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Spangler IQAM Invest setzt auf Aktien - und sieht
Gold im Abwartstrend
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Die Erwartungen der Industrie sind in allen G3-Regionen (USA, Deutschland und Japan) fiir 2014 recht positiv. Die erhoffte Konsumerholung in den
USA ist bisher jedoch ausgeblieben. ,Die Konjunkturdynamik in den USA lasst zuletzt allerdings nach, im Jahr 2014 wird nur moderates Wachstum
erwartet‘, meint Thomas Steinberger, CIO und Geschéftsfuhrer der Spangler IQAM Invest, beim heute prasentierten Marktausblick fur das Jahr
2014. Die Reformen in den sudlichen Euro-Staaten wie Portugal, Spanien und Italien greifen jedoch und werden zu signifikanteren Erholungen in
diesen Markten fihren.

Hingegen sinken in den Emerging Markets die Wachstumsraten tendenziell. Brasilien, Stidafrika, Russland und Indien liegen nur bei niedrigen
einstelligen realen Wachstumsraten. Eine Ausnahme ist China. ,Der Industrieproduktionsindex fiir China wird auf tiber 10 Prozent prognostiziert,
so Steinberger. Emerging Markets-Aktien sind nach der generell schlechten Performance in den letzten Jahren allerdings jetzt relativ zu den
Aktienmérkten der Industrienationen wieder giinstig gepreist. Dariiber hinaus werden Emerging Markets-Wahrungen wie beispielsweise Tirkische
Lira, Brasilianischer Real oder Australischer Dollar nach den Verlusten 2013 wieder attraktiver gesehen.

Die deutsche Zinsstrukturkurve im Euro ist bereits relativ flach und Kreditspreads (Renditeaufschlage) sind schon recht stark zusammengelaufen.
Es wird keine deutliche Versteilerung der Zinskurven im US-Dollar oder Euro erwartet.

Rohstoffpreise bleiben weitgehend stabil, Gold befindet sich aber weiterhin im Abwartstrend. Die Geldpolitik der Fed (Federal Reserve = US-
Notenbank) wird im Jahr 2014 stark von der Inflationsentwicklung bestimmt sein. Die US-Leitzinsen werden 2014 nur bei einem unerwartet starken
Inflationsanstieg angehoben werden. ,Kurzfristige Zinssétze bleiben auch 2014 nahe Null*, prognostiziert Steinberger.

Spangler IQAM Invest gewichtet Aktien tGber und sieht Euro-Staatsanleihen als attraktiv

,Derzeit sind Aktien relativ zu anderen Veranlagungen noch attraktiv. Die Assetklasse Aktien sollte im Jahr 2014 daher insgesamt leicht
ubergewichtet werden, bei neutraler Gewichtung der USA und der Emerging Markets", so die Einschatzung von Univ. Prof. Josef Zechner, Mitglied
der Wissenschaftlichen Leitung bei Spangler IQAM Invest. In den USA haben die Aktien bereits relativ hohe Bewertungsniveaus, Europa und die
Emerging Markets sind durchschnittlich bewertet. ,Der Sentiment-Index in den USA zeigt bereits die Gefahr moglicher Kursriickschlage. In Europa
ist noch Anstiegspotenzial und in den Emerging Markets ist der Sentiment-Index auf durchschnittlichem Niveau“, meint Zechner.

,Staatsanleihen in den Euro-Kernlandern sollten leicht untergewichtet und Unternehmensanleihen neutral gewichtet werden®, so Zechner weiter.
Signifikante Zinserhthungen sind unwahrscheinlich und zu erwartende Realverzinsungen wieder leicht positiv. Gute Aussichten fur weitere
Kursgewinne gibt es bei ausgewahlten Peripherieanleihen. Einige Euro-Staatsanleihen bieten deutlich Renditeaufschlage zu Deutschland. Die
Ertragsprognosen aus CDS-Daten vor allem fiir Slowenien, Irland und Spanien sind positiv. Rohstoffe sollten hingegen untergewichtet werden.

Signifikante Cash- und Geldmarktveranlagungen sollten weitgehend vermieden werden, da in diesem Bereich weiterhin negative Realrenditen zu
erwarten sind und kein Anstieg der Geldmarktzinsen zu erwarten ist.

Eine unerwartet abrupte Liquiditatsreduktion durch die Notenbanken oder ein Wiederaufflackern der Euro-Schuldenkrise kdnnten 2014 fiir erhthte
Volatilitat an den Finanzmarkten sorgen. ,Bereits seit Uber funf Jahren wird in Europa die aktuelle Staatsschulden- und Finanzkrise bekampft, sie ist
aber noch nicht génzlich iberwunden. Die fiskalischen Probleme in den USA und Europa fiihren noch zu viel Handlungsbedarf”, prognostiziert
Zechner.



