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Was ist seit gestern passiert?

Die Zentralbank in Kanada hat gestern den Leitzinssatz bei 0,25% unverandert belassen. Wichtig ist, dass die sogenannte Forward Guidance, also die verbale Leitung der
Markterwartungen, verfeinert wurde: Der Leitzinssatz bleibt so lange bei der effektiven Untergrenze, bis die negative Produktionsliicke verschwunden ist (das heiBt, Vollbeschaftigung
erreicht ist), damit das Inflationsziel von zwei Prozent nachhaltig erreicht werden kann. Eine ahnliche Adjustierung der Forward Guidance wird auch fir die US-amerikanische Zentralbank
und in weiterer Folge auch andere Zentralbanken erwartet.

Die Einflihrung einer Renditeobergrenze fiir Staatsanleihen wurde ebenso besprochen aber nicht umgesetzt. Das liegt wahrscheinlich daran, weil eine solche MaBnahme derzeit nicht nétig
ist. Die Rendite der 10jahrigen Staatsanleihe verlauft seit Marz bei 0,5% seitwarts. Langlaufende Renditen werden maBgeblich von der erwarteten Entwicklung der kurzlaufenden Zinsen
bestimmt. So lange die (bedingte) Festlegung ausreicht die Leitzinsen fiir ldngere Zeit niedrig zu halten, damit auch die langlaufenden Renditen niedrig bleiben, ist eine Renditeobergrenze
nicht nétig.

Im Rahmen des heutigen Treffens des EZB-Rats wird keine Anderung der geldpolitischen Ausrichtung erwartet. Die Geldpolitik wird auf absehbare Zeit ultra-expansiv bleiben. Das ist so
lange kein Problem, so lange kein Zielkonflikt zwischen Preisstabilitdt und Finanzierung der Staatsdefizite auftritt. Auf die lange Sicht kénnte ein Inflationsproblem dann auftreten, wenn die
Inflationsdynamik eine Verschéarfung der Geldpolitik erforderlich machen wiirde (Leitzinsanhebungen, keine Nettoanleihekdufe von Staatsanleihen), die Staatsdefizite aber die Zentralbank
als Bereitsteller von Liquiditat bendtigen. Zumindest auf mittlere (zyklische) Sicht wird es diesen Zielkonflikt (wahrscheinlich) nicht geben.

Auf der Pressekonferenz kdnnten Fragen tber Dauer (Verldngerung) und GréBe (Anhebung) des Krisen-Anleiheankaufsprogramm (PEPP), Renditeobergrenzen, monetére Finanzierung
der Staatsdefizite, Anderung der Forward Guidance und ESG-Orientierung gestellt werden. Prasidentin Lagarde kénnte das Forum verwenden, eine mégliche nachste EZB-MaBnahme fiir
den Herbst in den Raum zu stellen.

Wichtige rechtliche Hinweise:

Prognosen sind kein zuverldssiger Indikator fir 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 fir 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 Verfiigung. Das genaue Datum
der jeweils letzten Verdffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen das Basisinformationsblatt erhltlich 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 Bertiicksichtigung 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 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 kiinftige Marktentwicklung lasst sich nicht
genau vorhersagen. Die dargestellten Performance-Szenarien zeigen nur mégliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertrégen in der jiingeren Vergangenheit. Die tatsachlichen Ertrage konnten niedriger
ausfallen als angegeben.
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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 zukinftige Entwicklung eines Fonds zu. Eine Veranlagung in Wertpapieren birgt neben den geschilderten
Chancen auch Risiken. Der Wert von Anteilen und deren Ertrag kénnen sowohl steigen als auch fallen. Auch Wechselkursanderungen 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 fiir 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 tber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen“ Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Erste AM Communications

ERSTES

Asset Management




	Kanadische Zentralbank – Update aus der Investment Division
	Was ist seit gestern passiert?

	Erste AM Communications

