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Medienmitteilung

Kames Capital: Keine Zinserhéhung in Europa vor 2018

London — Die Européische Zentralbank wird ihre Zinsen mit Blick auf die anhaltenden Widrigkeiten in der
Region nicht vor 2018 anheben, ist die schottische Investment Management-Gesellschaft Kames Capital

Uberzeugt.

John McNeill, Co-Manager des Kames Absolute Return Bond Global Fund, halt eine Zinsanhebung in der
Eurozone im Jahr 2017, so wie es der Markt erwartet, fir unrealistisch — vor allem in Anbetracht der jingsten

Ereignisse in Griechenland.

Seines Erachtens wird es deutlich langer dauern, bis sich die wirtschaftliche Erholung — und die Inflation — so
gefestigt haben, dass ein solcher Schritt erforderlich ist. Hinzu kommt, dass sich die EZB gegenwartig auf ihr

laufendes QE-Programm konzentriert.

.Der Markt hat begonnen, Ende 2017 als Termin fir EZB-Zinsanhebungen einzupreisen, aber dieser
Zeitpunkt erscheint uns zu friih. Da in Europa weiterhin eine lockere Geldpolitik vorherrscht und die Inflation
praktisch immer noch bei fast Null liegt, werden einige Jahre vergehen, bis die EZB die Zinsschraube wieder
anziehen kann®, so McNeill. AuBerdem nimmt das Griechenland-Drama kein Ende, was laut McNeil fir die

EZB ein weiterer Grund fir eine Verschiebung der Zinserhéhungen ist.

.Geopolitische Risiken, die unter der Oberflache schwelten, rickten in letzter Zeit starker in den
Vordergrund, wie etwa die aktuelle Entwicklung der Griechenland-Krise und die Volatilitat an Chinas Borse.
Die europaischen Anleihenmarkte verzeichneten hdhere Verluste als ihre Pendants in Grof3britannien und
den USA. Die Auflésung von Positionen, die Anleger im Vorfeld des EZB-Liquiditatsprogramms aufgebaut

hatten, verstarkten die Abflisse®, teilt der Co-Manager mit.

McNeill weist ferner darauf hin, dass es sich angesichts der extremen Renditeentwicklung in der Eurozone
durchaus wieder lohnen koénnte, eine Wette auf den EZB QE-Trade einzugehen: ,In Kerneuropa haben wir
nach besagten Positionsauflésungen eigens eine Position ertffnet, mit der wir vom QE-Programm der EZB

profitieren mdchten, ohne vollstandig long zu gehen®, so McNeill.
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Der Fonds baute eine Long-Position in 30-jahrigen Bundesanleihen auf und ging short in Euro-Swaps mit
einer Laufzeit von 30 Jahren in Erwartung einer hohen Nachfrage nach Bunds — in Anbetracht des EZB-
Kaufprogramms. ,Angesichts des sehr begrenzten Angebots an Bonds im Sommer und der Tatsache, dass
die EZB ihre Kaufe beschleunigen muss, sollten die Kurse der Bunds starker als die der Swaps steigen®,

sagt der Co-Manager.

Uber Kames Capital

Kames Capital ist eine spezialisierte Investment Management-Gesellschaft mit Sitz in Edinburgh und
London. Das Unternehmen verwaltet 80.4 Milliarden Euro fir seine britischen und internationalen Kunden —
darunter Pensionsfonds, Finanzinstitute, Vermogensverwalter, Family Offices und Finanzberater.*

Kames Capital ist ein preisgekronter Anlageverwalter mit umfassender Expertise in den Bereichen Fixed
Income, Aktien, Immobilien, Multi-Asset-Losungen, Absolute-Return-Strategien und ethischen Investments.
Das Unternehmen beschaftigt 270 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
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