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Russland: Sanktionen vor der Tuir?
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Interview mit Toni Hauser, Fondsmanager des ERSTE BOND DANUBIA — Anleihefonds mit Schwerpunkt Zentral- und Osteuropa

Die Borsen in Zentral- und Osteuropa haben sich sehr unterschiedlich entwickelt. Wahrend die Aktienmarkte bis auf die Tiirkei in der Region freundlich
zeigten, gerieten die Kurse von Staatsanleihen aus der Region unter Druck. Was waren die Griinde dafiir?

Die Hauptgriinde dafir sind sicher in steigenden Inflationsraten zu suchen. Starke wirtschaftliche Stimuli nach dem Ausbruch der Pandemie haben dazu gefihrt, dass Inflationsraten — wie
in vielen Teilen der Welt —immer wieder nach oben hin liberrascht haben.

Dies flihrte letztlich zu Zinsanhebungen durch die Zentralbanken und zu Renditeanstiegen.

Wie entwickeln sich die einzelnen Volkswirtschaften?

Die Volkswirtschaften haben sich heuer schneller als erwartet erholt. Fiir nachstes Jahr erwarten wir die Fortsetzung der wirtschaftlichen Erholung, wobei eine Entspannung der globalen
Lieferkettenprobleme — Stichwort Automobilproduktion in Zentral- und Osteuropa (CEE) — einen wichtigen Faktor darstellen sollte.

Wie beurteilst Du die Situation in der Tiirkei?

Die tlrkische Lira bleibt ein Sorgenkind. Den geldpolitischen Vorstellungen von Prasident Erdogan folgend, senkte die tlrkische Zentralbank trotz hohen Inflationsdrucks die Leitzinsen
mehrmals, was dazu flihrte, dass sich die tlrkische Lira zu der am schlechtesten performenden Wéahrung im zum Ende gehenden Jahr entwickelt hat.

Da sich zurzeit kein Machtwechsel abzeichnet, erwarten wir eine Fortsetzung der von Président Erdogan erwiinschten Geldpolitik und somit eine weiterhin schwache Lira.

In den letzten Wochen sind die Spannungen zwischen Russland und der Ukraine massiv angestiegen. Was war der Grund dafiir?

Grund dafiir sind massive Truppenkonzentrationen in der russisch-ukrainischen Grenzregion. Die russische Armee dort hat bis jetzt ungefahr 100,000 Soldaten stationiert und wird nach
Aussagen von Militdrexperten bei weiteren Truppenverlagerungen ins Grenzgebiet bis Ende Jénner eine Starke erreicht haben, die einen Angriff auf die Ukraine méglich machen wird.



,,Eine wahrscheinliche Sanktion kénnte sein, dass US- und europdische Investoren in keine russischen Lokalwédhrungsanleihen investieren diirften. Ich gehe davon aus, dass
diese Sanktion von dem russischen Finanzsystem bewdltigbar wére.*
Anton Hauser, Senior Fondsmanager

© Bild: Erste AM

Wie reagieren die USA und Europa auf diese Entwicklung?
Die USA und Europa haben mit sehr scharfer Rhetorik auf diesen Truppenaufbau reagiert und mit wirtschaftlichen Sanktionen gedroht. Am vergangenen Wochenende wurde zudem beim

AuBenministertreffen der G7-Staaten Russland vor einem Angriff auf die Ukraine massiv gewarnt und Konsequenzen angedroht.

Sanktionsdrohungen wurden seit der Annexion der Krim im Jahr 2014 immer wieder ausgesprochen, beziehungsweise wurden auch milde Sanktionen umgesetzt. Dieses Mal wurden die
ins Auge gefassten MaBnahmen allerdings in einem virtuellen Direktgesprach von US-Prasident Biden direkt dem russischen Prasidenten Putin tberbracht.

Was wéaren moglichen Sanktionen?

Eine wahrscheinliche Sanktion kénnte sein, dass US- und europaische Investoren in keine russischen Lokalwahrungsanleihen investieren dirften. Ich gehe davon aus, dass diese Sanktion
von dem russischen Finanzsystem bewaltigbar wére.

Problematischer wére es, wenn russische Banken von dem globalen Kommunikations- und Transaktionssystem SWIFT ausgesperrt wiirden. Das wirde den Zahlungsverkehr von Russland
mit dem Rest der Welt de facto zum Erliegen bringen. Sie wiirde die russische Bérse und die russische Volkswirtschaft massiv treffen. Auch die Nichtinbetriebnahme der Gaspipeline
Nordstream 2 wird als mégliche VergeltungsmaBnahme ventiliert. Ob es dazu wirklich kommen wird, ist derzeit véllig offen.

Kursentwicklung RUBEL/USDOLLAR (- 5 Jahre)
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Wie nehmen die Bérsen die zunehmenden Spannungen auf?

Die Markte haben bisher relativ ruhig reagiert. So verlor der Rubel gegeniiber dem USD seit Ende Oktober etwas mehr als 3%. Letzte Entwicklungen gehen in die Richtung, dass man mit
Verhandlungen versuchen wird eine Deeskalation zu erreichen. Dies bedeutet, dass das Eventrisiko kurzfristig als eher gering einzustufen ist und die Investoren natlrlich die
Verhandlungen sehr genau beobachten werden.

Wie schatzt Du die Lage ein?

Es ist derzeit sehr schwer einschétzbar wie weit Russland wirklich gehen wird. Am Ende des Tages glaube ich aber, dass Russland im Falle eines Angriffs mehr verlieren als gewinnen
wirde und es daher zu keiner weiteren Eskalation kommen wird.

Info ERSTE BOND DANUBIA:

Der ERSTE BOND DANUBIA investiert Gberwiegend in Staatsanleihen der Region Ost-, Stidosteuropa, den ehemaligen Sowjetstaaten und der Tirkei.

A Warnhinweise gemat InvFG 2011
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Prognosen sind kein verlésslicher Indikator fir kiinftige Wertentwicklungen.

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 versffentlicht. 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 geméaB § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giltigen 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 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 fir 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 berticksichtigen 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 Riickschllsse 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 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 flir Anleger geméan § 21 AIFMG", insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswahrung 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 natirlichen bzw. juristischen Personen anbieten, verkaufen, weiterverkaufen oder liefern, die inren 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.

Anton Hauser

Anton Hauser ist Senior Fondsmanager flir Staatsanleihen und Devisenmarkte bei der Erste Asset Management mit einer mehr als 20 jéhrigen Expertise. Er hat sich
auf Lokalwéhrungsanleihen aus Schwellenldndern mit Schwerpunkt auf Zentral- und Osteuropa spezialisiert und managt unter anderem den ERSTE BOND
DANUBIA.
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