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Die Ergebnisse der Wahlen in den USA stehen noch nicht fest. Das Rennen um die Présidentschaft, dem Senat und dem Représentantenhaus wird knapp. Eines ist jedoch klar: Die
Zusammensetzung der Exekutive und der Legislative und die Kombination zwischen den beiden ist auf multiplen Ebenen wichtig fiir die USA und die Welt. Anbei 15 Punkte, um die
Wartezeit zu verkirzen.

1. Umfragen. Die Umfragen haben auf einen Erdrutschsieg der Demokraten hingedeutet. Abermals werden die Erwartungen nicht erfillt.
2. Markte. Der US-Dollar hat sich gegeniiber den anderen Reservewahrungen etwas gefestigt, die Aktienfutures sind im Minus, die 10jahrige Rendite von US-Staatsanleihen ist gesunken
und der Mexikanische Peso hat sich abgeschwécht. Das kann mit den gesunkenen Erwartungen fiir ein groBes Fiskalpaket begriindet werden .
3. Anfechtung. Weil der Wahlausgang knapp ist, wird es Anfechtungen geben.
4. Unruhen. Das unmittelbar gréBte Risiko ist, dass sich Trump zum Sieger erklart, obwohl die Wahl noch nicht entschieden ist.
5. Briefwahl. Aufgrund des auBBergewdhnlich hohen Anteils von Briefwahlstimmen kdnnte ein endgliltiges Ergebnis noch einige Tage auf sich warten lassen. Die Swing States sind
Michigan and Pennsylvania.
6. Klimawandel. W&hrend Trump die Prognosen den Klimawandel betreffend nicht anerkennt, spricht sich Biden fiir Investitionen aus, um den Klimawandel zu bekédmpfen.
7. Staatsfithrung. Die (iberwiegende Mehrheit der Analysten attestieren Trump eine schlechte Staatsfiihrung. Das reicht vom Umgang mit der Corona-Pandemie bis hin zur Schwachung
von demokratischen Normen und Werten. Die Spaltungstendenzen der Bevdlkerung wirden unter Trump wahrscheinlich noch zunehmen.
8. Regulierung. Das Programm der Demokraten argumentiert flr eine Regulierung von einigen Schllsselsektoren (Technologie, Finanzen, Gesundheit, Energie). Trump wiirde die
Deregulierungspolitik wahrscheinlich fortsetzten.
. Mindestldhne. Biden méchte die Mindestldhne anheben.
. Steuern. Biden méchte die unter Trump abgesenkten Unternehmenssteuern teilweise wieder anheben und auch die Steuern fir Vermdgende anheben.
. Staatsausgaben. Die demokratische Partei méchte ein umfassendes staatliches Investitionsprogramm in den Bereichen Infrastruktur, Gesundheit, Bildung und Klimawandel umsetzten.
. Exekutive / Legislative.
a) Biden Préasidentschaft und Republikanische Mehrheit im Senat: Biden kénnte wenig umsetzen. Fur die Aktienmarkte wére das wahrscheinlich der schlechteste Wahlausgang.
b) Trump Prasidentschaft und Demokratische Mehrheit im Senat: Ein gréBeres Fiskalpaket wéare wahrscheinlich, Regulierungen, hdhere Steuern und progressive Ideen nicht.
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c¢) Biden Prasidentschaft und Demokratische Mehrheit: Ein umfangreiches Fiskalpaket, Regulierungen sowie die Umsetzung einiger progressiver Ideen der Demokraten ware
wahrscheinlich.
d) Trump Prasidentschaft und Republikanische Mehrheit. Der Status quo

3. Protektionismus. Unter den Demokraten wiirden Einfuhrzélle wahrscheinlich nicht so stark als Politikinstrument ben(tzt werden.

4. China. Die Beziehungen zwischen China und den USA werden weiterhin von Rivalitat gepragt sein. Unter Biden wére der Ton wahrscheinlich etwas verséhnlicher.

5. Multilateralismus. Unter Trump hat eine Schwachung beziehungsweise sogar ein Riickzug von internationalen Organisationen stattgefunden (WHO, WTO, Paris-Abkommen, NATO).
Unter einer Trump-Prasidentschaft wiirde sich diese Tendenz fortsetzen. Biden ist klar fur Multilateralismus.

Nicht nur die Demokraten, auch die Méarkte haben auf den Fortschritt der Wahlauszahlung enttduscht reagiert. Letzteres bedeutet jedoch nicht, dass Trump fir die Aktienmarkte nachtraglich
ist. Bei der Marktreaktion handelt es sich um die Enttduschung, dass ein groBes Fiskalpaket weniger wahrscheinlich geworden ist.

Aus der Investment Division:

Die Méarkte reagierten volatil und nervds auf das knappe Rennen und die gestiegene Unsicherheit. Der US Leitindex S&P 500 schwang wahrend der asiatischen Handelssitzung zwischen
Zugewinnen und Verlusten hin und her. Aktuell (fur alle folgende Marktdaten gilt Stand 10:00 Vormittags) liegt der Index mit 0.4% im Plus. Die europdischen Aktienmérkte haben durch die
Bank schwécher erdffnet, der EuroStoxx 50 liegt handelt aktuell 0.7% schwécher.

Die Renditen 10-jahriger US-Staatsanleihen fielen merklich um 10 Basispunkt auf aktuell 0.8%. Auch die européischen Staatsanleihenmérkte liegen durchwegs im Plus. Der Goldpreis ist im
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Tagesvergleich schwéacher mit ca. 0.8%.

Wir gehen derzeit davon aus, dass die Volatilitit an den Markten heute und in den néchsten Tagen erhéht bleiben wird. Die Markte kénnten erst nach Feststehen des tatséchlichen
Wabhlausgangs eine Richtung finden. Dazu kommen noch die steigenden Neuinfektionen mit dem Corona-Virus, die heute etwas in den Hintergrund getreten sind.

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 veréffentlicht. 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 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 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 mogliche Ertrage auf, basieren dabei aber auf den Ertrégen in der jingeren 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 Méglichkeit, 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
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
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 Staatsbiirger entnehmen Sie die entsprechenden Hinweise dem Prospekt bzw. den ,Informationen flir 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 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.
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