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Nach einem guten Jahresergebnis 2013 war die Wertentwicklung
von US-Aktien zu Beginn des Jahres 2014 negativ. Die Nachrichten
zum Jahresanfang waren geprdgt durch Berichte liber ein lang-
sameres Wachstum in den Schwellenldnder-Regionen, speziell in
China, sowie tiber US-Wirtschaftsdaten, die auf eine langsame und
wechselhafte Erholung hindeuteten. Ferner entschied sich die Fed
zur weiteren Reduzierung ihrer monatlichen Anleihenkdufe um
zehn Milliarden US-Dollar.

Die Volatilitat stieg zum Monatsende und verdeutlichte den Inves-
toren, dass die Beachtung der Fundamentaldaten von Unterneh-
men wichtiger ist, als sich auf die quantitative Lockerung der No-
tenbank zu verlassen.

Ein stdrkerer Fokus auf die Geschdftsmodelle der Firmen sollte sich
positiv auf Qualitdtswerte auswirken, da sich insbesondere das Um-
satzwachstum, der Cashflow sowie der Ertrag bei entsprechenden
Unternehmen langfristig lberdurchschnittlich stabil entwickeln
kénnen.

FWW Fund Index Equity All Cap
North America (EUR) (28.02.2014)
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Nordamerikanische Aktienmarkte Ifd. Jahr in EUR (28.02.2014)

Kanada (S&P/TSX Composite Index) —O,Q%

USA (S&P 500) — 0,6%
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LATEINAMERIKA

Der brasilianische Aktienmarkt, der grofSte in Lateinamerika, wird
von steigenden Zinsen, einer zu hohen Inflation und niedrigem
Wachstum geplagt. Da die Rohstoffpreise stagnieren, ist von dieser
Seite keine Hilfe fiir die Wirtschaft zu erwarten. Nachdem der Leit-
zins 10,75 Prozent erreicht hat, besteht jedoch die Hoffnung, dass
sich der Zins seinem Hochststand ndhert, jedenfalls fiir dieses Jahr.
Der hohe Zins trdgt zur Stabilisierung des Wahrungskurses bei. In
Mexiko hat die Regierung mehrere Reformen zugunsten eines lang-
fristigen Wachstums durchgefiihrt. Dazu gehoren eine Steuerreform
und eine Energiereform. Wie in anderen Lindern der Welt auch stag-
niert der Privatkonsum jedoch und das brachte zum Jahresanfang
2014 einen negativen Aktienmarkt mit sich.

Es ist unsere Auffassung, dass mehrere solide Unternehmen in Brasi-
lien einen Tiefpunkt erreicht haben und wieder nach oben tendieren
kénnten, wdhrend der libergeordnete Aktienindex nicht unbedingt
steigen wird, es sei denn, das Wachstum in China fdllt markant ho-
her als erwartet aus. Fiir Mexiko erwarten wir, dass die gréfSeren In-
vestitionen in die Infrastruktur und das steigende Wachstum in den
USA die Aktivitdten ankurbeln werden und der Aktienmarkt daher
2014 verntinftig performen wird.

Lateinamerikanische Aktienmaérkte Ifd. Jahr in EUR (28.02.2014)

Argentinien (MERVAL) -14,2%

Brasilien (IBOVESPA)
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-8,3%

Chile (IPSA)

-5,9%

\

Kolumbien (COLCAP)

-12,2%

|

Peru (Lima General Index)

-3,8%

|

Venezuela (IBC)

_ 1,2%

Mexiko (IPC)

-11,0%

Bahrain (Bahrain All Share)

Katar (QE Index)

Kuwait (KSE Market Index)

Oman (MSM 30)

Saudi-Arabien (TASI)

Vereinigte Arabische Emirate (Abu Dhabi) (ADI)

Vereinigte Arabische Emirate (Dubai) (DFM Index)

GCC-Aktienmirkte Ifd. Jahr in EUR (28.02.2014)

— 25,8%






