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Kapitalmarktausblick 2015

Experten sagen auf dem Kapitalmarkttag von Hauck & Aufhduser lang anhaltendes Niedrigzinsumfeld voraus

Auf dem Kapitalmarkttag des
Bankhauses Hauck & Aufhauser
haben Experten vorausgesagt,
dass die niedrigen Zinsen und
Anleiherenditen noch lange
Bestand haben werden. Den An-
legern wurden angesichts dieses
Umfelds Aktien ans Herz gelegt.

ck Frankfurt — ,Wir miissen heute
verstirkt in Aktien investieren.“ Das
sagte Christoph Bruns, Vorstandsmit-
glied der Loys AG und Portfolioma-
nager, gestern auf dem vom Bank-
haus Hauck & Aufhduser in Frank-
furt veranstalteten Kapitalmarkttag.
Selbst wenn Aktien nicht steigen soll-
ten, werfe der Dax mit einer Dividen-
denrendite von 3,3% derzeit das
Vierfache dessen ab, was mit Bundes-
anleihen erzielbar sei.

Auch langfristig unschlagbar

Bruns auflerte sich vor allem zu
den japanischen und europdischen
Aktienmaérkten zuversichtlich.
Durch die Schere in der Perfor-
mance im Vergleich zu den USA bo-
ten sich in Europa Chancen. Im Falle
des Dax sei noch zu beriicksichtigen,
dass er im Unterschied zu den ande-
ren wichtigen Aktienindizes ein Divi-
denden einbeziehender Perfor-
mance-Index sei. Der Kurs-Dax sei

noch weit von seinen Hochststdnden
entfernt. Aktien seien aber auch lang-
fristig unschlagbar. Sie seien die mit
Abstand beste Asset-Klasse und wiir-
den das auch in Zukunft sein. ,,Wer
langfristig Vermégen aufbauen will,
kommt an der Aktienanlage nicht
vorbei.”

Martin Wilhelm, Geschéftsfithrer
und Chief Investment Manager des
IFK — Institut fiir Kapitalmarkt, pro-
gnostizierte, dass es bei den Kapital-
marktrenditen in Europa allenfalls
tempordre  Aufwértsbewegungen
wie im zuriickliegenden Jahr vor
dem Hintergrund um die geldpoliti-
sche Wende in den USA geben wer-
de. Seine Erwartung, dass das Nied-
rigrenditeumfeld noch lange erhal-
ten bleiben wird, begriindete er un-
ter anderem mit der Baufinanzie-
rung in den ,Olivenlandern®, die
iiberwiegend variabel sei. In einem
Land wie Spanien stehe ein Drittel
des Immobilienmarktes in den Bilan-
zen. Unter diesen Umstidnden seien
Zinserhohungen nicht durchsetzbar,
und wenn der Leitzins unter 0,5%
bleibe, konnten die Anleiherenditen
nicht auf 4% steigen.

Nach Auffassung von Reinhard
Pfingsten, Chief Investment Officer
von Hauck &Aufhiuser, befindet
sich die Weltwirtschaft in einer ein-
maligen Situation. ,,Wir leben in ei-
nem Zyklus, der deutlich niedriger

Freitag, 14. November 2014

ist, aber auch deutlich linger dauert,
als wir das in der Vergangenheit
kannten.“ In diesem Umfeld, das er
als , New Normal“ bezeichnete, wird
sich das Wachstum Europas seiner
Einschatzung nach auf 1 bis 2% be-
schranken und in den USA nur et-
was hoher ausfallen. Die Inflationser-
wartungen wiirden niedrig bleiben,
Zinsen und Kapitalmarktrenditen
nur graduell ansteigen. Damit erge-
be sich ein gutes Umfeld fiir die Akti-
enmarkte, das eine moderate Bewer-
tungs- und Gewinnexpansion erlau-
be. Die Volatilitat werde niedrig blei-
ben. Wie Bruns bevorzugt Pfingsten
japanische und europiische Aktien.
Seine Zuversicht begriindete er un-
ter anderem mit der Dollar-Stirke —
das Bankhaus geht von einer Ab-
schwéchung des Euro auf 1,15 Dol-
lar aus —, einem fiir 2015 erwarteten
Weltwirtschaftswachstum von mehr
als 3% und der expansiven Geldpoli-
tik. Ein wichtiges Aktienmarktthema
seien derzeit Dividenden. ,Dividen-
den von 3,5 bis 4% in Deutschland
sind nun einmal attraktiv.”
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