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Ein Jahr nach dem Beginn des russischen Angriffskriegs auf die Ukraine sind die 6konomischen Folgen weltweit zu splren. International haben sich vor allem die nach Kriegsbeginn rasant
gestiegenen Energiepreise in hohen Inflationsraten und damit auch gegensteuernden Zinserhdhungen niedergeschlagen.

So war der Preis fiir die Referenz-Olsorte Brent nach rund 80 Dollar je Fass (159 Liter) zu Beginn 2022 knapp nach Kriegsbeginn auf zeitweise tiber 130 Dollar nach oben gerast. Auch das
mittlerweile in Kraft getretene Ol-Embargo gegen Russland filhrte zu Sorgen um die Olversorgung. Mittlerweile hat sich die Lage am Olmarkt wieder entspannt, Brent notierte zuletzt bei
rund 83 Dollar je Fass. Auch die Gaspreise zogen massiv an und schiirten in Europa Angste vor Versorgungsengpéssen — insbesondere, da ein erheblicher Teil der Gaslieferungen aus
Russland kommt.

Die Energiekrise lastete schwer auf vielen westeuropéischen Volkswirtschaften wie etwa Deutschland. Das Kieler Institut fiir Weltwirtschaft (If\W) erklarte im Dezember, verglichen mit den
Konjunkturerwartungen vor Russlands Angriff auf die Ukraine reduziere sich die deutsche Wirtschaftsleistung allein 2022 und 2023 um 180 Mrd. Euro und werde ,am Ende dieses
Zeitraums" um 4 Prozent niedriger sein, hieB3 es.

Inflationsraten haben sich nach Hohenflug leicht entspannt

Der Energiepreisschock aber auch die damit verbundenen Anstiege der Lebensmittelpreise schlugen sich auch in den Verbraucherpreisen massiv nieder. Die Inflation im Euroraum hat
einen seit Einflihrung des Euro bis jetzt beispiellosen Aufwértssprint hingelegt. Sie kletterte von 1,9 Prozent im Juni 2021 auf 10,6 Prozent im Oktober 2022, bevor sie sich danach wieder
etwas auf zuletzt 8,5 Prozent im Janner abschwachte. In Deutschland stieg die Inflation im Durchschnitt des Jahres 2022 auf 7,9 Prozent — der hdchste Wert seit der Griindung der
Bundesrepublik. Auch hier zeichnete sich zu Jahresende aber Entspannung ab.



Wirtschaftliche Folgen des Ukraine-Krieges

Entwicklung Gas- und Rohélpreis

Gaspreis TTF — in Euro pro kWh Beginn Ukraine-Krieg
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Inflation in der Eurozone — Veranderung zum Vorjahr in Prozent
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Hinweis: Die Entwicklung in der Vergangenheit ist kein zuverldssiger Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen. Prognosen sind kein zuverlédssiger Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen.
Die Notenbanken haben mittlerweile schon mit mehreren Zinserhéhungen gegen die hohen Inflationsraten angekampft. Die EZB hat zuletzt im Februar ihren Leitzins weiter um 0,50
Prozentpunkte auf nun 3,0 Prozent angehoben — die fiinfte Zinserhéhung in Serie. Der massive Inflationsschub im Euroraum wird sich nach einer Studie der EZB auch auf die
Staatsfinanzen mittelfristig niederschlagen. Angesichts kraftiger Zinserhdhungen in Reaktion auf den Teuerungsschub missen sich Regierungen auf hohere Refinanzierungskosten
einstellen, zugleich kommen angesichts der schwachen Konjunktur womdglich hdhere Ausgaben auf sie zu, warnt die EZB.

Die Aktienbérsen haben die Angste vor den 6konomischen Folgen des Ukraine-Kriegs mittlerweile gut verdaut. Nach starken Kursverlusten unmittelbar nach Kriegsbeginn und einem von
Inflations- und Zinsangsten belasteten Bérsenjahr haben sich viele Markte wieder auf die Niveaus von vor dem Krieg erholt. So liegt der Euro-Stoxx-50 nach einem Minus von rund 11
Prozent im Vorjahr heuer seit Jahresstart schon knapp 13 Prozent im Plus.

Ukraine hofft nach verheerendem Wirtschaftseinbruch auf rasanten Neustart

Verheerend sind naturgeman die wirtschaftlichen Schéaden in der Ukraine selbst. Die Kyiv School of Economics schétzt den direkten materiellen Schaden in einer Studie von Ende Janner
mit insgesamt 138 Mrd. US-Dollar ein. Davon entfallen 54 Mrd. auf die 149.000 Wohnh&user, die seit Kriegsbeginn zerstort oder beschadigt wurden, rund 36 Mrd. auf die 6ffentliche
Infrastruktur und 13 Mrd. auf Unternehmensanlagen.

Die Wirtschaft in der Ukraine ist seit Februar im abgelaufenen Jahr so stark geschrumpft wie seit der Unabhangigkeit 1991 nicht mehr. Das Bruttoinlandsprodukt ist nach einer offiziellen
Schatzung noch deutlicher als erwartet um 30,4 Prozent gesunken. Stark gelitten hat der fir die Ukraine wichtige Agrarsektor. Die fiir das Land bedeutende Metallindustrie hat mit der
Zerstérung der Stahlwerke in der Hafenstadt Mariupol ebenfalls massiv an Produktionskapazitat eingebiiBt. Zudem leidet auch die Stahlbranche darunter, dass Russland die fiir die Exporte
der Ukraine wichtigen Seehafen blockiert.
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Die Kreditratings des Landes litten stark unter dem Angriffskrieg in dem Land. Die Ratingagentur Moody’s hat etwa zuletzt ihre Kreditwrdigkeitseinstufung des Landes auf die Stufe ,Ca“
gesenkt und sieht die Ukraine damit kurz vor einem Zahlungsausfall.

Die ukrainische Regierung hofft nach Kriegsende auf eine rasche Wirtschaftserholung und hat dafiir bereits einen Wiederaufbauplan ausgearbeitet. Dieser ,National Recovery Plan“ geht
von Kosten in Hohe von 750 Mrd. US-Dollar aus, zwei Drittel davon sollen von auslandischen Geldgebern kommen. Mit Hilfe dieser Investition und einer Senkung der Steuern- und
Abgabenquote soll die ukrainische Volkswirtschaft durchstarten und das BIP von gut 100 Mrd. Dollar im Jahr 2022 auf 500 Mrd. im Jahr 2032 verfiinffachen. Auch von dem erhofften
baldigen EU-Beitritt erhofft sich das Land einen rasanten Neustart.

Eine vom Wiener Institut fir Internationale Wirtschaftsvergleiche (wiiw) gemeinsam mit dem GROWFORD Institut in Kiew durchgeflihrte Studie sieht diese Pléne als unrealistisch an,
bescheinigt der Ukraine aber generell starkes Wachstumspotenzial. Die Studie geht davon aus, dass die intensivste Phase des Krieges bis Mitte 2023 dauern wird.

Die internationalen Geldgeber missten laut der Studie rund 410 Mrd. Dollar zum Wiederaufbau beisteuern. ,Die EU, die ein starkes Eigeninteresse an einer demokratischen und
prosperierenden Ukraine hat und das Land ja auch zum Beitrittskandidaten gemacht hat, wird daher ihre Anstrengungen in diesem Bereich massiv verstarken missen®, so der Co-Autor und
stellvertretender Direktor des wiiw, Richard Grieveson. Die Studie empfiehlt zudem den Neustart der Wirtschaft flir einen Strukturwandel zu nutzen. Statt in Schwerindustrie und
Agrarwirtschaft sollte die Ukraine lieber in IT und Umwelttechnologien investieren — zwei Branchen, fir die die Studienautoren in der Ukraine groBes Potenzial sehen.

Russland steckt Sanktionen bisher besser weg als erwartet

Auch Russland leidet wirtschaftlich unter dem Krieg, und zwar insbesondere unter den schwerwiegenden Sanktionen, die westliche Lander gegen das Land verhangt hat. Laut der EBRD-
Chefékonomin Beata Javorcik leiden vor allem jene Branchen, die auf importierte Vorprodukte angewiesen sind. Der anfangs erwartete heftige Wirtschaftseinbruch als Folge der Sanktionen
ist jedenfalls bisher ausgeblieben. Die Sanktionen dirften noch etwas Zeit brauchen, um sich voll zu entfalten, erwarten Experten.

Im ersten Kriegsjahr 2022 ist Russlands Bruttoinlandsprodukt um 2,2 Prozent geschrumpft. Dabei hatten einige Experten aufgrund der westlichen Sanktionen mit einem Einbruch um
mindestens zehn Prozent gerechnet. Der Zentralbank zufolge hat sich die heimische Wirtschaft, die schon seit Jahren mit Sanktionen leben muss, aber rasch an die neue Lage angepasst.
Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) sagt fur heuer ein Mini-Wachstum von 0,3 Prozent voraus und fiir 2024 ein Plus von 2,1 Prozent.

Russlands Inflationsrate lag im vergangenen Jahr bei durchschnittlich 11,9 Prozent und damit um fast das Dreifache tiber dem von der Zentralbank angestrebten Ziel von vier Prozent. Die
offizielle Arbeitslosenquote lag im Dezember auf dem Rekordtief bei 3,7 Prozent. Ein Mitgrund drfte sein, dass hunderttausende russische Manner in erwerbsfahigem Alter seit
Kriegsbeginn aus dem Land geflohen waren, um der Wehrpflicht zu entgehen. Hochrangige Regierungs- und Zentralbankvertreter haben bereits ihre Besorgnis (iber den Arbeitsmarkt
geauBert.

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 allfllige 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
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 erhéltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie flir 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 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 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 kénnen den Wert einer Anlage sowohl positiv als auch negativ beeinflussen. Es
besteht daher die Moglichkeit, 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 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
Heimatwéhrung - positiv oder negativ beeinflussen.

Wir diirfen dieses Finanzprodukt weder direkt noch indirekt natlirlichen 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 fir 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 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 lber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.
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