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Marktausblick fiir das 2. Halbjahr 2020

Spadngler IQAM Invest sieht nur noch wenig Aufwartspotenzial fiir Aktienmarkte
Anleger sollten im zweiten Halbjahr Aktien, Euro-Staatsanleihen und Rohstoffe untergewichten sowie Unternehmensanleihen
deutlich libergewichten

,Die Gefahr einer zweiten Covid-19-Welle ist noch nicht gebannt. Auch die US-Wahl wirft ihre Schatten voraus. Was uns im
zweiten Halbjahr erwartet, haben wir in unserer Szenario-Analyse zusammengefasst. Wir sehen drei Negativszenarien mit
einer Eintrittswahrscheinlichkeit von insgesamt mehr als 60 Prozent und ein Positivszenario mit einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von rund 40 Prozent”, so Dr. Thomas Steinberger, ClO, Mitglied der Wissenschaftlichen Leitung
und Geschéftsfiihrer von Spangler IQAM Invest.

Positivszenario: Back To Normal

»Seit Anfang April ist eine Erholung der Finanzmarkte zu beobachten, die einerseits auf die positive Wirkung der
StimulusmafBnahmen und andererseits auf die Hoffnung einer baldigen Normalisierung des Wirtschaftslebens gegriindet
ist. Wir erfassen diese positive Entwicklung der Finanzmarkte im Rahmen des ,Back to Normal‘-Szenarios, welches in den
letzten Wochen immer starker vom Markt eingepreist wurde”, so Steinberger weiter.

In diesem Positivszenario gelingt es weltweit im Verlauf des Jahres die Covid-19-Krise vollstandig zu Gberwinden und alle
Restriktionen bis Jahresende wieder aufzuheben. Spdngler IQAM Invest erwartet in diesem Szenario Ertrage von 7-8 % p.a.
(Zur besseren Vergleichbarkeit sind alle angefiihrten Ertrdge in den Szenarien annualisiert!) fiir Portfolios mit einem
Aktienanteil von rund 30 %.

Negativszenario 1: Anhaltende Restriktionen

,Im Szenario der ,Anhaltenden Restriktionen’ gehen wir davon aus, dass die wirtschaftliche Erholung nicht bis Jahresende
abgeschlossen ist und die Aktienmarkte einen Teil der Zugewinne seit April bis Jahresende wieder abgeben muissen. Auch
andere riskantere Assetklassen wie Unternehmensanleihen, Rohstoffe oder Emerging Markets-Staatsanleihen werden in
diesem Szenario leicht negativ performen”, sagt Steinberger. Der starkste Riickfall der Aktienmarkte wird in diesem
Negativszenario erwartet und betragt etwa -11 % p.a. fir die Industriestaaten und -18 % p.a. fuir die Emerging Markets.

Negativszenario 2: USA-China-Konflikt

Verscharft sich der ,USA-China-Konflikt” wieder, so werden in diesem Szenario Emerging Markets-Aktien und europaische
Aktien mit Verlusten von bis zu 15 % p.a. auf Indexbasis den am starksten negativen Effekt zu verzeichnen haben. Ein
steigender US-Dollar sollte die Euro-Ertrdge von US-Aktien stabilisieren. Wir favorisieren in diesem Szenario Staats- und
Unternehmensanleihen guter Bonitdt in Hartwahrung. Emerging Markets-Staatsanleihen und Rohstoffanlagen miissen
jedoch ebenfalls mit Kursverlusten rechnen.

Negativszenario 3: Machtwechsel in den USA

4Erfolgt ein Machtwechsel in den USA so sind US-Aktien aus unserer Sicht die potenziell starksten Verlierer. Eine
restriktivere Budgetpolitik und signifikante Steuererh6hungen fiir Unternehmen wiirden sowohl dem USD-Wechselkurs als
auch den Bewertungen der US-Aktien schaden”, so Steinberger.

Ein Riickgang von -10 % p.a. in EUR gerechnet sollte fiir breite US-Benchmarks wie den S&P 500 erwartet werden und auch
die Aktienmarkte anderer Regionen werden wohl negative Jahresperformances ausweisen. Im Gegensatz dazu sollten
Staatsanleihen im Euro und wahrungsgesicherte Unternehmensanleihen bis Jahresende durchschnittliche Ertrage von
etwa 2-3 % p.a. liefern. Emerging Markets-Staatsanleihen waren in diesem Szenario die Assetklasse mit der hochsten
Ertragserwartung von 5 % p.a.. In USD denominierte Hartwahrungsanleihen sollte man jedoch ebenfalls
wahrungsgesichert investiert sein.
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Wie sieht das strategische Portfolio aus?

Unter Bericksichtigung dieser vier Szenarien werden Unternehmensanleihen im strategischen Portfolio von Spangler
IQAM Invest weiterhin deutlich tibergewichtet und sind nach Staatsanleihen (mehr als 45 %) mit einem Anteil von etwa 29
% die zweitwichtigste Assetklasse. Nicht in Euro denominierte Staatsanleihen und Emerging Markets-Staatsanleihen sind
leicht untergewichtet und erreichen insgesamt einen Anteil von rund 10 % im strategischen Portfolio. Aktien und
Rohstoffe werden im zweiten Halbjahr 2020 recht deutlich untergewichtet. ,Das Aktienexposure liegt mit nur 17 %
deutlich unter dem langfristigen Durchschnitt, wobei vor allem in die pazifische Region kaum investiert wird. Das
Rohstoffexposure ist mit rund 4 % ebenfalls deutlich untergewichtet”, so Steinberger abschlieBend.
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Wichtige Informationen zur Marketingmitteilung

Dieses Dokument stellt kein Angebot und keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzprodukten dar und enthélt auch keine Aufforderung, ein solches Angebot zu
stellen. Die Angaben sind keine Finanzanalyse und unterliegen daher weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von
Finanzanalysen noch dem Verbot des Handels vor der Veroffentlichung von Finanzanalysen. Performance-Ergebnisse der Vergangenheit lassen keine Riickschlusse auf die
zukuinftige Entwicklung eines Fonds zu. Die Performance-Berechnung des Fonds basiert auf Daten der Depotbank und entspricht der OeKB-Methode. Ausgabe- und
Ruicknahmespesen wurden dabei nicht berticksichtigt. Die Angaben basieren auf den zum Erstellungszeitpunkt aktuell verfugbaren Daten. Der Fonds wird nach dem
sterreichischen Investmentfondsgesetz verwaltet und in Osterreich vertrieben. Der Prospekt sowie allfallige Anderungen wurden gem. § 136 InvFG 2011 veréffentlicht. Die
geltende Fassung des Prospekts sowie der Wesentlichen Anlegerinformationen (= Kundeninformationsdokument, KID) liegen in deutscher Sprache bei der Spangler QAM
Invest GmbH und der Depotbank des Fonds auf und sind auf www.igam.com verfiigbar. Fiir Anleger in Deutschland sind der Prospekt sowie die Wesentlichen
Anlegerinformationen bei der Zahl- und Informationsstelle, der State Street Bank International GmbH, Minchen, erhéltlich. Fir Richtigkeit und Vollstandigkeit der Inhalte kann
trotz sorgféltiger Recherche und Erfassung sowie verlasslicher Quellen keine Haftung Gibbernommen werden.
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