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Marktausblick 2015

Risikoarme Veranlagungen bringen 2015 negative Realrenditen

Spdingler IQAM Invest prognostiziert hGhere geopolitische Risiken als in der Vergangenheit und sieht auch
Riickschlagpotenzial an den Aktienmdirkten

JRisikoaverse Anleger werden es im Jahr 2015 nicht leicht haben, da fir risikoarme Veranlagungen im Jahr 2015
negative Realrenditen prognostiziert werden. Das heif3t nicht, dass man sich in riskante Veranlagungen stiirzen
soll, aber ein guter Portfolio-Mix mit Aktien, Anleihen und Rohstoffen kann fiir 2015 von besonderem Vorteil sein”,
meint Dr. Thomas Steinberger, CIO und Geschéftsfiihrer der Spangler IQAM Invest, beim heute prasentierten
Marktausblick fir das Jahr 2015.

Nach manchen Bewertungskriterien werden die Aktienmarkte in den USA derzeit schon hoch bewertet, somit ist
ein Ruckschlagpotenzial fiir 2015 gegeben. Sollte sich im Jahr 2015 ein Szenario mit schwacherem Wachstum auch
in den USA tatsdchlich realisieren, kdnnte es eine Talfahrt an den weltweiten Aktienmarkten geben. Die immer
expansiveren Geldpolitiken der EZB, der Bank of Japan und zuletzt auch der People’s Bank of China ndhren jedoch
die Aussicht, dass die hohe globale Liquiditatsversorgung weiterhin die Aktienmarkte beflligelt.

Geopolitische Risiken wie der Russland-Ukraine-Konflikt oder im Nahen Osten konnten jedoch weit Gber diese
Gebiete hinaus 6komischen Schaden verursachen, etwa kdnnte der Olpreisverfall zu einer Verschirfung der
politischen Spannungen fiihren. Im Falle eines gro3eren militarischen Konflikts kdnnte die Konsumnachfrage
deutlich nachlassen.

Die globale Nachfragedynamik ist aktuell auBerhalb der USA und China relativ schwach. Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) prognostiziert fiir 2015 ein Wachstum der Weltwirtschaft von +3,8 Prozent. Rund zwei Drittel
dieses Wachstums soll 2015 aus den USA und China kommen. ,Der Optimismus in Bezug auf die
Wachstumschancen in den Emerging Markets erscheint jedoch deutlich gedampft”, so Steinberger. In China
wurde bereits 2014 eine weitere, planmaBige Konsolidierung des Wachstumstempos beobachtet. Fallende
Rohstoffpreise und niedrige Inflationsraten sind eine Konsequenz dieser geringen Ausgabendynamik.

Expansive Geldpolitik der EZB macht Nicht-Euro-Veranlagungen attraktiver

Aufgrund des bestenfalls moderaten globalen Wachstums wird auch die globale Inflationsrate relativ stabil
bleiben. Wahrend die wirtschaftspolitische Reaktion auf die globale Finanzkrise in den USA sehr effektiv gewesen
ist, und die sehr expansive Geld- und Fiskalpolitik schon 2014 zum GroBteil zurlickgenommen werden konnte,
wirkt in der Eurozone die Staatsschuldenkrise 2011 weiter nach. Verschleppte Strukturreformen und die restriktive
Fiskalpolitik hemmen derzeit das Wirtschaftswachstum. ,Die Geldpolitik der EZB ist 2014 noch expansiver
geworden und hat dadurch auch den Wechselkurs des Euro unter Druck gebracht. Auf Grund der weiter
anhaltenden expansiven Geldpolitik sollten auch im Jahr 2015 Nicht-Euro-Veranlagungen besser rentieren als
Veranlagungen in Euro”, prognostiziert Steinberger.

Asset Allocation Implikationen fiir 2015

+Derzeit sind Aktien relativ zu anderen Veranlagungen noch immer attraktiv. Die Assetklasse Aktien sollte im Jahr
2015 daher insgesamt leicht Gibergewichtet werden”, so die Einschatzung von Univ. Prof. Dr. Dr.h.c. Josef Zechner,
Mitglied der Wissenschaftlichen Leitung bei Spangler IQAM Invest. In den USA haben die Aktien allerdings bereits
relativ hohe Bewertungsniveaus, Europa und die Emerging Markets sind durchschnittlich bewertet. ,Der
Sentiment-Index in den USA zeigt eine Gberdurchschnittlich positive Investorenstimmung”, meint Zechner
(Sentiment-Index = Index zur Marktstimmung). ,Deshalb sind dort solche Titel attraktiv, die weniger stark auf
mogliche Sentiment-Korrekturen reagieren.”
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+Euro-Staatsanleihen in Core Landern und in Euro denominierte Unternehmensanleihen sollten untergewichtet
und Fremdwahrungsanleihen tendenziell Gibergewichtet werden”, so Zechner weiter. Signifikante
Zinserhéhungen im Euroraum sind sehr unwahrscheinlich, in den USA erwarten wir 2015 leicht steigende Zinsen.
Dadurch entsteht weiteres Abwertungspotenzial fiir den Euro. Das Fremdwahrungsexposure sollte jedoch
reduziert werden, wenn sich die konjunkturelle Situation in der Eurozone verbessert. Fiir Rohstoffe erscheint nach
der Korrektur in den letzten Monaten eine neutrale Gewichtung sinnvoll.

Signifikante Cash- und Geldmarktveranlagungen sollten weitgehend vermieden werden, da in diesem Bereich
weiterhin negative Realrenditen vorhanden sind und kein Anstieg der Geldmarktzinsen zu erwarten ist. ,Bereits
seit liber sechs Jahren wird in Europa die aktuelle Staatsschulden- und Finanzkrise bekampft, sie ist aber noch
nicht ganzlich Gberwunden. Die fiskalischen Probleme in Europa fiihren noch zu viel Handlungsbedarf. Dem
Risikomanagement wird daher im kommenden Jahr besondere Bedeutung zukommen”, prognostiziert Zechner.

Spangler IQAM Invest steigert Volumen 2014 weiter und baut Eigenmanagement aus

LSpangler IQAM Invest konnte seit dem Jahr 2007 ihr Volumen von 4,1 Milliarden auf iber 6 Milliarden steigern.
Das entspricht einer Steigerung von +50 Prozent. Das Volumen des Osterreichischen Gesamtfondsmarkts hat in
diesem Zeitraum im Vergleich dazu ein Minus von 7 Prozent verzeichnet”, sagt Mag. Markus Ploner, CFA, MBA,
Geschéftsfiihrer der Spangler IQAM Invest. ,Aufgrund unserer Expertise — eigenes Research und eigenes Asset
Management im Haus — konnte der Anteil an selbst gemanagten Fonds von 1 Prozent im Jahr 2007 auf 45 Prozent
im Jahr 2014 erhoht werden. Die Performance der Publikumsfonds gibt uns Recht. 2014 konnten rund 70 Prozent
der Peergroup-Fonds geschlagen werden”, erganzt Ploner.

Verstarkte Investition in Wissenschaft und Forschung in den néachsten Jahren

»,Um den Dialog zwischen akademischer Finanz-Forschung einerseits und Asset Management-Praxis andererseits
zu intensivieren, haben Spangler IQAM Invest, TU Technische Universitat Wien und WU Wirtschaftsuniversitat
Wien das Spangler IQAM Research Center gegriindet”, freut sich Ploner tGiber die Center-Griindung im
vergangenen Jahr. Mittlerweile konnten bereits zahlreiche renommierte Referenten wie Malcolm P. Baker (Harvard
Business School), Elroy Dimson (London Business School und Vorsitzender des Strategierates des staatlichen
norwegischen Pensionsfonds) oder Dieter Lehmann (VolkswagenStiftung) als Vortragende fiir die Investment
Talks sowie fiir das jahrlich stattfindende Investment Seminar gewonnen werden. Das hochkaratig besetzte
Advisory Board mit prominenten Finanzékonomen von amerikanischen und europdischen Spitzenuniversitaten
beschaftigt sich mit aktuellen wissenschaftlichen Ergebnissen im Asset- und Risikomanagement. Ziel dieser
Kooperation ist, die Umsetzung aktueller wissenschaftlicher Ergebnisse in praktisch einsetzbare Asset- und
Risikomanagementstrategien voranzutreiben. ,Die Erhhung der Sicherheit, die Ertragsziele von Investoren zu
erreichen, ist uns ebenso wichtig wie die Erh6hung des Vertrauens in die Finanzindustrie insgesamt”, sagt Ploner.
Durch Férderung von Know-how im Finanzbereich und damit erhdhte Transparenz soll dies unterstiitzt werden.
Das Spangler IQAM Research Center strebt eine fiihrende Rolle als Plattform fiir Wissenschaftler, Praxisexperten
und die Offentlichkeit im Bereich Asset Management an.
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