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Nach einem kréftigen Riicksetzer im Dezember 2018 feierten Technologie-Aktien in den ersten vier Monaten dieses Jahres ein fulminantes
Comeback. Bérsengénge wie jene der Fahrdienstanbieter Uber und Lyft sowie des Online-Grafik-Anbieters_Pinterest sorgten flir mediale
Aufmerksamkeit. Auch die Gewinne der meisten Technologie-Unternehmen entsprachen den Erwartungen oder lagen dariber. Was waren die
Griinde flr den neuerlichen Kursaufschwung? Wovon profitiert der Technologie-Sektor und welche Perspektiven haben Anlegerinnen und
Anleger? Darliber sprachen wir mit Bernhard Ruttenstorfer, Senior Fondsmanager ESPA STOCK TECHNO.

Bernhard Ruttenstorfer, Fondsmanager
ESPA STOCK TECHNO

Worauf fithren Sie die starken Kursanstiege im Jahr 2019 zuriick?

Die Rallye im 1. Quartal war vor allem eine Folge der Ubertriebenen Kursriickgange im 4. Quartal. Damals kam es zu einem irrationalen Abverkauf. Investoren niitzen die gunstigere
Preisbasis um Aktien-Positionen im Technologie-Sektor aufzubauen bzw. aufzustocken. Dahinter steht natiirlich eine positive Erwartung an die Geschéaftsaussichten. Der Markt geht davon
aus, dass sich die Geschaftsentwicklung der Unternehmen ab 2020 wieder deutlich verbessert. Die Kurse nehmen das jetzt schon weg. Die fir das 1. Quartal gemeldeten Gewinne der
Unternehmen konnten die Erwartungen mehrheitlich erflillen oder wurden sogar tibertroffen. Vor allem Unternehmen aus dem Software-Segment tiberzeugten. 2019 kann man als
Ubergangsjahr betrachten — mit geringftigigen Gewinnsteigerungen.

Sind die Aktien jetzt iberbewertet bzw. sehen Sie weiteres Potenzial?

Ein Kursanstieg von rund 20 Prozent (Quelle: Reuters auf Basis eines weltweiten Technologie-Aktienindex) in wenigen Monaten schlagt sich natrlich in der Bewertung nieder. Doch hier
muss man schon unterscheiden: Es gibt natlirlich Segmente mit sehr ambitionierten Bewertungen wie z.B. bei gewissen Anbietern von Cloud-Software und Anbietern mobiler
Zahlungsdienste. Bei den Letztgenannten sind die Bewertungen gréBtenteils gerechtfertigt, weil der Markt deutlich wachst und die Unternehmen profitabel wirtschaften mit relativ geringen
Gewinnschwankungen. Wir sprechen hier von Unternehmen wie Paypal, Mastercard oder Visa. Sie sind die strukturellen Gewinner im Zahlungsverkehr und profitieren von einem
geanderten Konsumverhalten, der sich in mehr Kaufabwicklungen Uber das Internet bzw. das Handy manifestiert. Attraktiv bewertet ist der Halbleitermarkt. Hier kam es in der zweiten
Jahreshalfte 2018 zu einem Nachfrage-Einbruch. Jetzt zieht der Markt wieder an, die Nachfrage erholt sich. In Summe die Bewertung im Technologie-Sektor so attraktiv, dass nichts gegen
weitere Kursanstiege spricht.
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Wertentwicklung 2019 - ESPA STOCK TECHNO (1/2019=100)
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Hinweis: Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ldsst keine verldsslichen Riickschliisse auf die zuklinftige Entwicklung zu.

Welche Themen sind aussichtsreich? Welche Schwerpunkte setzen Sie bei Ihren Investitionen?

Es sind alle Innovationen, die derzeit und in Zukunft den Zyklus von Produkten, deren Produktion, Absatz und Verbreitung bis hin zum Verbraucher beriihren. Siehe Box: Die Treiber des
Technologie-Aktienbooms. Da geht es um Themen wie Automatisierung, das Internet of Things, kiinstliche Intelligenz, selbstfahrende Autos, mobiles Zahlen, Cyber-Security usw. Im
Bereich der Software ist das Thema Auslagerung in die Cloud nach wie vor sehr wichtig, und der Video-Gaming-Bereich mit seinen gigantischen Wachstumsperspektiven — damit verbunden
die Zahlungsdienste. Im ESPA STOCK TECHNO-Fonds bevorzugen wir im Moment eher die Software-Anbieter: Dort sind die Preisschwankungen nicht so gro3 wie bei den Halbleitern. Die
Preisentwicklung der Produkte ist da einfach stabiler.

Unternehmen wie Lyft, Uber, Pinterest sind heuer bereits an die Bérse gegangen? Wie sieht es mit weiteren Bérsengangen von Technologie-
Unternehmen aus? Wie bedeutend sind die US-Bérsen?

Die USA sind der Motor der Innovationen und daher auch an der Bérse das Maf3 der Dinge. Die bedeutendsten und gréBten Bérsengénge finden dort statt. Dazu kommt, dass die
Aktienkurse in China starker durch den Handelskonflikt in Mitleidenschaft gezogen werden als US-Tech-Unternehmen. Ein Beispiel dafir ist die Verbannung von Huawei auf eine schwarze
Liste, die die Bérsen am falschen Fuf3 erwischte. Was das bedeutet: US-Unternehmen kénnen keine Produkte mehr an Huawei liefern. Das ist natirlich ein Bremsfaktor und schlecht fiir
beide Konfliktparteien. Ich bin Uiberzeugt, dass der Handelskrieg nur ein kurzfristiger Stérfaktor sein wird. Er andert nichts an dem radikalen Wandel bei Unternehmen und Konsumenten
(durch die virtuelle Realitat). Viele Branchen miissen sich auf starke Veranderungen einrichten: vom Autohandel bis zu den Zeitungen und Zeitschriften.
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Die Treiber des Technologie-Aktienbooms

(Quelle: www.fondsprofessionell.at; www.pwe.at)

Ultraschnelle Mobilnetze

In diesem Jahr wird der Startschuss fur den neuen Mobilfunkstandard 5G fallen. Damit
knnen tausendfach groRere Datenmengen als bisher mit einer Ubertragungsrate von bis zu
10.000 Megabit pro Sekunde durch die Mobilnetze jagen — hundert Mal schneller als der
aktuelle LTE-Standard 4G. Erstmals woellen auch Konzerne diese Technologie nutzen, so dass
ganzlich neue Industrien und Dienstleistungen entstehen. 2024 werden weltweit bereits 1,5
Milliarden 5G-Vertrage erwartet.

Big Business E-Gaming

E-Gaming hat sich als Milliardenmarkt entwickelt und ist langst dem Status einer Nische
entwachsen. Verdnderungen im Verhalten der Anwender, wie die vermehrte mobile
Nutzung und technologische Neuerungen, sorgen fiir Umbriiche. Seit einiger Zeit bemihen
sich auch grofie E-Commerce-Player wie Amazon & Co. vermehrt, Ful in diesem Bereich zu
fassen. Laut einer Studie von PWC —soll sich in den nachsten vier Jahren auf 1.600 Millionen
US-Dollar verdoppeln.

Cloud Services: Hohe Kosteneinsparung

Auf der Festplatte lagert immer weniger. Vielmehr steigen Unternehmen zunehmend auf
Cloud Computing um, um langfristig Kosten zu sparen. Das Cloud-Geschaft boomt — und
bietet IT-Dienstleistern, IT-Ausriistern und Software-Anbietern zahlreiche Chancen. Die
globalen Umsétze mit der digitalen Wolke dirften Analysten zufolge von heute 200
Milliarden auf 500 Milliarden US-Dollar im Jahr 2026 zunehmen.

Wachstumsfeld digitale Medien

Die wenigsten jungen Leute von heute sitzen noch vor dem Fernsehgerat. Stattdessen
benutzen sie ihr iPad oder den Laptop, um Nefflix, Amazon Prime oder Youtube zusehen.
Wird diese junge Generation &lter und verfigt Gber mehr Kaufkraft, flieft das Werbegeld
weg von den traditionellen Printmedien hin zuinternetbasierten Medien. Dies geschieht
bereits jetzt auf noch niedrigem Niveau —und bietet entsprechend hohe
Wachstumschancen. Besonders zwei Unternehmen ddrften zu den groen Gewinnern
zahlen: Google/Alphabet und Tinder.

Kiinstliche Intelligenz

Selbsténdig lernende Systeme und intelligente Software revolutionieren nachhaltig das
Wirtschaftsleben. Das Thema Kinstliche Intelligenz ist auf dem besten Wege, ein Megatrend
zuwerden. Laut PWC liegt das Wachstumspotenzial bis zum Jahr 2030 bei 15,7 Billionen US-
Dollar. Big Dataist das neue Ol der Wirtschaft — und wer die Daten richtig nutzt, ist an der
Spitze. Allerdings ist die Aktienbewertung mittlerweile sehr ambitioniert.

ESPA STOCK TECHNO - Investieren in die weltweit bedeutendsten Technologie-Unternehmen

Der ESPA STOCK TECHNO ist ein Aktienfonds, der in den bedeutendsten Technologieunternehmen weltweit investiert ist. Dabei entfallen ca. 80 Prozent auf US-Titel, sowie je 10 Prozent
auf européische und japanische Aktien. Die Wahrungen werden gegeniiber dem Euro nicht abgesichert. Der Fonds eignet sich als Beimischung zu einem bestehenden Aktienportfolio und
ist fir einen langfristigen Substanzzuwachs bestimmt. Aktuell werden Software-Unternehmen bevorzugt und Speicherchips eher untergewichtet. Technologie-Aktien bergen die Chancen
auf hohe Kursgewinne. Allerdings kénnen jederzeit deutliche Kursriickschlage eintreten. Bei einer Investition in den Fonds sollte man zu einer héheren Risiko-Bereitschaft bereit sein bzw.
mogliche Kursverluste in Kauf nehmen kénnen.

Wichtige rechtliche Hinweise:

A gemald InvFG 2011 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 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 gemaf § 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 erhaltlich.

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 lhnen, die erwéhnten Fondsdokumente zu lesen. Diese
Unterlagen erhalten Sie zusatzlich zu den oben angefiihrten Stellen kostenlos am jeweiligen Sitz der vermittelnden Sparkasse und der Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG. Sie konnen 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 jiingeren 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.
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Bitte beachten Sie: Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst 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 zurlickerhalten. Personen, die am Erwerb von Investmentfondsanteilen interessiert sind, sollten
vor einer etwaigen Investition den/die aktuelle(n) Prospekt(e) bzw. die ,Informationen fir Anleger gemaB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswahrung eine andere
Waéhrung als die Heimatwéhrung 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
Heimatwahrung - 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 Staatsbirger 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 (iber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen* Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.

Dieter Kerschbaum

Communications Specialist Osterreich, Erste Asset Management
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