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Die Verwerfungen am Finanzmarkt finden eine Fortsetzung. Die Kurse der risikobehafteten Wertpapierklassen wie Aktien und Unternehmensanleihen mit einer niedrigen Kreditqualitat

fallen.

Im Gegensatz dazu steigen die Kurse jener Wertpapierklassen, denen der Charakter eines ,sicheren Hafens" innewohnt, namlich kreditsichere Staatsanleihen und Gold. In den
Marktpreisen wird in einem zunehmenden Ausmaf eine globale Rezession reflektiert.

4 Unsicherheiten

Der dominierende Faktor fir die Marktentwicklung ist die Ausbreitung des Coronavirus (COVID-19). Dabei geht es im Prinzip um vier Unsicherheiten:

1) Die Entwicklung des Virus. Nach wie vor nehmen die bestatigen Neuinfektionen von COVID-19 auBerhalb Chinas mit einer hohen Zuwachsrate zu. Die Fragen zu den Eigenschaften
des Virus kénnen nicht zufriedenstellend beantwortet werden. Saisonal (abhéngig von der Temperatur) oder permanent? Therapie? Impfung? Mutationen? Anzahl der asymptomatischen
Falle?

2) Die MaBnahmen zur Einddmmung der Ausbreitung. Die notwendigen Schritte um die Ausbreitung des Virus einzudammen haben naturgeméf einen stark negativen Effekt auf die
wirtschaftliche Aktivitat. Fir das erste Quartal 2020 zeichnet sich eine Schrumpfung des globalen Bruttoinlandsprodukts ab.

3) Die Uberwalzungseffekte auf anfinglich nicht betroffene Sektoren und Lander. Das betrifft die Unterbrechung von Lieferketten und die vorsichtigere Haltung hinsichtlich Konsum
und Investitionen.

Zudem nimmt das Risiko von zunehmenden Konkursraten zu, weil die Umsatze wegbrechen kénnten aber dennoch die fixen Kosten (Steuern, Kreditzinsen) zu bedienen sind. In China
zeichnet sich zwar eine Erholung im zweiten Quartal ab, aber die Wahrscheinlichkeit flir eine abermalige Schrumpfung in Japan und der Eurozone hat deutlich zugenommen.

Auch fur die USA steigen die Rezessionsrisiken an, weil sich das Virus weiter ausbreitet.

4) Die MaBnahmen zur Dampfung der negativen wirtschaftlichen Auswirkungen. Auf globaler Ebene haben die Zentralbanken bereits mit LockerungsmaBnahmen reagiert. Das
betrifft vor allem Leitzinssenkungen. In Landern. wo der Leitzinssatz bereits sehr niedrig ist, kénnten andere MaBnahmen wie eine zielgerichtete, héhere Liquidititsversorgung der Banken
und héhere Wertpapierankaufs-Programme gesetzt werden.

Damit soll die negative Riickkopplung von einer Verscharfung des Finanzumfelds auf die wirtschaftliche Aktivitat eingedammt werden. Zudem wird Uber fiskalische Konjunkturpakete

nachgedacht. Am wichtigsten sind jedoch jene MaBnahmen, die zunehmende Konkurse verhindern sollen (Kurzarbeit, Moratorien fiir Steuerzahlungen).

Das Scheitern des Olkartells

Dazu kommt das Scheitern des Olkartells OPEC plus Russland. Der massive Kursverfall des Olpreises hat uneinheitliche Auswirkungen auf die Weltwirtschaft (Ol importierende vs. Ol
exportierende Lander).

Die gemeinsame globale Klammer ist, dass dadurch der ohnehin schon zunehmende Druck fir niedrigere Inflationsraten nochmals zunimmt. Der Fokus ist aktuell auf jene Ol
produzierenden Unternehmen und Lander mit einer hohen Verschuldung gerichtet (sinkende Kreditwirdigkeit).

Unterschiedliche Szenarien

Seit einigen Wochen reflektiert die Kursentwicklung der Wertpapierklassen die Revisionen von anfénglich positiven hin zu negativen volkswirtschaftlichen Szenarien wider:


https://blog.de.erste-am.com/das-coronavirus-und-die-folgen-fuer-die-weltwirtschaft/
https://blog.de.erste-am.com/us-zinssenkung-coronavirus-und-was-nun/
https://blog.de.erste-am.com/oelpreis-schock-und-aktuelle-marktanalyse/

e Szenario 1: Erholung im Jahr 2020

« Szenario 2: schnelle Erholung im 2. Quartal nach dem Einbruch im 1. Quartal — Szenario ,V*

e Szenario 3: Erholung im 2. Halbjahr — Szenario ,U”

o Szenario 4: Mittlerweile stoBen die Kurse in Regionen vor, die immer mehr mit einer Rezession im Einklang stehen — Szenario ,L“.

FAZIT:

Anders ausgedriickt haben anfangs die kurzfristig orientierten Investoren Aktien verkauft, mittlerweile haben auch die langfristig (konjunkturzyklisch) orientierten Investoren zu kapitulieren
begonnen. Der wohl wichtigste Faktor fiir die weitere Entwicklung der Wertpapierkurse ist die weitere Ausbreitung von COVID-19.

Positiv betrachtet: Wenn die Zuwachsraten an Neuinfektionen spiirbar abnehmen, kénnte das der Ausldser fiir eine einsetzende Erholung bei den risikobehafteten
Wertpapierklassen sein.

Unser Dossier zum Thema Coronavirus mit Analysen: https:/blog.de.erste-am.com/dossier/coronavirus/

Wichtige rechtliche Hinweise:
Prognosen sind kein zuverlassiger 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 allfllige 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 geman § 21 AIFMG* sowie das Basisinformationsblatt sind in der jeweils aktuell giiltigen 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 erhaltlich 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 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 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 jiingeren Vergangenheit. Die tatséchlichen Ertrage konnten 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 Verhaltnisse, der Verlustfahigkeit oder Risikotoleranz.

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 Wechselkurséanderungen 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 fir Anleger geméB § 21 AIFMG*, insbesondere die darin enthaltenen Risikohinweise, lesen. Ist die Fondswéhrung eine andere
Waéhrung als die Heimatwahrung 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 lber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen® Ihres Bankinstituts.

Druckfehler und Irrtimer vorbehalten.
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