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Meine Teilnahme bei der 4. BBVA Latin American Local Markets Conference in London gab mir die Mdglichkeit, mich eingehend mit lokalen Vertretern Lateinamerikas zu unterhalten.
Nachfolgend méchte ich ein paar der Einblicke und der potenziell fiir 2018 relevanten Investment Stories teilen, die ich auf der Konferenz aufgreifen konnte.

Lateinamerika (LATAM) kann auf ein sehr positives Jahr 2017 zurtickblicken, doch 2018 wird anders aussehen. Ein selektives Verhalten wird daher wichtig sein, wenn es darum geht, die
Chancen auf dem Kontinent in 2018 zu evaluieren. In L&andern wie Brasilien, Kolumbien und Chile gehen wir davon aus, dass der Zyklus der lockeren Geldpolitik (Zinssenkungszyklus) zu
Ende geht, wahrend beispielsweise in Argentinien und Mexiko sich der Markt auf die Inflationsentwicklung fokussieren wird. Dieses Jahr stehen in Brasilien, Kolumbien und Mexiko Wahlen
an, und das politische Risiko wird die Volatilitit befeuern. AuBerdem werden internationale Handelsbeziehungen innerhalb NAFTA und Mercosur gerade neu verhandelt.

Die Risiken stammen GroBteils aus der strafferen Geldpolitik der groBen Notenbanken

Die Risikothemen in 2018 gehen hauptsachlich auf folgende Faktoren zurlick: Verknappung der Liquiditét seitens der wichtigsten Notenbanken (Fed, EZB, Bank of Japan), einen stérkeren
US-Dollar und auf héhere Zinsen, die sich negativ auf das Wachstumspotenzial des Kontinents auswirken kénnten. Und zu guter Letzt sollte man auch die absichtlich herbeigefiihrte
Wachstumsverlangsamung in China und deren Auswirkungen auf den internationalen Handel und Entwicklung auf die Rohstoffpreise nicht aus den Augen verlieren.

Uruguay ist der Newcomer

Uruguay, ein Newcomer am internationalen Lokalwahrungsmarkt, emittierte 2017 seine erste nominelle Anleihe und hat seine ,Hausaufgaben* gemacht. Das Land verfugt tber eines der
attraktivsten makrodkonomischen Profile in Lateinamerika. Das Zins- und Renditeniveau ist nach wie vor hoch, weshalb diese Anleihen eine gute Anlagemdglichkeit innerhalb unserer
Lokalwahrungsfonds, die in Schwellenmarkten investieren, darstellt. Uruguay hat sich von seinen Nachbarlandern Argentinien und Brasilien abgekoppelt und kann auf den Zufluss
auslandischer Direktinvestitionen in neue Sektoren verweisen. Das Land hat in 6ffentliche Infrastruktur investiert, was wiederum Arbeitsplétze und Potenzial fir weiteres Wachstum
geschaffen hat. Das politische Spektrum scheint im Vergleich zu anderen Staaten stabil, und bei institutionellen Stabilitatsindikatoren wie Rechtsstaatlichkeit, Demokratie, und Korruption
liegt Uruguay bei allen Statistiken in der Region vorne.

Brasilien im Ubergangsjahr

Brasilien ist seit dem Krisenjahr 2015 die groBe Erholungs-Story der letzten Jahre. Die Inflation ist dramatisch auf ein Allzeittief gefallen, und die Zentralbank hat von 2016 bis 7. Februar
2018 den Leitzins von 14,25% auf 6,75% gesenkt. Das Ende des Zinssenkungszyklus ist in Sicht. Aufgrund der Korruptionsskandale in den vergangenen Jahren werden die
Prasidentschafts- und Kongresswahlen im Oktober 2018 von &uBerstem Interesse flir die Marktteilnehmer sein.

Mexiko und Trump

Ein &hnlicher Fokus wird auf den Prasidentschafts- und Kongresswahlen in Mexiko im Juli dieses Jahres liegen. Die Wirtschaft des Landes befindet sich aufgrund der protektionistischen
MaBnahmen Prasident Trumps und aufgrund der derzeit stattfindenden Neuverhandlungen von NAFTA unter Druck, was die Unsicherheitsfaktoren flir die mexikanische Wirtschaft erhoht.
Die Wirtschaft befindet sich in einer Ubergangsphase und das Land unternimmt erhdhte Diversifikationsanstrengungen im Hinblick auf seine Exportdestinationen. In den vergangenen
Monaten wird die Wirtschaft durch eine robuste Inlandsnachfrage unterstiitzt und der Dienstleistungssektor wird immer mehr zum Wachstumstreiber.

Peru mit guten Fundamentaldaten

Ein weiteres Land, das flir Anleger interessant sein konnte, ist Peru. Mit guten Fundamentaldaten sieht sich die peruanische Wirtschaft mit dem Phanomen konfrontiert, dass sich der
Beitrag der Landwirtschaft zum Bruttoinlandsprodukt sukzessive kleiner wird. Dariiber hinaus wird das Land von Rohstoffexporten und damit von Rohstoffpreiszyklen zunehmend
unabhéangiger. Unserer Ansicht nach ist die Downstream-Integration der Wertschdpfungskette einer der wichtigsten Entwicklungsmerkmale in Schwellenlandern und flhrt langfristig zu



Wohlstand. Wir werden die Konsolidierung des Haushaltsbudgets und die institutionelle Entwicklung des Landes weiter genau verfolgen.

Venezuela nicht investierbar

Das von einer Rezession und Staatskrise getroffene Venezuela ist fiir uns als Lokalwéhrungs-Investor nicht investierbar. Die Wahrung ist nicht frei konvertierbar und das Land wird von den
Rating Agenturen als Zahlungsunfahig (,Default”) eingestuft.

Lateinamerika ist die Hochzins-Region im Lokalwahrungsuniversum der Schwellenlander

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass Lateinamerika als Region im Vergleich zu Osteuropa und Asien derzeit die héchsten Renditen im Lokalw&hrungsuniversum aufweist. Zu
einem &hnlichen Ergebnis kommt man, wenn man die Renditeaufschlége (,Spreads*) dieser Region bei Hartwahrungsanleihen betrachtet.

Renditelibersicht Lokalwadhrungen lateinamerikanische Lénder:

Daten per 31.01.2018; Quelle: Bloomberg;

Achtung: Die Fondskennzahl ,Rendite” entspricht der durchschnittlichen Wertpapierrendite der von den L&ndern emittierten Lokalwahrungsanleihen vor Abzug von Kosten; bitte beachten
Sie, dass diese Rendite-Kennzahl keiner erwarteten Wertentwicklung entspricht. Die Kennzahl ,Rendite" ist ein schlechter Schatzer fir die Zukunft. In der Grafik sind auch keine
ertragsmindernden Kosten wie die Verwaltungsgebihr oder individuelle Konto— und Depotgebiihren berlicksichtigt.

Eine Mdglichkeit sich an der Lateinamerika-Story zu beteiligen ist unser global ausgerichteter Anleihenfonds, der in ausgewahlte Lokalwahrungsanleihen aus den Schwellenléandern
investiert.

Mehr Informationen zu dem Fonds finden Sie unter folgendem Link:

https://www.erste-am.at/de/private-anleger/fonds/erste-bond-local-emerging/ATO000A0AUEQ
Wichtige rechtliche Hinweise:

Prognosen sind kein zuverléssiger Indikator fur 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 fir OGAW-Fonds (sowie dessen allféllige Anderungen) wird entsprechend den Bestimmungen des InvFG 2011 idgF erstellt und verdffentlicht. 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 gliltigen Fassung auf der Homepagaww.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 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 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 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 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 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 Mdglichkeit, 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 fiir Anleger geméaB § 21 AIFMG", insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéahrung eine andere
Wahrung als die Heimatwahrung 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 beriicksichtigt weder die
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit 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.

Druckfehler und Irrtiimer vorbehalten.

Christian Gaier

Erste Asset Management Slovakia
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