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China: Industrieproduktion erholt sich, 7% tber Vorjahr, USA noch darunter
Deutschland: Industrieproduktion auch im November noch 4% unter Vorjahr — seit Juli Stimmung im Plus
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Einzelhandel in China erst nach 7 Monaten Vorjahresniveau erreicht
Deutlich schneller in USA und Europa, allerdings erneuter Riickgang im November
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Sinkendes Aktivitdtsniveau deutet erneute Rezession in Q4 an — Risken fir Q1 2021
Unsere Erwartung: MalRnahmen werden erst im 2. Quartal 2021 gelockert

Freizeit- und Einzelhandelsaktivitaten Geschatzte wochentliche BIP
im Vergleich zu Janner* Entwicklungin Osterreich
(7 Tage gleitender Durchschnitt) (Im Vergleich zum Vorjahr, OeNB BIP Indikator)
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Euroraum und Osterreich bleiben auch 2021 unter 2019 Niveau

Alter Wachstumspfad vorlaufig unerreichbar

BIP real
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Unsere Erwartungen flr 2021 und 2022
2021 und 2022 Wachstum Uber dem langfristigen Trend zu erwarten

Wirtschaftswachstum (real) S Prognose
2008 2009 2020 2021 2022
USA -0.1 -25 -3.7 1.8 35
Euroraum 04 -44 -7.4 3.0 45
Deutschland 0.8 -51 -5.0 3.3 4.2
Osterreich 15 -38 -75 3.1 5.2
CEE (EV) 46 -58 -6.3 6.0 5.6
China 10.2 11.4 2.3 8.5 57
Weltwirtschaft 30 -01 -4.2 4.7 4.4
3 Monats Eurozinsen 33 07 -0.5 -0.5 -0.5
Jahresende in %
10 jahrige Zinsen Osterreich 3.7 3.6 -0.5 -0.2 0.0
Jahresende in %
Haushaltssaldo Euroraum -22 -6.2 -9.3 -6.1 -3.1

in % des BIP

Quelle: UniCredit Research, Refinitiv Datastream
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Osterreich durchschnittlich betroffen in der EU
Aber mit deutlich unterdurchschnittlicher Anzahl an Todesopfern, wenn auch deutlich mehr als Deutschland

Covid-19 Félle pro 100.000 Einwohner
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Quelle: WHO, Refinitiv Datastream, EU plus CH, UK und USA UniCredit Research
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Deutlicher Anstieg gegen Jahresende 2020 in allen Regionen
Osterreich bereits im November — jetzt wieder Riickgang

Tagliche neue Covid-19 Falle pro 10 Millionen Einwohner*

(Durchschnitt der letzten funf Tage)
10000

9000

o ich
8000 Osterreic

7000
6000
5000

4000 Asien ohne China und

. Euroraum
Sudkorea

3000

2000

Sudkorea
1000 China

4 K

el

0
Jan Feb  Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt

10 Q: WHO, Refinitiv Datastream, UniCredit Research *) Speziell am aktuellen Rand nur v orlaufige Daten, Zahlen abhéngig auch va der Zahl der Tests




Impfung lauft langsam an

USA, UK mit deutlich schnelleren Start im Vergleich zur EU

Wieviele Leute missen sich impfen lassen

(% der Bevolkerung, die sichimpfen lassen muss, um
Herdenimmunitat zu erreichen)
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"Immunitat* in % der Bevdlkerung
(zumindest 1 Impfung, Coronafélle und hochgerechnete
Dunkelziffer in % der Bevdlkerung)
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Quelle: OurWorldInData UniCredit Research *) unter der Annahme, eine durchgemachte
Covid-19 Erkrankung und eine Impfung bietet weitreichende Immunitat **) zumindest eine
Impfung ***) Annahme einer Sterblichkeit von 0,75% (WHO schéatzt zwischen 0,5% und
1%)
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Bei diesem Tempo, Herdenimmunitat Ende 21 in UK, Anfang 22 in USA, Mitte 25 in EU
Allerdings steigt in allen Landern das Tempo

Wann ist "Herdenimmunitat" erreicht* Wochentliche Corona-Impfungen
(mit derzeitigem Tempo der Impfung) (Impfungen in den letzten 7 Tagen in % der Bevolkerung)
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Impfungen notwendig, bei Tempo, wie in den letzten 7 Tagen Quelle: OurWorldinData UniCredit Research
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Euroraum fiskalische und monetare Mal3nahmen
(Mrd. Euro und in % des BIP von 2019)

BIP Rickgang Fiskalische EU* "Next EZB
Ma[Snahmen Generation"
national
(Budgetsaldoveranderung)
20%
17%
2,000 850 Mrd. 1.000 Mrd. ." 18%
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0,
Euroraums** 653 12%
9% Rest PEPP 10%
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. o)
m Fiskalische Kredite 8%
m BIP Ruckgang MaRnahmen 5% PEPP 6%
national* 697
500 2%) 4%
. m Beihilfen u APP 2%
- 22 -

Quelle: EU, Eurostat, EZB Eigene Schatzungen, UniCredit Research

*Veranderung des Budgetsaldos; Ohne die bisher angekiindigten MaBnahmen von 540 Mrd. Euro (ESM Kreditlinien 240 Mrd., EIB Kreditrahmen von 200 Mrd. und 100 Mrd. Garantien fir Arbeitslosensysteme
** VVon den angekundigten EU Beihilfen von 390 Mrd. dirften knapp unter 300 Mrd. Euro an Lander des Euroraums gehen, zusatzlich kénnten rund 270 Mrd. in Form von Krediten an diese Lander

gehen. Allerdings wird der GroBteil der Mittel im Zeitraum 2022 bis 2023 zur Auszahlung kommen, ein Teil jedoch bereits 2021. Eigene Schatzungen



Der Euroraum begann sehr frith mit Haushaltskonsolidierung nach Finanzkrise
Auch in der Coronakrise bleibt Europa (D) — vorerst — hinter USA und China zuriick

Budgetsaldo Fiskalpolitik und Beschaftigung
(in % des BIP) (Budgetsaldo ohne Zinsaufwand in % des BIP, Beschaftigung
A 2008=100)
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Quelle: EU, Refinitiv Datastream, UniCredit Research Quelle: EU, Refinitiv Datastream, UniCredit Research



Extrem tiefe (Real)zinsen senken Zinskosten flr den Staat deutlich
Selbst bei 0.6% Realzins (letzten 20 Jahre) sinkt Schuldenquote ohne ,Ruckzahlung®
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Offentliche Schuld Osterreich

(in % des BIP, bei verschiedenen Annahmen fur Realzinsen (r)
und 1,5% realem Wachstum und 0 Primérsaldo)

90
r=1.8% (D 30
Jahre)
85
80 r=0.6% (D 20
Jahre)
75
70 r=-0.8% (D 10
Jahre)
65 r=-1.4% (D 5
Jahre)
60
55 Wachstum =
2.5%
50
2023 2028 2033

Quelle: UniCredit Research

Realzinsen und Zinsausgaben

(10 jahrige Staatslanleihen Osterreich real, Ausgaben fiir
Ziléﬁzahlungen des Staates in % des BIP)
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Die EZB kaufte 2020 Anleihen im Wert von mehr als 1.100 Mrd. Euro
Starker Anstieg der Bilanzsummen aller Zentralbanken der Welt

Nettokaufe und Bestand von Wertpapieren der EZB im Bilanzsumme der 6 gro3ten Notenbanken der Welt
Rahmen des APP* und PEPP** (in Mrd. Euro)

(Pro Monat in Mrd. Euro)
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Q: EZB, UniCredit Research Q: EZB, Fed, BoE, BoJ, PBoC, SNB, Refinitiv Datastream UniCredit Research

*APP Asset Purchase Programmes, **PEPP Pandemic Emergency Purchase Programme

: “



Dies fuhrt zu enormen Anstieg von Geldbasis und Liquiditat im Bankensystem
Aber Geldmenge steigt kaum, Geldmultiplikator ,implodiert*

Uberschussliquiditat Banken

(im Euroraum, Mrd. Euro)
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Quelle: Refinitiv Datastream, UniCredit Research
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Geldbasis und Geldmenge

(im Euroraum)
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Quelle: EZB, Refinitiv Datastream, UniCredit Research



Geldmengenwachstum stéarker von Faktorauslastung als von Geldbasis abhéangig
Solange BIP unter Potential bleibt, keine Inflationdren Tendenzen

Geldbasis und Geldmenge BIP Euroraum
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Entscheidend fur die Zinspolitik der nachsten Jahre
Euroraum Inflationserwartung — weiterhin zu tief/USA die Beschaftigung — weiterhin zu tief

Mittelfristige Beschéaftigte
Ian atl onserwartun g (in 1000, saisonbereinigt)
(5Jahre/5Jahre Inflationsswap) 160.000
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Quelle: Refinitiv Datastream, UniCredit Researc: UniCredit Research



Fur die Banken bleibt es eine Herausforderung
Einlagen steigen (inklusive Notenbankfinanzierung) — Liquiditat landet bei EZB

Aktiva von Banken im Verbindlichkeiten von Banken
Euroraum?* im Euroraum?*
(Veranderung Q3 2020 zu Q3 2019 in Mrd. Euro) (Veranderung Q3 2020 zu Q3 2019 in Mrd. Euro)
2000 2000
Anleihen Einlagen von
1500 1500 Haushalten
1000 1000
500 500
0 0
-500 -500
-1000 -1000

Quelle: ECB UniCredit Research uelle: ECB UniCredit Research
21 * nur SSM Banken, d.s. in DE und OE knapp Uber 50%, in | und F fast 90% 9nur SSM Banken, d.s. in DE und OE knapp tiber 50%, in | und F fast 90%
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Einzelhandel in Osterreich mit starkem Einbruch im November -7%
Lebensmittelhandel (Supermaérkte) weiter stark

Osterreich Lebensmittelhandel**

(Einzelhandel, real, Vorjahr=100)

Osterreich Einzelhandel**

(Einzelhandel, real, Vorjahr=100)
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- . ; ) ) : Statistik Austria, UniCredit R h * ohne Tankstellen ** Juni vorlaufi d nicht
Q: Statistik Austria, UniCredit Research * ohne Tankstellen und KFZ **Juli vorlaufig Srbeitasltl‘;glig bﬁeriﬁigt r'1|‘]ur|? vbrléﬁgg:mDate(; ne Tanksteflen uni voriaulig - und nic r'
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Industriestimmung noch positivim Dezember, Retail und Dienstleistung negativ

Kurzarbeit stieg im Dezember auf Uber 400 Tausend, inkl. Arbeitslose fast 900 Tausend betroffen

Stimmung in Osterreich

(Nettobilanz aus positiven und negativer Stimmung, EMI neutral ist

50)
50 —Bau
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24 Q: EU, IHS Markit, Refinitiv Datastream, UniCredit Research
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Geschatzte Entwicklung der Branchen 2020/2021 im Vergleich zu 2019
Abweichung bezieht sich auf Wertschopfung (Gewinne und L6hne), nicht Umsatz

Sektorentwickung 2020 und2021*

2019/2020 o
2020/2021 o

@ $19=100 ‘e
®
[

-40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%
* Geschétzte Abweichung der nominellen Bruttowertschopfung 2020 und 2021 vom Vorjahr

25 Q: Qatistik Austria; UniCredit Research

Lebensmittel einzelhandel

Realit &ternwesen

Chemische u. pharmazeutische Bz
Cfentliche u. Gesundheitsdienste
Informations-, Kommuni kationsdienstt
Bauwirt schaft

Mobel, Soort-, Spielwaren
Lebensmittel -, Getrankeerzeugung
Fnanz, Versicherungsdienste
Energie, Wasser, Abfall

Hektrogeréte, Bektronik

Handel gesamt

Gesamtwirtschaft

Qol3handel

Papier, Druckerzeugnisse

Industrie gesamt

Holz, Kunst stoffwaren, Qas, Keramik
Freiberufliche u. sons. Unternehmensd
Sahl, Metal lwaren, Maschinenbau
Kunst, pe's. Dienste, Interessenvertr.
Textil-, Bekleidungs-, Ledererzeugung
Verkehr

Fahrzeughandel

Fahrzeugerzeugung
Beherbergung, Gastronomie

0% 5% 10%15%20%
Anteile an der Brutto-
wertschdpfung 2019



Verhalten von Konsumenten und Unternehmen entscheidend fir Erholung
Anstieg von Ersparnis, kein starker Anstieg der Verschuldung der Unternehmen

26

BIP im 2. und 3. Quartal 2020 im

Vergleich zum Vorjahr
(in Mrd. Euro, Osterreich)
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Quelle: Revinitiv Datastream, UniCredit Research *ohne Finanzsektor**Verfiigbares
Einkommen der Haushalte, Netto Betriebstiberschuss *** Subventionen, Transfers
an Haushalte, w eniger Steuern und Abgaben

Vermdgen/Verbindlichkeiten
(Veranderung in Q1-Q3 2020 zu Ende 2019, in
Mrd. Euro, Osterreich)
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Aufnahme von Verbindlichkeiten **Forderungen/Verbindlichkeiten des Sektor ‘
Staates



Deutlicher Schuldenaufbau der Unternehmen brutto, allerdings netto kaum
Anstieg von Schulden parallel mit Anstieg von Einlagen

Verschuldung der Unternehmen Schulden Auf/Abbau der
(Euroraum, in % der Bruttowertschdpfung) U n ter n eh men | m EU roraum
(Euroraum, in % der Bruttowertschopfung, 4 Quartale-Summe)
230% Bruttoverschuldung*
N 15%
210% Nettoverschuldung™ ’ @ Schuldenaufnahme*
° 10% Einlagenaufbau
190% —Nettoschulden**
170% 5%
150% 0%

I
130% 56
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27 Quelle: EZB, Refinitiv Datastream, UniCredit Research Quelle: EZB, Refinitiv Datastream, UniCredit Research a

* Kredite und Anleihen **Kredite und Anleihen minus Einlagen und Cash * Kredite und Anleihen **Kredite und Anleihen minus Einlagen und Cash




Rund 4% der Kredite in Europa mit Zahlungsmoratorium, 3% mit staatlicher Garantie
Nur ein kleiner Teil davon derzeit von Ausfall gefahrdet

Moratorien
(in % des Bestandes, Q3 2020)
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Quelle: EBA UniCredit Research
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Staatliche Garantien
(in % des Bestandes, Q3 2020)

14% _
m Garantien
12%
10%
8%
6%

4%

- .
00 i ——
OE

EUR7

Quelle: EBA UniCredit Research

DE

—davon in Stage 2 oder NPL

IT FR

/.



Wesentliche Aspekte der Zeit der Erholung ,nach der Pandemie”
Bestimmend flr die mittel- und langfristigen Folgen

Sparquote privater Haushalte in
Osterreich

(in % des verfligbaren Einkommens)
16%

149 """ Sparquote (vor Corona) 14.1%

—— Sparquote
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29 Quelle: Revinitiv Datastream, UniCredit Research

Investitionen in Osterreich
(real, 2019=100)
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Zwei wesentliche Trends in den nachsten Quartalen
Asien wird mehr wachsen, Guter haben Vorteil gegentber Dienstleistungen
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BIP Entwicklung
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Quelle: UniCredit Research

Entwicklung privater
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Osterreich profitiert durchschnittlich von starker Nachfrage aus Asien
Osterreich starker negativ betroffen wegen hohem Tourismusanteil

Finale Nachfrage aus Ost und
SudostAsien

(Anteil am BIP)
4.9%
3.4% 3.6%
3.0%
2.7%
I I 1.9%
C IT EUR

Quelle: OECD TiVA, 2015 Daten, Refinitiv Datastream, UniCredit Research

3.0%
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Anteil besonders betroffener

Branchen
(Anteil an Bruttowertschdpfung 2019)
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Quelle Eurostat, Refinitiv Datastream, UniCredit Research




Globalisierung bei Waren lasst nach, aber steigt bei Dienstleistungen
Onlinehandel boomt - Fortsetzung eines vorhandenen Trends, mit Beschleunigung

Onlinehandel boomt

(Igggel(goi;te des Euroraums (Versand- und Onlinehandel, real, 2015=100)
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32 Q: IMF, UniCredit Research

Q: Eurostat, UniCredit Research



* Aktuelle Entwicklung und Ausblick
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Herausforderungen fur die Erholung
« Pandemieentwicklung und Impfung
* Wirtschaftspolitik
« Verhalten von Konsumenten und Unternehmen
* Finanzmarkte

Risken



Spread Ruckgang im Vergleich zu Jahresbeginn bei Firmen- und Staatsanleihen
Ausnahme High Yield Firmenanleihen, jedoch weniger als wahrend Finanz- bzw. Eurokrise

Spreads Euro Firmenanleihen Spread Staatsanleihen zu Deutschland
(IBOXX, Firmen, Euro in % und PP) (10-jahrige Staatsanleihen, in %)
14 7
12 m Spread BBB - BB 5
m Spread AA - BBB —ltalien
5 ~—Spanien

—Maximum wahrend Eurokrise
Maximim wahrend Eurokrise

0
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 202 012020 042020 072020 102020 012021

34 Q: Refinitiv Datastream, UniCredit Research Q: Refinitiv Datastream, UniCredit Research r‘

Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen
und dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse ist.




Finanzmarktausblick

35

21.01.2021 Jun.21 Dez.21 Dez.22

€ 3-Monatsgeld* -0.54 -0.52 -0.52 -0.52
€ 3-Monatsgeld forvards -0.54 -0.56 -0.51
€ 10-jahrige Deutscher Bund* -0.53 -0.5 -0.3 -0.1
€ 10-jahrige osterr. Bund* -0.44 -0.4 -0.2 0.0
USD 3-Monatsgeld* 0.22 0.2 0.2 0.3
USD 3-Monatsgeld forwards 0.2 0.3 0.3
USD 10-jahrige US T.* 1.11 1.1 1.3 1.8
USD/EUR* 1.22 1.23 1.28 1.32
USD/EUR forwards 1.22 1.21 1.23

* UniCredit Research Prognose

Quelle: UniCredit Research



Nach dem starken Einbruch zu Beginn der Pandemie nun deutliche Erholung
Niedrige Zinsen lassen hohe Bewertungen zu — deutlicher Schub durch “Impferfolge”

36

Aktienmarktin der Finanzkrise
(Ende von 2007 = 100)
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Q: Refinitiv Datastream, UniCreditResearch

Aktienmarktin der Coronakrise
(Ende Jéanner 2020 = 100)
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Q: Refinitiv Datastream, UniCreditResearch

07 2020

Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen
und dass die frilhere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse ist.

/.



Wenig Preisédnderungen bisher 2021 an den Finanzmarkten
Starkster Zuwachs 2020 Gold, Immobilien und Staatsanleihen aus Italien

Ertrag verschiedener Anlageklassen

° 2020
m 2021
15% 14.5%
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Quelle: Refinitiv, Datastream UniCredit Re&Qfth r
v ‘

Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen
und dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse ist.



* Aktuelle Entwicklung und Ausblick

« Herausforderungen ftr die Erholung
« Pandemieentwicklung und Impfung
* Wirtschaftspolitik
« Verhalten von Konsumenten und Unternehmen
* Finanzmarkte

 Risken
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Covid-19 und die Auswirkungen auf den Aktienmarkt im Euroraum
Minus 4% nur mehr, starke Erholung in einigen Branchen nach Bekanntgabe der Erfolge bei Impfung

Euro Stoxx 600 seit 20.1.2020
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39 Q: Refinitiv Datastream, UniCredit Research, f

Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen
und dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ergebnisse ist.



Das Rennen um die Covid-19 Impfung nicht einfach
Herausforderung: Tempo und Impfbereitschaft — zwischen 60% und 80%

"Notwendiges Impftempo" pro Woche
(Anteil der Bevolkerung tber 16, der wochentlich eine Impfung
bekommen muss, um Ende Sommer 2021 Herdenimmunit&t*
zu erreich)

12

Derzeitiges wochentliches Impftempo
10  ®Notwendig fir 70% Ende Sommer 2021**

8.1

46
4 4.1 42 4.1 37 3.7
0
OE DE EU UK us

Quelle: OurWorldinData UniCredit Research *) unter der Annahme, eine durchgemachte
Covid-19 Erkrankung und eine Impfung bietet weitreichende Immunitat ** Effizienz 75%,
R0=2,5, 70% muss erreicht werden, 2 Impfungen, Dunkelzif fer nicht beriicksichtigt, Fall
schon

N
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"Impfbereitschaft"

(Umfrage Dezember 2020, "Wenn es eine Impfung
gegen COVID-19 gibt, wirde ich michimpfen lasen™)

100%

m Impfbereitschaft in % der Bevdlkerung

0,
90% =vor drei Monaten

80%

CH UK AU KO CN USA DE ES

Quelle: Ipsos, Global Adviser UniCredit Research

70% =
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Neben der technischen
Herausforderung das Impftempo zuxx
fachen bleiben noch andere Risken.

Impfbereitschaft? Sie steigt aber liegt in
manchen Landern unter 75%.

Wie lange hélt Immunitét der Impfung
(1 Jahre?) bzw. vergangener
Erkrankung.

Hilft Impfung auch gegen neue
Varianten bzw. steigt mit neuen
Varianten R?

Um 75% zu erreichen missen auch
Kinder geimpft werden, daflr gibt es
derzeit noch keine Zulassung.

Da viele Lander nicht so schnell Impfen
kénnen (EM) werden wohl
Reisebeschrankungen auch noch 2022
gelten.

/.



Coronakrise erndht Ungleichheit in der Welt und damit politische Risken
Auch die Pandemie trifft ungleiche Gesellschaften starker

Chance Teleworking zu machen nach Coronaopferund Ungleichheit*
Einkommensgruppen (An/mit Corona Gestorbene pro 10 Mio. Einwohner und
(Von 0 - keine Méglichkeit bis 1) Gini-Koeffizient der Einkommensverteilung)
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Q: IMF, UniCredit Research Q: Offizielle Daten gesammelt von "Our World in Data", Weltbank, UniCredit Research
41 *OECD Léander ohne Isreal



Bei grof3eren Erfolgen der Medizin ware raschere Erholung mdglich
Bei Enttauschung hinsichtlich Impfung/Erfolge waren langfristig negative Folgen zu erwarten

Osterreichs reales BIP Osterreichs reales BIP
(Q4 2019=100) (Veranderung zum Vorjahr in % real)
110 "Verlorenes BIP"
—— Aktuelle Annahmen B Prognose " Positives Szenario = Negatives Szenario
Annahmen vor der Coronakrise
--------- Positives Szenario 6.7%
105 T Negatives Szenario
5.2%
100 4.2%
05 3.1%
Q4 2020 1.8%
1.6%
% 6%
85
Q42019 Q42020 Q42021 Q42022 2021 2022
42 Quelle: Revinitiv Datastream, UniCreditResearch Quelle: Revinitiv Datastream, UniCredit Research



Aber bei den meisten Pandemien gibt es ein Ende
Aber wir wissen nicht, wann

Dauer von Pandemien in der Vergangenheit
(in Monaten, Opfergeschaztin Mio.)

= Monate @ 350
® Opfer in Mio.

23

COVID-19 bisher SARS ' Hong-Kong Grippe Asiatische Grippe  Spanische Grippe
2019 2002 1968 1957 1918

Q: WHO, Wikipedia UniCredit Research

Dauer und Zahl der Opfer sind Schatzungen r
b J



Zusammenfassung und Risiken

» Erholung stark abhangig von Pandemieentwicklung und medizinischen (Impfung) Fortschritten.

* Dem Lockdown Uber den Winter sollte eine deutliche Erholung folgen, trotzdem erreicht die
Wirtschaft erst 2022 wieder 2019 Niveau

* Der alte Wachstumspfad wird nicht so schnell erreicht, daher bleibt Geld- und Fiskalpolitik
expansiv

* Was ist entscheidend fur die Erholung?
« Sparer ihre hohen Ersparnisse (Sparquoten) abbauen
* Firmen ihre Schulden abbauen entscheidet tber die Investitionstatigkeit
» Wie schnell Staaten ihre expansive Politik aufgeben

: 7



Haftungsausschluss
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Welche Anlageform am besten zu Ihnen passt, hangt von lhrer persénlichen Risikoneigung, dem gewiinschten Anlagehorizont und lhrem
individuellen Anlageziel ab. Fir ein individuelles Beratungsgespréch, in dem wir Sie Uber alle Details, Chancen und Risiken der verschiedenen
Anlageformen informieren, steht Ihnen lhre Beraterin bzw. Ihr Berater jederzeit zur Verfugung.

Diese Mitteilung stellt keine Anlageempfehlung oder Anlageberatung dar. Die vorliegenden Informationen sind insbesondere kein Angebot und
keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren. Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung
auf die Vergangenheit beziehen und dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse ist.

Der Inhalt des vorliegenden Dokumentes — einschlie3lich Daten, Nachrichten, Charts usw. — ist Eigentum der UniCredit Bank Austria AG und ist
urheberrechtlich geschutzt. Der Inhalt des Dokumentes stitzt sich auf interne und externe Quellen, die im Dokument auch als solche erwahnt
werden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind mit gro3er Sorgfalt zusammengestellt worden und es sind alle Anstrengungen
unternommen worden, um sicherzustellen, dass sie bei Redaktionsschluss prazise, richtig und vollstédndig sind. Ungeachtet dessen, Gibernimmt
die UniCredit Bank Austria AG keine Verantwortung flr die Richtigkeit und Vollstandigkeit der gebotenen Informationen und daher auch nicht fur
jeglichen Verlust, der direkt oder indirekt aus der Verwertung jeglicher in diesem Dokument enthaltenen Informationen entsteht.

Alle Einschatzungen oder Feststellungen stellen unseren Meinungsstand zu einem bestimmten Zeitpunkt dar und kénnen ohne Verstandigung
abgeéandert werden. Die UniCredit Bank Austria AG verpflichtet sich jedoch nicht, das vorliegende Dokument zu aktualisieren oder allféllige
Uberarbeitungen zu veréffentlichen, um Ereignisse, Umstande oder Anderungen in der Analyse zu beriicksichtigen, die nach dem
Redaktionsschluss des vorliegenden Dokumentes eintraten.

Das vorliegende Dokument wurde von der UniCredit Bank Austria AG, Abteilung Economics & Market Analysis Austria, Rothschildplatz 1, A-1020
Wien, hergestellt. Irrtum und Druckfehler vorbehalten.
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