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AXA IM aktuell: Der Showdown in Griechenland steht bevor —

Risiken weiter verringern

e Euroraum: Konjunktur zieht an, aber kurzfristige Risiken fur Aktien.

¢ USA: Renditeanstieg héalt an.

¢ Neutrale Gewichtung von Aktien, Staatsanleihen und Unternehmensanleihen,
aber Euroraum-Aktien gegen Verluste absichern und US-Staatsanleihen unter-
gewichten.

,Eine Volksabstimmung in Griechenland mit anschlieBenden Neuwahlen wird immer wahr-
scheinlicher.“ Das schreiben die Investmentstrategen von AXA Investment Managers in der
neuesten Ausgabe ihrer monatlichen Investmentstrategie. Sie rechnen daher mit Kurs-
schwankungen und raten, Positionen in Euroraum-Aktien gegen Verluste abzusichern.
~Wenn die Anleger die Geduld verlieren, kdnnte die Volatilitat sprunghaft steigen.“ Langfristig

seien europaische Aktien aber weiter attraktiv.

Zur Vorsicht rat AXA IM auch wegen der zu erwartenden Zinserhdhungen in den USA. Sie
seien alles in allem zwar eine gute Nachricht, da sie einen Konjunkturaufschwung signalisier-

ten. Kurzfristig konnten sie die Anleger aber verunsichern.

Die steigenden Bewertungen mahnten ebenfalls zur Vorsicht. ,Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis
ist von rund 13 zum Jahreswechsel auf fast 16 gestiegen. Damit sind Euroraum-Aktien nicht
nur absolut, sondern auch im internationalen Vergleich recht teuer und deshalb anfalliger,

so Investmentstratege Franz Wenzel.
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Dass Eric Chaney, Chefvolkswirt Euroraum-Aktien dennoch fir langfristig attraktiv halt, liegt
an der guten Wirtschaftsentwicklung im Euroraum. ,Im Gegensatz zu Griechenland gibt es in
den andern Landern echte Zeichen fur Fortschritte — nicht nur wegen der starkeren Konjunk-
tur, sondern auch, weil die Strukturreformen Wirkung zeigen®, so Chaney. Im 1. Quartal 2015
sei das Euroraum-BIP vermutlich um 2 Prozent gestiegen (annualisiert). Die Wachstumser-
wartungen flir Deutschland, Spanien und Irland habe man angehoben. Italien, lange Zeit als
Sorgenkind gehandelt, sei dank erfolgreicher Reformen sogar eine echte Trendwende ge-

lungen.

Dennoch rechnet AXA IM mittelfristig nicht mit einem weiteren Anstieg der deutschen Bun-
desanleiherenditen. Im Gegenteil: ,Die EZB wird weiter regelmafig Anleihen kaufen, das
Nettoangebot an Bundesanleihen wird wieder negativ®, so Wenzel. AuRerdem bliebe die
Inflation niedrig. AXA IM halt den massiven Anstieg der Bundesanleiherenditen in den letzten
Wochen fir Ubertrieben und sieht dafur vor allem technische und kurzfristige Griinde. Viel sei
zusammengekommen: Verkaufe durch Anleger, denen die Renditen zu niedrig geworden
seien, Leerverkaufe, gute Konjunkturdaten und die vielleicht bald enttauschte Hoffnung, dass
die Verhandlungen mit Griechenland erfolgreich abgeschlossen werden.

Den Renditeanstieg in den USA halt AXA IM hingegen fur nachhaltig. ,In den USA werden
die Renditen tendenziell weiter steigen, da sich die Konjunktur erholt und die Fed die Zinsen
wohl wie geplant anhebt®, so Chaney. ,Schon bald wird man erkennen, dass die Geldpolitik
auf den beiden Seiten des Atlantiks nicht unterschiedlicher sein kann.“ AXA IM zieht daraus

die Konsequenz, US-Staatsanleihen klar unterzugewichten.
Auch bei Unternehmensanleihen raten Chaney und Wenzel zur Vorsicht. Trotz der guten
Konjunktur sei eine neutrale Gewichtung angeraten. Dies habe auch, aber nicht nur saisona-

le Grinde.

Die vollstandige Investmentstrategie finden Sie hier: Investmentstrategie Mai 2015.
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AXA Investment Managers

AXA Investment Managers Paris SA (AXA IM) ist ein Multi-Experte in der Vermdgensverwaltung und gehort zur
AXA-Gruppe, einer der grof3ten internationalen Versicherungsgruppen und bedeutendsten Vermdgensmanager
der Welt. AXA IM ist mit rund 689 Mrd. Euro (Stand: Méarz 2015) verwaltetem Vermdgen einer der grof3ten in
Europa ansassigen Asset Manager. Mit gut 2.300 Mitarbeitern an 28 Standorten ist AXA IM weltweit in 21 Lan-
dern tétig.

Multi-Experte

Als Multi-Experte im Asset Management ist AXA IM in der Lage, Investmentlésungen in allen Assetklassen opti-
mal geméaR den Kundenbedirfnissen zu kombinieren und damit einen signifikanten Mehrwert zu erzielen. Das
Ziel von AXA IM ist es, in jedem Bereich Marktstandards zu setzen und eine fuhrende Position einzunehmen. Das
Unternehmen ist davon Uberzeugt, dass Spezialisierung, Unabhangigkeit und Verantwortlichkeit der Fondsmana-
ger fur eine nachhaltige Performance unerlasslich sind. Deshalb entwickelt das Unternehmen Uberall dort Exper-
tenteams, wo es Uber klare Wettbewerbsvorteile verfugt.

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 fir Finanzdienstleistungen dar. Ein Kauf von
Fondsanteilen erfolgt ausschlieBlich auf Basis der jeweils gultigen Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen. Die
Verkaufsprospekte, wesentlichen Anlegerinformationen (K1ID) und Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie kostenlos fur Deutschland bei AXA
Investment Managers Deutschland GmbH, Bleichstrae 2-4, 60313 Frankfurt/Main oder unseren Vertriebspartnern sowie unter www.axa-im.de
bzw. fir Osterreich bei der jeweiligen Zahl- und Informationsstelle sowie unter www.axa-im.at. Verwendung: Dieses Dokument dient
ausschlieBBlich 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 fir jegliche Form des
Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung, 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 fur die Aktualitét, Richtigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfigung gestellten
Informationen wird nicht tbernommen.
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