ERSTES
ASSET MANAGEMENT Wien, 30. Dezember 2013 SPARINVEST

Kapitalmarkte im Performance-Ruckblick:
Das war 2013

1. Anleihenmarkte 2013
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angestiegen. In den USA liegt das Renditeniveau bei 10-jahrigen Laufzeiten zu Jah-
resende bei rund 3,0%. Zu Jahresbeginn betrug dieser Wert noch 1,8%. Zum Vergleich: die deutschen 10-
jahrigen Bundesanleihen weisen derzeit ein Renditeniveau von ca. 1,9% auf und starteten mit 1,3% in das
Jahr 2013. Gleichzeitig mit dem Anstieg der realen Renditen haben die Inflationsrisiken abgenommen.

Tatséchlich ist die in den Anleihen-
2013: Renditeentwicklung Deutschland und USA kursen eingepreiste (und damit

erwartete) Inflationsrate sowohl in
a0 Cr 38 den USA als auch der européischen
Wahrungsunion gesunken.

25 | f (S Fortsetzung der quasi Null-
Prozent-Zinspolitik

Der Renditeanstieg wurde von den
wichtigen Zentralbanken dadurch
begrenzt, indem sie in Aussicht
stellten, die Leitzinsen fir langere
Zeit bei quasi Null Prozent zu
halten. Eine Bestétigung dieser
Politik erfolgte zuletzt durch die
Zinssenkung der EZB auf 0,25% am
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Diese Geldpolitik der Zentralbanken

und die hohe und zunehmende Kapitalmarktliquiditat bei gleichzeitig niedrigen Ausfallsraten an den Kredit-
markten haben zu einer starken Suche nach Rendite beigetragen. Risikoanleihen (Anleihen mit maRiger bis
schlechter Bonitat) aus den Industrienationen waren stark gesucht und warfen eine hohe Rendite ab. Anlei-
hen aus den Schwellenlandern kamen hingegen aufgrund des Anpassungsprozesses (Abbau von Ungleich-
gewichten, Abschwachung des Kreditwachstums, unter den Erwartungen liegendes Wirtschaftswachstum,
etc.) unter Druck.
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Aktienmarkte 2013

Weltaktienmarkte mehr als 20% im Plus

Die Aktienmarkte in den Industriestaaten setzten die im Marz 2009 begonnene Erholung fort (siehe Chart).
Der MSCI Weltaktienindex konnte

Uber 20 Prozent zulegen, so wie 2013: Aktienindizes im Vergleich

auch US-amerikanische Aktien 160 [ 180
(gemessen am S&P 500 Index) oder
deutsche Aktien (DAX 30 Index).
Besonders erfreulich war die Perfor-
mance des japanischen Aktienmark-
tes, der gleich um mehr als 50%
zulegte (Nikkei 225 Index). Im Ver-
gleich dazu hat die dsterreichische
Borse enttauscht.

ATX-Index mit Null-Performance
Der ATX-Index als Barometer fiir den
heimischen Aktienmarkt schafft nur
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gesucht. Randmarkte, bzw. Borsen-
platze mit kleineren Unternehmen waren wenig nachgefragt.

Die wichtigsten Grinde fir die gute Perfor-
2013: Aktien entwickelte Lander vs. Schwellenlander mance des gesamten Aktienmarktes waren die
langsame wirtschaftliche Erholung von der
GroRen Rezession, die — wenn auch teilweise
nur moderate — Reduktion von wichtigen Risi-
ken (,harte” Landung in China, Auseinander-
brechen der Eurozone, Liquiditatsfalle) und die
extrem expansiven Geldpolitiken von den wich-
tigsten Zentralbanken. Die treibenden Faktoren
waren damit sowohl ein Anstieg der Bewertun-
gen (Kurs-Gewinn-Verhaltnis) als auch ein
moderates Gewinnwachstum.
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wachstum hat in vielen Schwellenlandern ab-
geschwacht, und die Gewinnmargen sind unter Druck geraten. Das hatte zur Folge, dass die Marktteilnehmer
eine hoéhere Risikopramie (niedrigeres Kurs-Gewinn-Verhaltnis) verlangten und schlie3lich auch bekamen.
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Devisenmarkte 2013

Der Euro, das britische Pfund und der US-Dollar haben sich effektiv, d.h., gegeniiber den Wahrungen der
jeweiligen Handelspartner, im Jahresverlauf gefestigt. Der Grund dafir ist das langsame Fortschreiten der
Erholung in den Industriestaaten und die Krise in den Emerging Markets.
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Markante Abschwachung des japanischen Yen
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Euro gegentber US-Dollar fester
Obwohl die Erholung in den USA
kréaftiger ausfallt als in der européi-
schen Wéahrungsunion, kommt es zu
einer Festigung des Euro gegeniiber
dem US-Dollar, weil die Federal
Reserve (US-Notenbank) deutlich
expansiver agierte als die Europai-
sche Zentralbank.

Chinesische Wahrung setzt Inter-
nationalisierung fort

Die chinesische Wéahrung Renminbi
hat den Festigungspfad fortgesetzt.
Daran kann man den langfristigen
Prozess der Internationalisierung des
Renminbi ablesen. Heute werden
bereits 15% des Handels mit China
in Renmimbi durchgeftihrt—vor drei
Jahren wurde alles noch in US-Dollar
abgewickelt.

Im Unterschied dazu hat die japanische Wahrung Yen markant abgeschwéacht. Das ist Teil der Malinahmen,

um die Deflation in Japan zu Uberwinden.

Wahrungen der Schwellenlédnder unter Druck

Aufgrund der Strukturprobleme in den Emerging Markets und der schwachen Nachfrage aus China sowie den
Industriestaaten sind die Wahrungen der Schwellenlander (Russland, Indien, Brasilien, Turkei, Stdafrika,
Indonesien) und Wahrungen von Rohstoffproduzenten (Australien, Kanada) unter Druck geraten.

Wichtige rechtliche Hinweise

Hierbei handelt es sich um eine Medieninformation. Sofern nicht anders angegeben, Datenquelle Erste Asset Management GmbH, ERSTE-
SPARINVEST Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. und RINGTURM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.. Unsere Kommunikationssprachen sind
Deutsch und Englisch. Der Prospekt (sowie dessen allfallige Anderungen) wurde entsprechend den Bestimmungen des InvFG 2011 in der
jeweils geltenden Fassung im ,Amtsblatt zur Wiener Zeitung“ veréffentlicht und steht - ebenso wie die "Wesentliche Anlegerinformation/KID"
- Interessenten kostenlos am Sitz der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft sowie am Sitz der jeweiligen Depotbank zur Verfligung. Das ge-
naue Datum der jeweils letzten Veroffentlichung des Prospekts, die Sprachen, in denen die "Wesentliche Anlegerinformation” erhéltlich ist
sowie allfallige weitere Abholstellen der Dokumente sind auf der Homepage der betreffenden Verwaltungsgesellschaft, insbesondere
www.erste-am.com ersichtlich. Diese Unterlage dient als zusétzliche Information fir unsere Anleger und basiert auf dem Wissensstand der
mit der Erstellung betrauten Personen zum Redaktionsschluss. Unsere Analysen und Schlussfolgerungen sind genereller Natur und beruck-
sichtigen nicht die individuellen Bedirfnisse unserer Anleger hinsichtlich des Ertrags, steuerlicher Situation oder Risikobereitschaft. Die
Wertentwicklung der Vergangenheit lasst keine verlasslichen Riick-schllisse auf die zukiinftige Entwicklung eines Fonds zu.



