappen Sieg gegen seinen Herausforderer, Jiri Drahos, davon.

Die erste Runde der Wahlen, die am 12. und 13. Januar abgehalten wurde, begann mit einer relativ groBen Anzahl an Kandidaten. Trotz dessen, dass die Anzahl der Kandidaten
gegenlber den vorigen Wahlen (2013) mit neun unverandert geblieben war, wurde diese Wahl als Referendum tber den amtsinhabenden Prasidenten gesehen, dessen politischer Kurs ab
und zu als kontrovers erachtet wird und der zahlreiche Unterstltzer wie auch Gegner fiir sich verbuchen kann. Wahrend Zeman oft flir seine Neigung gen Osten kritisiert wird, hat sein
Zweitrundengegner, Jiri Drahos, wiederholt eine recht pro-européische Position eingenommen. Von den neun Kandidaten erzielten die beiden Gewinner der ersten Runde, Milos Zeman
und Jiri Drahos, 38,57 bzw. 26.60 Prozent der Stimmen. Die meisten auf der Strecke gebliebenen Kandidaten gaben fiir die Stichwahl eine Wahlempfehlung fiir Jiri Drahos ab.

Unpolitischer Hintergrund vs. EU-Skepsis

Die Vorhersagen gingen fiir die Stichwahl (26. und 27. Januar) von einem knappen Ergebnis aus. Trotz Milos Zemans soliden Erstrundenergebnisses schien der Herausforderer tber eine
gute Chance zu verfligen, den Amtsinhaber zu schlagen. Ungeachtet all der Gegner seines politischen Kurses konnte Zeman auf sehr verlassliche Wahler zéhlen, und die Skepsis
gegentlber der EU und Migrationsfragen, die im Land derzeit vorherrscht, spielte auch in seine Hande. Andererseits konnte auch Drahos aufgrund seines unpolitischen Hintergrundes,
seiner pro-westlichen Einstellung und seines Potenzials, frisches Blut ins politische Establishment zu bringen, mit dem viele Wéhler unzufrieden sind, auf viele Unterstiitzer verweisen. Aber
es waren auch zahlreiche andere Faktoren im Spiel. Beispielsweise die Gesundheit des Amtsinhabers, die in der letzten Zeit oft angesprochen worden war, und der Umstand, dass der
Herausforderer keinen politischen Hintergrund hatte, weshalb er sich eventuell auf Personen oder Institutionen verlassen hétte miissen, die ihren eigenen Interessen womdglich mehr
Aufmerksamkeit geschenkt hatten als jenen Drahos'.

Die Strategien, die die Kontrahenten flr die Stichwahl gewéhit hatten, um unentschlossene Wahler fir sich zu gewinnen, stellten vorrangig auf Migrationsfragen ab. Sowohl Milos Zeman
als auch Jiri Drahos lieBen wenige Gelegenheiten aus, sie prominent zu platzieren, sei es bei TV-Debatten, personlichen Veranstaltungen mit Wahlern, oder in sozialen Netzwerken, um nur
ein paar zu nennen. Obwohl die politische Szene in der Tschechischen Republik normalerweise die Markte nicht sehr bewegt und der Prasident einen eingeschrankten Machtspielraum hat,
wurden die Wahlen tberall sehr genau verfolgt, da sie die zukunftige Richtung des Landes bestimmen wiirden. Schlussendlich trug Milos Zeman mit 51,37 Prozent der Stimmen einen
knappen Sieg Uber seinen Kontrahenten davon. Die Markte blieben groBteils unbeeindruckt von dem Ergebnis.

Die Reaktion der tschechischen Markte

Obwohl die Méarkte in der Tschechischen Republik gréBtenteils nur sehr geringes Interesse an Politik an den Tag legen, reagieren sie normalerweise doch auf die Politik der Zentralbank und
auf makrodkonomische Daten. Die tschechische Wirtschaft kann auf ein breit-basiertes BIP-Wachstum verweisen, welches in Q3 2017 5 Prozent erreichte, ebenso wie auf die niedrigste
Arbeitslosenrate der EU mit lediglich 2,5 Prozent im November 2017 (It. Eurostat). Im April 2017 gab die Tschechische Nationalbank (CNB) die Wahrungsbindung auf, welche seit November
2013 in Kraft gewesen war, und seit damals folgt die tschechische Krone einem deutlichen Aufwertungspfad. Die Konjunktur war positiv, und gleichzeitig verhalf der entstehende
Inflationsdruck der CNB, ihr Inflationsziel zu erreichen. Einige Beobachter bezeichneten die MaBnahme als kontroversiell und verunglimpften die Zentralbank dafir, mehr Schaden als
Nutzen anzurichten, z.B. die Férderung von ,Faulheit* auf Seiten exportorientierter Unternehmen hinsichtlich Innovation und Wettbewerbsfahigkeit, sowie die Nichtergreifung der Chance,
die wirtschaftliche Basis fiir Produkte mit hdherem Mehrwert zu schaffen. Zwar verursachen solcherlei Meinungen oft endlose Debatten bezlglich Fir und Wider, doch man kann festhalten,
dass der Wohlstand mit Kosten verbunden war.

Uber Potenzial

Die Zentralbank verfiinffachte ihre Fremdwéahrungsreserven, und obwohl damit derzeit keine direkten Probleme verbunden zu sein scheinen, sollte man dies nicht vergessen. Nach all den
Jahren der Wahrungsbindung begann die Wirtschaft, nahe an oder sogar iiber ihrem Potenzial zu operieren, und die Tschechische Nationalbank, in Sorge ob einer méglichen Uberhitzung,
war eine der ersten Zentralbanken der Welt (und die erste in der Region), die mit der Straffung der Geldpolitik begann. Die Zinsen wurden bis dato zwei Mal erhéht, und es wird von weiter



Straffung tber den Wechselkurskanal und vermittels konventioneller monetéarer Mittel ausgegangen. Der GroBteil des Marktes erwartet fiir 2018 mindestens zwei Zinserhhungen, wobei
der erste sehr wahrscheinlich bereits in der Sitzung am 1. Februar beschlossen werden sollte. Staatsanleiherenditen und der EUR/CZK-Wechselkurs eskomptieren die Zinserhdhung derzeit
zum Uberwiegenden Teil. Daher sind wir der Ansicht, dass von einer Marktreaktion auszugehen sein wird, falls die CNB bei besagter Sitzung nicht den Erwartungen entsprechend agiert.
Falls dies eintreten sollte, ware die Reaktion gleichwohl relativ leicht und kurzlebig. Es wird davon ausgegangen, dass der allgemeine Trend der aufwertenden Krone sowie steigender
Anleiherenditen anhalten sollte.

Wichtige rechtlicher Hinweise:
Prognosen sind kein zuverlassiger Indikator fir kiinftige Wertentwicklungen.

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 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 (AIF) werden entsprechend den Bestimmungen des AIFMG iVm InvFG 2011 ,Informationen fiir Anleger gemaf § 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 Verfiigung. 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 erhaltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieen, 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 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 kinftige Marktentwicklung lasst 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.

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 Wechselkurséanderungen kdnnen 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 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 gemaB § 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
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 fiir Anleger geméas § 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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