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Volkswirtschaftlicher Ausblick 2014 von Meriten Investment Management:

Normalisierung mit Risiken

London, Dusseldorf, 17. Dezember 2013 — Das Wachstum der Weltwirtschaft wird sich im Jahr 2014
moderat beschleunigen. Vor allem die Industrielander, angefihrt von den USA, machen Boden gut,
wohingegen manche Schwellenlander den Gurtel enger schnallen missen. So lautet die Einschétzung von
Holger Fahrinkrug, Chefvolkswirt von Meriten Investment Management, der deutschen Investmentboutique
von BNY Mellon. ,Fir die Anleger sind die positiven Aussichten nach den vergangenen Krisenjahren ein
beruhigendes Signal“, sagte Fahrinkrug. Allerdings mussten sich die Investoren darauf einstellen, dass die
Zentralbanken ihre expansive Geldpolitik reduzieren. ,Insbesondere die US- Notenbank wird ihre
,Entziehungskur‘ fein ausbalancieren missen, um den fragilen Aufschwung in manchen Regionen nicht zu

geféhrden®, erklarte Fahrinkrug.

Die EZB werde voraussichtlich abwarten, bis die européaische Konjunktur auf solideren FiRen stehe, bevor sie
ihre lockere Geldpolitik zurlickfahre. Die EWU sei im zweiten und dritten Quartal 2013 lediglich um 0,3 Prozent
und um 0,1 Prozent gewachsen. Das sei noch kein eindeutiges Zeichen fir einen nachhaltigen Aufschwung,
erklarte Fahrinkrug. Die bevorstehenden Bilanzprifungen der Banken durch die EZB und die
Weiterentwicklung der Bankenunion versprachen mehr Klarheit bezuglich der zukinftigen Kreditversorgung.
Das gelte vor allem fur die europdischen Peripheriestaaten: ,Sobald klar ist, welche Banken eine
ausreichende Kapitaldecke aufweisen, durften die Unternehmen und die Privathaushalte in Spanien, Italien
und Portugal wieder leichter an Kredite kommen®, sagte Fahrinkrug. Das Wachstum in Spanien und Italien
durfte bis Ende 2014 die 1 Prozent-Marke erreichen. ,Angesichts sehr vorsichtiger Erwartungen kdnnte dies
eine der wichtigsten positiven Uberraschungen im n&chsten Jahr werden. Der Euroraum werde im

kommenden Jahr insgesamt um rund 1 Prozent wachsen.

Im Kern der Eurozone hélt Fahrinkrug positive Uberraschungen fiir unwahrscheinlich. Wahrend Frankreich

wohl nur langsam wachsen diirfte, werde das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutschland deutlich schneller
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zulegen — dies entsprache allerdings den Erwartungen. Die Grinde fiir die optimistische Deutschland-
Prognose sind unter anderem die Erholung in wichtigen Abnehmerlandern, die Einkommenszuwachse der
Privathaushalte und die extrem ginstigen Finanzierungsbedingungen fir Unternehmen. ,In Deutschland
erwarten wir ein Wachstum von 1,7 Prozent’, sagte Fahrinkrug. Allerdings drohten mittelfristig
Enttduschungen. So kodnnte die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Unternehmen durch eine Kombination
aus steigenden Lohn- und Energiekosten erodieren. Der Effekt wirde 2014 vermutlich noch nicht voll
wirksam, koénnte aber auf langere Sicht Investitionen und Arbeitsplatze kosten. ,Die sozialpolitischen
Versprechen der groBen Koalition kdnnten sehr schnell zu weiter steigenden Sozialbeitragen und Steuern

fuhren®, erklarte Fahrinkrug.
Die USA treiben die Weltwirtschaft an

Besonders positiv seien die Aussichten fur die USA. Dort wiesen die Frihindikatoren auf eine weitere
Erholung hin. Im Durchschnitt werde dort die Wirtschaft im néchsten Jahr um 2,6 Prozent wachsen. Damit
sinke auch die Arbeitslosigkeit. Sie stelle den wichtigsten Parameter fur die US-Geldpolitik dar. ,Die
konjunkturelle Lage spricht unserer Meinung nach dafir, dass die Fed sehr bald die ersten konkreten Schritte
zur Reduzierung ihrer Anleihekaufe einleiten wird, sagte Fahrinkrug. Nach den Erfahrungen aus dem
Fruhjahr 2013 werde sie allerdings sehr behutsam vorgehen. Damals hatte schon die Ankiindigung des so

genannten ,Tapering“ zu deutlichen Reaktionen an den Markten gefiihrt.

Die Diskussionen um eine weniger akkommodierende Geldpolitik der US-Notenbank héatten im laufenden Jahr
vor allem in den Schwellenlandern zu Mittelabflissen gefihrt. Einige Lander wie die Turkei, Stdafrika oder
Indonesien kampften dariber hinaus mit ihren Leistungsbilanzdefiziten, was sich negativ auf die Wahrungen
auswirke. Dem begegneten einige Lander zuletzt mit einer Drosselung der Binnennachfrage. Dieser Prozess
werde sich im kommenden Jahr fortsetzen und die Finanzlage stabilisieren. ,Die Kehrseite durfte allerdings
sein, dass die Schwellenlander mit dem gréf3ten Anpassungsbedarf wahrend dieses Prozesses nur langsam
wachsen®, sagte Fahrinkrug. China steche mit einem Anteil am Welt-BIP von rund 15 Prozent — gerechnet
nach Kaufkraftparitdten — aus der Gruppe der Schwellenlander heraus. Hier erwartet Fahrinkrug einen Anstieg
des BIP um 7,3 Prozent.
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Meriten Investment Management GmbH (Meriten Investment Management) ist ein Finanzdienstleister im Bereich der
Vermogensverwaltung fir institutionelle und Wholesale-Kunden und eine Tochtergesellschaft von The Bank of New York Mellon
Corporation. Meriten Investment Management verwaltet ein Vermogen von rund € 24 Mrd*. Zu den Kunden von Meriten Investment
Management zahlen Unternehmen, Pensionskassen, Fondsgesellschaften, Stiftungen, Banken, Zentralbanken, Sparkassen,
Regierungsbehorden und Versicherungsgesellschaften.

Meriten Investment Management wurde im Jahre 1969 in Dusseldorf gegriindet und ist in Deutschland ein fiihrender Anbieter von
Spezialfonds und Fondsmanagement-Dienstleistungen. Weitere Informationen zu Meriten Investment Management unter:
www.meriten.de

BNY Mellon Investment Management ist mit einem verwalteten Vermdgen von 1,5 Billionen USD* eine der weltweit fihrenden
Investmentmanagement-Gesellschaften und zahlt in den USA zu den ersten Adressen im Bereich Wealth Management. BNY Mellon
Investment Management umfasst die zu BNY Mellon gehdrenden Investmentfirmen, Vermdgensverwalter fir vermdgende Privatkunden
sowie weltweite Vertriebsgesellschaften. Weitere Informationen erhalten Sie unter www.bnymellon.com.

BNY Mellon ist ein global operierender Finanzdienstleister, der seine Kunden in der Verwaltung und Betreuung ihres Finanzvermogens
Uber die gesamte Anlagedauer unterstitzt. Ob es sich bei den Kunden um Institutionen, Unternehmen oder Privatanleger handelt, BNY
Mellon liefert stets kompetente Investmentmanagement- und Wertpapierdienstleistungen und ist weltweit in 35 Landern sowie an mehr als
100 Méarkten tatig. Das Unternehmen verwahrt und administriert ein Volumen von 27,4 Billionen USD und verwaltet ein Vermégen von 1,5
Billionen USD.* BNY Mellon ist somit entsprechend aufgestellt, um als zentraler Ansprechpartner zu fungieren und Kunden in allen
Aspekten einer Anlage — Gestaltung, Handel, Verwaltung, Administration, Vertrieb oder Umstrukturierung — aktiv zu begleiten.

BNY Mellon ist die Unternehmensmarke von The Bank of New York Mellon Corporation (NYSE: BK).

Weitere Informationen sind unter www.bnymellon.com sowie tber Twitter unter @BNYMellon erhéltlich.

* Stand: 30. September 2013
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Wichtige Kundeninformation

Vorliegendes Dokument wurde durch die Meriten Investment Management GmbH (Meriten Investment Management), die der
Aufsicht der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) unterliegt, erstellt. Es beinhaltet weder ein Verkaufsangebot
noch eine Aufforderung zu einem Angebot durch Personen oder in einer Rechtsordnung, nach deren Vorschriften ein solches
Angebot oder eine solche Aufforderung nicht rechtméafig oder die entsprechende Person zur Abgabe eines solchen Angebotes
oder einer solchen Aufforderung nicht erméachtigt wére. Es beinhaltet auch kein derartiges Angebot oder eine derartige
Aufforderung gegeniiber Personen, gegeniiber welchen ein solches Angebot oder eine solche Aufforderung nicht rechtmagig
abgegeben werden drfte. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen Einschéatzungen und Meinungen spiegeln die
Einschatzungen und Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der Veroffentlichung wider und kénnen sich jederzeit ohne
vorherige Ankundigung verandern. Die vorliegende Prasentation dient lediglich der Kundeninformation und stellt naturgeman
keine steuerliche Beratung dar. Wir empfehlen den Kunden, einen Vertreter der steuerberatenden Berufe aufzusuchen. Die
Angaben in diesem Dokument sind 6ffentlich zuganglichen Quellen entnommen, die wir fur zuverléassig halten, doch kénnen wir
weder zusichern noch garantieren, dass die Informationen richtig, vollstandig oder fur alle Zwecke geeignet sind, und sie sollten
nicht als Grundlage fur Anlageentscheidungen genommen werden. Alle hierin enthaltenen Meinungen und Schéatzungen,
einschliellich der Renditeprognosen, beruhen auf Annahmen, die sich mdglicherweise als nicht zutreffend herausstellen. Dariiber
hinaus kénnen Anlagen auf internationalen Mérkten durch eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst werden, einschlieBlich
politischer und sozialer Umstande, diplomatischer Beziehungen, Beschrankungen oder Entzug von Geldmitteln oder
Vermogenswerten oder der Auferlegung (oder Anderung) von Devisenkontrollen oder Steuervorschriften auf diesen Markten.
AufRerdem unterliegen Anlagen in einer anderen Wahrung Wechselkursanderungen, die sich auf den Wert, Preis oder die
Rendite der Anlage negativ auswirken kénnen. Meriten Investment Management oder mit ihr verbundene Unternehmen durfen
Kauf- oder Verkaufspositionen in den hierin genannten Wertpapieren oder damit verbundene Termingeschéfte oder Optionen
halten, solche Wertpapiere kaufen oder verkaufen, sich als Marketmaker oder auf andere Weise in einem sonstigen Geschéft mit
diesen Wertpapieren engagieren und Courtage oder andere Vergitungen daflr erhalten. Eine Wertentwicklung in der
Vergangenheit darf nicht als Hinweis oder Garantie fur die zukunftige Wertentwicklung angesehen werden, und es wird keine -
ausdruckliche oder stillschweigende - Zusicherung oder Gewabhrleistung einer zukiinftigen Wertentwicklung gegeben. Dieses
Dokument soll nur der Information derjenigen dienen, an die es ausgegeben wird. Meriten Investment Management Ubernimmt
keine Haftung fur Verluste oder Schéaden jeglicher Art, die sich aus der Nutzung des gesamten Dokuments oder eines Teiles
davon ergeben. Kein Teil dieses Dokuments darf ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Meriten Investment Management
reproduziert oder weiter versandt werden. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhéltlich. Anlagen in Investmentfonds sollten
auf Grundlage des derzeit giltigen Verkaufsprospekts erfolgen. Dieser kann zusammen mit dem aktuellen Jahres- und
Halbjahresbericht sowie den Wesentlichen Anlegerinformationen kostenlos bei der Meriten Investment Management GmbH,
Elisabethstral3e 65, 40217 Dusseldorf oder unter www.meriten.de bezogen werden. Sollte der Fonds Anlagen in einer Wahrung
tatigen, die nicht der Heimatwahrung des Investors entspricht, kann der Anteilswert zusatzlichen Wechselkursschwankungen
unterliegen. Der Wert der Anteile und der Ertrag daraus kdnnen sowohl fallen als auch steigen, und ein Investor erhalt unter
Umstanden nicht den angelegten Betrag zurtick. Dieses Material ist nur fir professionelle Kunden bestimmt und nicht zur
Aushandigung an Privatkunden gedacht bzw. darf von diesen nicht als Entscheidungsgrundlage herangezogen werden. Sollte
Meriten Investment Management Rabatte auf Verwaltungsvergiitungen von Zielfonds oder anderen Vermdgenswerten als
Ruckvergitung erhalten, so tragt sie dafiir Sorge, dass diese dem Investor bzw. dem Fonds zugefiihrt werden. Erbringt Meriten
Investment Management Leistungen fir ein

Investmentprodukt einer dritten Gesellschaft, so erhélt Meriten Investment Management hierfur eine Vergiitung von dieser
Gesellschaft. Typische Leistungen sind das Investment Management fiir oder der Vertrieb von Fonds anderer
Investmentgesellschaften. Ublicherweise berechnet sich die Vergiitung als prozentualer Anteil an der Verwaltungsvergitung (bis
zu 100%) des betreffenden Fonds bezogen auf das durch Meriten Investment Management verwaltete oder vertriebene
Fondsvolumen. Hieraus kann das Risiko einer nicht interessengerechten Beratung resultieren. Die Hohe der
Verwaltungsvergitung kann dem Verkaufsprospekt des jeweiligen Fonds entnommen werden. Sie erhéht sich nicht durch die an
Meriten Investment Management gezahlten Entgelte. Eine direkte Belastung des Investors erfolgt nicht. Auf Anfrage werden wir
Ihnen weitere Einzelheiten hierzu mitteilen. Diese Mitteilung richtet sich nicht an Personen im Vereinigten Konigreich und darf
nicht deren Anlageentscheidungen zugrunde liegen. Dariiber hinaus richtet sie sich nur an Personen mit Sitz in Staaten, in denen
die betreffenden Fonds zum Vertrieb zugelassen sind oder in denen eine solche Zulassung nicht erforderlich ist. Die Anteile
dieses Fonds sind insbesondere nicht gemafl dem US-Wertpapiergesetz (Securities Act) von 1933 in seiner aktuellen Fassung
zugelassen und dirfen daher weder innerhalb der USA noch US-Biirgern oder in den USA anséssigen Personen zum Kauf
angeboten oder verkauft werden. Diese Publikation dient als Marketinginstrument. Die gesetzlichen Anforderungen zur
Unvoreingenommenheiten von Finanzanalysen sind nicht eingehalten. Ein Verbot des Handelns der besprochenen Finanzprodukte vor
der Veroffentlichung dieser Darstellung besteht nicht.
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