
  

 

  

  

 Markt- 
 kommentar  
  

 

AXA Investment Managers Deutschland GmbH – Bleichstraße 2-4, 60313 Frankfurt 

 

Besuchen Sie uns auf: www.axa-im.de 
 
 
 

 
  
 

Frankfurt, 10. Dezember 2014  

AXA IM aktuell: „Die Volatilität wird sich fast verdoppeln“ 
 
Christina Böck, Head Solution Strategists Central Europe bei AXA Investment Mana-

gers, rechnet im nächsten Jahr mit höheren Kursschwankungen – vor allem am Akti-

enmarkt.  

 

Die Volatilität der globalen Finanzmärkte dürfte im Jahr 2015 deutlich ansteigen. Diese Ansicht 

vertritt Christina Böck, Head Solution Strategists Central Europe bei AXA Investment Mana-

gers. „Vor der Marktkorrektur im vergangenen Oktober teilten viele Marktteilnehmer den Ein-

druck, dass die Volatilität an der Börse zu niedrig sei“, so Böck. „Die negativen Befürchtungen 

zur globalen Wirtschaftsentwicklung ließen dann aber die Schwankungen wieder auf ein Ni-

veau wie im Jahr 2012 ansteigen.“ Allerdings verwundere es nach wie vor, dass sich die Vola-

tilität in den verschiedenen Anlageklassen momentan sehr ähnlich verhalte, zumal dies sonst 

eher in Krisenzeiten vorkomme. Doch in einer solchen Situation befänden sich die Märkte der-

zeit nicht. 

  

Drei gemeinsame Faktoren 

„Geht man der Sache mit quantitativer Analyse auf den Grund, so findet man drei gemeinsa-

me Faktoren für die Volatilität in den einzelnen Anlageklassen“, erläutert Böck. „Dies sind die 

aktuelle Position im Wirtschaftszyklus, die Risikoscheu der Investoren und die unkonventionel-

le Geldpolitik der Zentralbanken.“ Die Volatilität habe stets einen sehr zyklischen Charakter, so 

Böck weiter: „Sie ist ausgesprochen hoch in Perioden eines wirtschaftlichen Abschwungs – 

wenn also die Unsicherheit zunimmt, Vorhersagen schwieriger werden und die Anlagepreise 

öfter angepasst werden müssen.“ 
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Eine größere Risikoscheu der Anleger führe zu häufigen und teilweise brutalen Stimmungs-

schwankungen und ziehe so ein stärkeres Herdenverhalten mit höheren Korrelationen in den 

Anlagen nach sich. „In solchen Phasen achten die Anleger weniger auf Fundamentaldaten als 

auf die Risikoprämien in den Kursen“, erklärt die Anlagestrategin. 

 

Geldpolitik extrem synchronisiert 

Eine besonders wichtige Rolle beim Rückgang der Marktschwankungen spielen für Böck die 

Zentralbanken: So habe die „Forward Guidance“ der US-Notenbank die Unsicherheit zur wei-

teren Entwicklung der kurzfristigen Zinsen – und damit ihre Volatilität – stark reduziert. Außer-

dem hätten die wichtigsten Zentralbanken nach der Finanzkrise ihre Geldmarktpolitik 

extrem synchronisiert, was zu deutlich stabileren Devisenkursen geführt habe. Und schließlich 

habe der große Appetit von Langfrist-Investoren – inklusive der Zentralbanken durch ihre 

Wertpapier-Kaufprogramme – zu rekordniedrigen Zinsen geführt, so dass die Anleger Rendite 

eher in Aktien suchten. Auch dadurch sei die Volatilität stark gesunken. 

 

Mit Blick auf die Geldpolitik machten die Mitglieder der US-Notenbank jedoch schon heute viel 

unterschiedlichere Vorhersagen für die zukünftigen Zinsen als noch vor ein paar Monaten. 

„Diese Unterschiede werden weiter zunehmen“, prognostiziert Böck. „Das aktuelle Gleichlau-

fen der Zentralbanken wird in den nächsten drei Jahren ebenfalls enden, wenn die Bank von 

England und die US-Notenbank mit Zinserhöhungen voranschreiten, während die Europäische 

Zentralbank (EZB) und die Bank von Japan noch lange auf den aktuellen Niveaus verharren 

werden.“ Zudem werde das Ende der Interventionen durch die US-Notenbank die Käufe von 

Staatsanleihen durch langfristige Investoren stark reduzieren. 

 

Während sich die Zinspolitik in den USA allmählich normalisiere, werde sich die Volatilität bis 

Ende des Jahres 2015 nach oben entwickeln. „Dies wird für Aktien viel stärker der Fall sein“, 

so Böck. „Bei diesen dürfte sich die Volatilität wohl fast verdoppeln, während sie für Anleihen 

im Mittel nur von 5 Prozent auf 7 Prozent steigen wird – und bei den Währungskursen nur mi-

nimal ansteigen sollte.“ 
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Kontakt 

Daniela Hamann    Holger Handstein   

daniela.hamann@axa-im.com    holger.handstein@ergo-komm.de     

+49 (0)69 90025 2108    +49 (0)221 912887 19                         

 

 
AXA Investment Managers 

AXA Investment Managers Paris SA (AXA IM) ist ein Multi-Experte in der Vermögensverwaltung und gehört zur 
AXA-Gruppe, einer der größten internationalen Versicherungsgruppen und bedeutendsten Vermögensmanager der 
Welt. AXA IM ist mit rund 582 Mrd. Euro (Stand: Juni 2014) verwaltetem Vermögen einer der größten in Europa 
ansässigen Asset Manager. Mit gut 2.500 Mitarbeitern ist AXA IM weltweit in 21 Ländern tätig. 
  
Multi-Experte 

Als Multi-Experte im Asset Management ist AXA IM in der Lage, Investmentlösungen in allen Assetklassen optimal 
gemäß den Kundenbedürfnissen zu kombinieren und damit einen signifikanten Mehrwert zu erzielen. Das Ziel von 
AXA IM ist es, in jedem Bereich Marktstandards zu setzen und eine führende Position einzunehmen. Das Unter-
nehmen ist davon überzeugt, dass Spezialisierung, Unabhängigkeit und Verantwortlichkeit der Fondsmanager für 
eine nachhaltige Performance unerlässlich sind. Deshalb entwickelt das Unternehmen überall dort Expertenteams, 
wo es über klare Wettbewerbsvorteile verfügt. 
 
Weitere Informationen zu AXA Investment Managers unter www.axa-im.de   

 
Allgemeine Hinweise: Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bereitgestellten Informationen stellen kein Angebot zum Kauf, 
Verkauf oder zur Zeichnung von Fondsanteilen bzw. Finanzinstrumenten oder ein Angebot für Finanzdienstleistungen dar. Ein Kauf von 
Fondsanteilen erfolgt ausschließlich auf Basis der jeweils gültigen Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen. Die 
Verkaufsprospekte, wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie kostenlos für Deutschland bei AXA 
Investment Managers Deutschland GmbH, Bleichstraße 2-4, 60313 Frankfurt/Main oder unseren Vertriebspartnern sowie unter www.axa-im.de bzw. 
für Österreich bei der jeweiligen Zahl- und Informationsstelle sowie unter www.axa-im.at. Verwendung: Dieses Dokument dient ausschließlich der 
Presseinformation. Wir weisen dringend darauf hin, dass diese Pressemitteilung nicht den Anforderungen der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) und der 
zu dieser ergangenen Richtlinien und Verordnungen sowie des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und der Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- 
und Organisationsverordnung (WpDVerOV) entspricht. Das Dokument ist damit für jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienst-
leistung, insbesondere durch Wertpapierdienstleistungsunternehmen, nicht geeignet. Haftungsausschluss: Die in diesem Dokument enthaltenen 
Informationen, Daten und Zahlen beruhen auf unserem Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie für die 
Aktualität, Richtigkeit und Vollständigkeit der zur Verfügung gestellten Informationen wird nicht übernommen. 
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