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Japan nach Oberhauswahl vor méglichem geldpolitischem Kurswechsel
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Japans regierende liberaldemokratischen Partei (LDP) von Ministerprésident Fumio Kishida hat bei der Oberhauswahl in der abgelaufenen Woche einen haushohen Sieg errungen. Damit
setzten die Wahler zwei Tage nach dem tédlichen Attentat auf den friiheren Partei- und Regierungschef Shinzo Abe in einem schwierigen Umfeld auf Stabilitét. Die LPD kam auf 63 der 125

Sitze im Oberhaus und sicherte sich damit auch ohne ihren Koalitionspartner Komeito eine bequeme Mehrheit. Im Unterhaus, der anderen Kammer des Parlaments halten die beiden
Parteien bereits die Mehrheit der Sitze.

Damit hat Kishida eine solide Mehrheit um die aktuellen Herausforderungen des Landes anzugehen. So wurde am Samstag ein neuer Rekordwert von 110.000 taglichen Corona-Infektionen
in Japan gemeldet. Japan kampft zudem weiter mit den wirtschaftlichen Folgen des Ukraine-Kriegs wie etwa steigenden Lebensmittel- und Energiepreisen und einer verscharften
Sicherheitslage angesichts des Machtstrebens von Russland und China.

Mit Spannung wird nun erwartet, ob Kishida den Kurs des ehemaligen LPD-Vorsitzenden Shinzo Abe fortsetzt. Abe hatte dem Land in seiner rekordlangen Amtszeit von 2012 bis 2020
seinen Stempel aufgedriickt und gilt als Architekt des modernen Japan. Neben seiner Abenomics getauften wirtschaftspolitischen Doktrin galt eine Anderung der sicherheitspolitischen
Ausrichtung als Abes groBtes Anliegen. Japans Verfassung ist ein Erbe des Zweiten Weltkriegs und schreibt dem Land eine rein defensiv ausgerichtete Sicherheitspolitik vor. Abe lief3 die
Verfassung uminterpretieren, um die Rolle des Landes zu starken. Eine Anderung der Verfassung gelang ihm aber nicht.



Nach Oberhaus-Wahl in Japan - Yen-Schwiéche und Inflation im Fokus

Sitzverteilung im Oberhaus und Unterhaus jeweils nach den Wahlen

Oberhaus

27 Komei-to
39 KDP

119 LDP

Unterhaus (Parlament)

32 Komei-to
96 KDP

261 LDP

LDP Liberaldemokraten
Komei-fo Konservative

21 Ishin KDP Konstitutionell-
11 KPJ 41 Ishin Demokratische Partei
11 DPP Ishin Konservative
gesamt 10 KPJ DPP Unabhangige
28 31 Sonstige 14 Sonstige KPJ Kommunisten

Entwicklung des Nikkei seit Amtsantritt von Ministerprasident Shinzo Abe 2011
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Bruttoinlandsprodukt Inflationsrate Verschuldung

in Mrd. US-Dollar in Prozent zum Vorjahr in Prozent des BIP

25.347 17 263
19.912 55
126
4912 4 257 10 7 78

B =
=

JPN USA GER CHN

= =
JPN USA GER CHN

===
JPN USA GER CHN
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Hinweis: Die Entwicklung der Vergangenheit lasst keine verlasslichen Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung zu.

Regierung will Militirausgaben verdoppeln

Die zunehmende Angst vor einem expansiven China und Russlands Krieg gegen die Ukraine haben die Stimmung im Land verandert. Kishida kénnte nun Abes Lebensziel umsetzen und
mit einer Verfassungséanderung aus Japans Verteidigungskraften ein starkes Militdr machen. Vor der Wahl hat die LPD eine Verdopplung der Verteidigungsbudget von einem auf zwei
Prozent des Bruttoinlandsprodukts in Aussicht gestellt. Damit konnte sich Kishida die Gunst der Hardliner in seiner Partei sichern und hatte damit moglicherweise freie Hand fir
wirtschaftspolitische Reformen.

Abe hatte ab 2012 mit einer Kombination aus extrem lockerer Geldpolitik in Kombination mit schuldenfinanzierten staatlichen Investitionen und Strukturreformen die Wirtschaft angekurbelt.
Japans Notenbank hatte im Rahmen einer strikten Nullzinspolitik die Zinsen tief gehalten. Vor allem die Anleihenkaufe in gewaltigem Ausmaf spielten dabei eine wichtige Rolle zur
Kontrolle der Zinskurve am Markt. Damit wurden Investitionen angekurbelt und die Finanzierung groBer Staatsschulden erméglicht. Mittlerweile halt die Notenbank (iber 50 Prozent der
ausstehenden Staatsanleihen und ist die absolut groBte Kreditgeberin des eigenen Landes.

Mit der Geldschwemme in Form von Anleihenkaufen und niedrigen Zinsen wollte Abe zudem die seit Jahrzehnten grassierende Deflation bekdmpfen. Die Auswirkung dieser Politik auf den
japanischen Yen war Uber viele Jahre durchaus erwilinscht: Niedrige Zinsen driicken den Kurs des Yen, was der stark exportorientierten japanischen Wirtschaft hilft. Ein schwacher Yen
erleichtert zudem die Riickzahlung von Staatsschulden.

Abenomics stehen auf dem Priifstand

Mittlerweile haben sich die Rahmenbedingungen geandert. Japan ist die am hdchsten verschuldete Industrienation. Steigende Lebensmittel- und Energiepreise machen den japanischen
Verbrauchern zunehmend zu schaffen. Die Lohne und Gehalter stagnieren seit vielen Jahren. Die Folge sind sinkende Realldhne. Wahrend andere Notenbanken begonnen haben ihre
Zinsen im Kampf gegen die Inflation zu erhéhen, halt die Bank of Japan an ihrer Niedrigzinspolitik fest. Der Zinsunterschied wird damit gréBer und belastet den ohnedies schwachen Yen
zusatzlich.
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Die lange Zeit gewollte Schwéache der Wahrung wird nun zunehmend zu einem Problem und heizt die Inflation an. Erst vor wenigen Tagen war der Yen weiter gefallen, der Dollar stieg im
Gegenzug erstmals seit 1998 auf Giber 138 Yen. Japans Finanzminister und seine US-Amtskollegin Janet Yellen haben zuletzt gewarnt, dass die Yen-Schwéche Spekulanten auf den Plan
rufen und die Volatilitdt der Wahrung verstarken kénnte.

Kurswechsel der Geldpolitik kénnte bevorstehen

In diesem verénderten Umfeld kénnte Kishida von der langjahrigen Doktrin der Abenomics abriicken. Viel hangt von der im April 2023 anstehenden Bestellung eines neuen Notenbankchefs
ab, denn der von Abe ausgesuchte Notenbankchef Haruhiko Kuroda muss ersetzt werden. Ein neuer Notenbankchef kénnte einen Neustart der geldpolitischen Ausrichtung der Bank of
Japan bedeuten.

Angesichts steigender Energiepreise will Kishida auch bei der Energiepolitik eine Kehrtwende machen. Japan hatte 2012 unter dem Eindruck der Nuklearkatastrophe in Fukushima einen
Ausstieg aus der Atomenergie beschlossen. Kishidas Regierung will nun still gelegte Reaktoren wieder in Betrieb nehmen und den Anteil der Kernenergie im Energiemix auf 20 bis 22
Prozent steigern. Die Bevolkerung dirfte dabei hinter ihm stehen. Die jlingste Hitzewelle hatte Sorgen um Japans Stromversorgungssicherheit ausgeldst und damit zu einem Umdenken in
Sachen Atomkraft gefiihrt.

Japanische Borse: Chancen nach Kursverlusten im 1. Halbjahr

Im Zuge der Lockdowns im benachbarten China, der globalen Zinswende und den zunehmenden Konjunktursorgen sind auch die Kurse japanischer Aktien im 1. Halbjahr gefallen.
Verglichen mit anderen Indizes waren die Kursriickgénge nicht so stark: So verlor der NIKKEI 225 von Janner bis Ende Juni 8,4 Prozent, wahrend der Technologie-lastige US-NASDAQ 100
im selben Zeitraum rund 30 Prozent einbiBte. Mit ein Grund fiir die relative Starke der Borse war die vorhin skizzierte lockere Geldpolitik der Notenbank und der extrem schwache Yen.

Die Laune der Anleger:innen dirfte sich seit Juli-Beginn gebessert haben. Die schwache Wahrung ist gut fir exportorientierte Unternehmen wie Sony und Nintendo, die ihre Spielekonsolen
mit weniger Kosten weltweit an die Verbraucher:innen bringen kénnen. Ob die Bérsen diesen Wettbewerbsvorteil Iangerfristig honorieren werden, bleibt abzuwarten.

ERSTE RESPONSIBLE STOCK JAPAN — Japanische Aktien nachhaltig

Die verglichen zum Jahresbeginn niedrigeren Aktienkurse sind eine Gelegenheit sich zu einem glinstigeren Einstiegspreis in den japanischen Aktienmarkt einzukaufen. Der Fonds ERSTE
RESPONSIBLE STOCK JAPAN bietet die Mdglichkeit breit gestreut in ein Portfolio aus mehr als 120 ausgesuchten nachhaltigen Aktien im ,Land der aufgehenden Sonne* zu investieren.
Neben den Chancen sollte die Entwicklung der Corona-Situation mit méglichen weiteren Lockdowns in China und anderen asiatischen Landern bei der persénlichen Anlageentscheidung im
Auge behalten werden.

ERSTE RESPONSIBLE STOCK JAPAN - Chancen und Risiken auf einem Blick:
Vorteile fiir Anlegerinnen und Anleger

o Breite Streuung in japanische Unternehmen schon mit geringem Kapitaleinsatz.
« Chancen auf attraktive Wertsteigerung.
« Der Fonds eignet sich als Beimischung zu einem bestehenden Aktienportfolio und ist fiir einen langfristigen Substanzzuwachs bestimmt.

Zu beachtende Risiken

« Der Fondspreis kann stark schwanken (hohe Volatilitat).

o Aufgrund der Anlage in Fremdwahrung, speziell in den japanischen Yen, kann der Anteilwert durch Wechselkursanderungen belastet werden.

o Kapitalverlust ist méglich.

o Risiken, die flir den Fonds von Bedeutung sein kénnen, sind insb.: Kredit- und Kontrahenten-, Liquiditats-, Verwahr-, Derivatrisiko sowie operationelle Risiken. Umfassende
Informationen zu den Risiken des Fonds sind dem Prospekt bzw. den Informationen fir Anleger gem. § 21 AIFMG, Abschnitt Il, Kapitel ,Risikohinweise” zu entnehmen.

Der Fonds verfolgt eine aktive Veranlagungspolitik und orientiert sich nicht an einem Vergleichsindex. Die Vermdgenswerte werden diskretionar ausgewahlt und der Ermessensspielraum
der Verwaltungsgesellschaft ist nicht eingeschrankt.

Weitere Ausflihrungen zur nachhaltigen Ausrichtung des ERSTE RESPONSIBLE STOCK JAPAN sowie zu den Angaben geman Offenlegungs-Verordnung (Verordnung (EU) 2019/2088)
und Taxonomie-Verordnung (Verordnung (EU) 2020/852) sind dem aktuellen Prospekt, Punkt 12 und Anhang ,Nachhaltigkeitsgrundsatze* zu entnehmen. Bei der Entscheidung, in den
ERSTE RESPONSIBLE STOCK JAPAN zu investieren, sollten alle Eigenschaften oder Ziele des ERSTE RESPONSIBLE STOCK JAPAN beriicksichtigt werden, wie sie in den
Fondsdokumenten beschrieben sind.

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 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 flir Anleger geméan § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell glltigen Fassung auf der Homepagevww.erste-am.com jeweils in der Rubrik
Pflichtveroffentlichungen 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 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 Berlicksichtigung 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 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 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 l&sst 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 bericksichtigen 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 Rickschliisse auf die zukinftige 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 kdnnen 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 zurlickerhalten. 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 fiir Anleger geméaB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéhrung 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 natrlichen 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 lber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen” Ihres Bankinstituts.
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