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Emerging Markets — Unternehmensanleihen Ausblick 2019
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o Emerging Markets Anleihen litten im Vorjahr unter der Zinspolitik in den USA, schwachen Rohstoffborsen und politischen Risiken
o Viele Schwellenlander-Unternehmen verfiigen liber solide Fundamentaldaten und sind sehr gut positioniert fiir das neue Jahr
« Die Volatilitat bleibt fiir 2019 aufgrund von méglichen Handelskonflikten hoch
o Der ERSTE BOND EMERGING MARKETS CORPORATE

Was waren im vergangenen Jahr die groBten Herausforderungen und wo bestehen die Opportunitaten 2019?
Emerging Markets Fondsmanager Péter Varga gibt die Antworten zu den wichtigsten Fragen.

Handelskonflikt driickt auf die Euphoriebremse

Das vergangene Jahr war aus vielerlei Griinden herausfordernd flir Emerging Markets Anleihen. Neben dem Zinserhéhungszyklus in den USA und der Korrektur an den Rohstoffodrsen,
waren es die erhdhten politischen Risiken in Landern wie Venezuela, Stidafrika oder der Trkei, die zu einer erhdhten Volatilitat flihrten. Im Vordergrund stand die in einen Handelskonflikt
zugespitzte Rivalitat der zwei Superméchte USA und China. Die Sorge der US-Regierung ist, dass China immer mehr zum Technologieanfihrer wird.

Das bestatigen die Ausgaben der Volksrepublik fiir Forschung und Entwicklung, die in den vergangenen Jahren exponentiell angestiegen sind. ,Das chinesische Unternehmen Huawei ist
2018 beim weltweiten Verkauf von Smartphones hinter Samsung auf den zweiten Platz gezogen, vorbei an Apple. Das geht nicht spurlos an den USA vorbei. Genauso wenig wie die
chinesischen Errungenschaften in der Weltraumforschung, die Investitionen in Afrika, oder die ,One Belt, One Road” Initiative®, betont Peter Varga, verantwortlicher Fondsmanager fir
Schwellenlander-Unternehmensanleihen in der Erste Asset Management. ,Die angespannte Lage zwischen den USA und China wird sich selbst mit einem Handelsabkommen 2019 nicht in
Luft auflésen.”

Fondsmanager Péter Varga zum Erste Bond Emerging Markets Corporate
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EntbléBte Schwachen, gute Investitionsmdéglichkeiten

Insbesondere Europa, das 2017 die Erwartungen deutlich tbertraf, hat 2018 geschwachelt. Ursachen waren die Querelen rund um den Brexit und die Verlangsamung der Weltwirtschaft.
Diese und die sich ausweitende Spanne zwischen US- und Eurolandzinsen fiihrten zu einer Rallye im US Dollar. Die Kombination aus héheren US-Zinssatzen und einem starken Dollar
entbléBte wiederum die Schwachen von anfélligen Schwellenmarkten. Argentinien und die Tirkei, die u.a. aufgrund fehlender auslandischer Direktinvestitionen groBe
Leistungsbilanzdefizite aufweisen, erlebten beide eine Wahrungskrise und einen deutlichen Rlickgang der Asset Preise.

Diese Faktoren fiihrten zu einer allgemein schlechteren Stimmung gegentber Schwellenldndern und zu Abfllissen von Privatanlegern — jedoch weniger als beflirchtet. , Die groBen
Kursschwankungen der Anleihenpreise im Vorjahr erméglichten gute Investitionschancen, selbst in den Léndern wie der Tiirkei oder Argentinien. Es war das Jahr der aktiven Investoren,
erklart Varga.

Die positiven Trends nicht Gibersehen

Es gibt viele positive Entwicklungen: nach den Présidentenwahlen in Brasilien soll nun ein lang ersehnter Reformkurs eingeschlagen werden. Die Investoren antworteten mit einem
Kursfeuerwerk. In Stidafrika sieht man erste positive Reform-Schritte und China war — vor der Zuspitzung der Rivalitit mit den USA — dabei, seine Wirtschaft auf ein durch Technologie,
Nachhaltigkeit und mehr Binnennachfrage basiertes Wachstum zu transformieren.

Der steigende US-Dollar war zwar eine Herausforderung flr einzelne Lander, hatte jedoch keine Ansteckung zur Folge. , Etliche Schwellenldnder haben ein relativ niedriges
Schuldenniveau, finanzieren sich immer verstérkter in der heimischen Wahrung und sind daher gut positioniert. Gleichzeitig sind die ldngerfristigen wirtschaftlichen Wachstumsaussichten
fir die Schwellenldnder nach wie vor positiv, Kapital flieBt wieder zu“, so Varga.

Wo sind die interessantesten Unternehmen zu Hause?

Investoren stehen vor einer Reihe wichtiger Fragen, die je nach Ergebnis die Performance im Jahr 2019 vorantreiben kénnen. Neben dem US-Dollar waren Schwellenlander historisch
immer an die Entwicklung der Weltwirtschaft gebunden. In den letzten Jahren wurden sie vermehrt zu einem eigenen Treiber. In China, wo sich die Konjunktur etwas verlangsamt hat und
die Handelszélle die Stimmung belasten, hat die Regierung z.B. klare Impulse gesetzt. Darunter auch Steuersenkungen und eine Lockerung der Kreditvergabe.

JInteressant sind fiir uns chinesische High-Yield Anleihen im Hausbau Sektor. In Brasilien sind es vor allem auch Unternehmen im High-Yield Bereich, die von einem Konjunkturaufschwung
profitieren kénnten. In Mexiko finden wir Industriewerte und Immobilienunternehmen, die aufgrund politischer Schritte der neuen Regierung glinstiger geworden sind. Nattirlich beobachten
wir laufend, ob sich Opportunitéten auftun, das betrifft auch defensivere Branchen, die eine stabile Nachfrage haben. Das trifft auf Telekommunikationsunternehmen zu, wie z.B. Turkcell in
der Tirkei“, betont Varga.

Was sorgt fiir Performance und welche Expertise ist entscheidend?

Grundsatzlich kdnnen sehr aktive Manager, die rasch auf wechselnde Gegebenheiten reagieren und nah am Markt sind, anvertraute Kundengelder in diesem volatilen Umfeld am besten
schitzen oder Verluste im Sell Off vermeiden. Aktives Management kann auch flexibel auf Marktverwerfungen, wie z.B. bei Liquiditatsengpassen agieren. Zudem bietet die ,margin of
safety” die sich aus der Unterbewertung ausgewahlter Unternehmen und dem tatsachlichen (inneren) Wert ergibt, einen zuséatzlichen Risiko-Puffer. Ausgezeichnetes aktives Management
ist somit immer auch gelebtes Risikomanagement.

Gerade in Anlageklassen wie Emerging Market Anleihen ist ausgewiesene Expertise von Nischen-Anbietern gegeniiber globalen Unternehmen oft im Vorteil. ,Seit Auflage des ERSTE
BOND EMERGING MARKETS CORPORATE haben wir auf tiber die letzten 10 Jahre eine Wertentwicklung von 9,8 % p.a. erzielt. Mit diesem Track-Record wurden wir als Fondsmanager
bereits mehrfach ausgezeichnet, darunter auch mit dem Lipper Award. Zudem fiihren wir unsere Peergruppe per Ende 2018 auf 1, 5 und 10 Jahre als unangefochtener Spitzenreiter an,
betont Varga abschlieBend.

INFO:

Der ERSTE BOND EMERGING MARKETS CORPORATE investiert in Unternehmensanleihen aus Schwellenlandern. Der Fonds veranlagt hierbei weltweit und erméglicht Investoren die
Teilnahme an den Wachstumschancen dieser aufstrebenden Méarkte. Fremdwahrungsrisiken gegenliber dem Euro werden weitgehend abgesichert und der Lokalwahrungsanteil betragt
maximal 10%. Das Fondsvolumen betragt aktuell 370 Millionen Euro (Stand: 30.12.2018). Das Morningstar Rating vergleicht europaweit die historische Wertentwicklung von Fonds mit
ahnlichen Anlagezielen.

Das zustandige Fondsmanagement-Team verwaltet knapp 1,5 Milliarden EUR in Unternehmensanleihen aus den Schwellenlandern — Publikumsfonds und institutionelle Mandate
zusammengerechnet.

Wichtige rechtliche Hinweise:

Prognosen sind kein zuverlassiger Indikator fiir kiinftige Entwicklungen.

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 gemaB § 21 AIFMG“ sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen Fassung auf der Homepageww.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 Verfligung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhéltlich ist, sowie allfallige 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 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 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 jlingeren 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 I&sst 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 Méglichkeit, dass Sie bei der Riickgabe lhrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten. Personen, die am Erwerb von Investmentfondsanteilen interessiert sind, sollten
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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
Wahrung als die Heimatwahrung 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 natirlichen 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 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.

Druckfehler und Irrtiimer vorbehalten.

Armand Feka

International Communications, Erste Asset Management
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