27. November 2014

ING IM erwartet 2015 nachhaltigeres Wachstum
der Weltwirtschaft

Nach Einschatzung von ING Investment Management (ING IM) wird 2015 ein Jahr der Herausforderungen
sowie der zunehmenden geldpolitischen Divergenz zwischen den Landern werden. Der Asset Manager
prognostiziert jedoch auch den nachhaltigsten Aufschwung seit der Finanzkrise. Unternehmen in den USA
und Japan wirden das starkste Wachstum bei den Investitionsausgaben verzeichnen. Gleichzeitig werde
sich die Abkihlung der Emerging Markets fortsetzen, wobei China das grof3te Risiko fir die Anlageperfor-
mance darstelle.

Frankfurt, 27.11.14. — Die weltwirtschaftlichen Perspektiven werden vor allem von Ungleichgewichten, die aus der
Vergangenheit resultieren, sowie von der Ungewissheit Gber das zukiinftige Wachstumspotenzial belastet. Das sag-
te Valentijn van Nieuwenhuijzen, Head of Multi Asset bei ING Investment Management, auf seiner Outlook-
Konferenz, die am Donnerstag, den 27. November 2014, in Frankfurt stattfand. Allerdings verringern sich derzeit die
konjunkturbremsenden Faktoren infolge des 6ffentlichen und privaten Schuldenabbaus. An den Arbeitsmarkten
zeichnet sich bereits Entspannung auf breiter Front ab. Gemeinsam mit dem aktuellen Riickgang der Olpreise kénn-
te dies das globale Wachstum im kommenden Jahr wieder beschleunigen.

Ferner geht ING IM davon aus, dass die Unternehmen in den etablierten Méarkte wieder zuversichtlicher werden: Der
Fokus durfte sich vor allem in den USA und Japan vom Schuldenabbau weg hin zu Fusionen und Ubernahmen so-
wie weiterer Investitionstatigkeit verlagern. Ob auch Europa im kommenden Jahr wieder auf Investitionen setzen
wird, hangt zum Teil von der politischen Bereitschaft ab, die veraltete Infrastruktur in der Region zu erneuern. Sofern
dies gelingt, kann dies eine Reihe 6ffentlich-privater Vorhaben anstol3en.

Die Asset Management-Gesellschaft erwartet zudem eine anhaltende konjunkturelle Verlangsamung in den Schwel-
lenmarkten. Reformwillige Lander, die bereit sind, ihre Corporate Governance zu verbessern, kénnten indes ihr
Wachstumspotenzial erneuern. Dennoch werden Emerging Markets auch weiterhin mit Hirden konfrontiert, sowohl
am Weltmarkt als auch im jeweiligen Inland. Fir Emerging Markets-Investoren zeigt China wegen der schwelenden
Ungewissheit im Hinblick auf seinen Immobilienmarkt und dem Bankensektor den gréf3ten Grund zur Sorge.

Risikoreiche Assets bleiben attraktiv

Nach Einschatzung von ING IM werden Aktien und Immobilien im kommenden Jahr am besten abschneiden. Im Zu-
ge der geldpolitischen Straffung durch die Fed durften die Zinsen in den USA leicht steigen. In Deutschland und Ja-
pan soll sich ein gewisser Aufwartsdruck auf die Anleiherenditen bemerkbar machen.

Van Nieuwenhuijzen kommentiert den Ausblick so: ,Zwar belasten auch im Jahr 2015 weltweite Ungleichgewichte
Wachstum und Anlegervertrauen, doch werden unkonventionelle ZentralbankmaRnahmen weiter fiir auskémmliche
Liquiditéat sorgen. Sowohl die amerikanische als auch die japanische Wirtschaft werden voraussichtlich tberdurch-
schnittlich wachsen. Durch die von der Bank of Japan betriebene quantitative Lockerung durfte auch der japanische
Aktienmarkt zuséatzlichen Schwung erhalten. Japan bleibt unser praferierter Markt. Die Probleme der Eurozone wer-
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den sich zwar auch 2015 nicht abschlieBend l6sen lassen, doch die Aktienmarkte bieten weiterhin attraktive Rendi-
ten. Zweifelsohne werden die Sorgen um die konjunkturelle Abkiihlung in China und die Deflation in Europa die An-
legerstimmung dampfen. Bei ING IM bleiben wir indes optimistisch, da die Industrielander nun die nachhaltigste Er-
holung seit der Krise aufweisen. Auch die Risikoaufschlage bleiben interessant.”

Nach Auffassung von ING IM ist die Angst vor Blasen (ibertrieben. Uberzogene Bewertungen sind eigentlich nur bei
Spread-Produkten im Fixed-Income-Segment zu finden. Doch geringes Nominalwachstum und alternde Bevdélkerun-
gen treiben — bei gleichzeitig geringen Ausfallerwartungen — unter Anlegern die Jagd nach Renditen an. Andere
Marktsegmente, wie beispielsweise Staatsanleihen, Immobilien oder Aktien, bieten nach wie vor Risikoaufschlage,
die um den bzw. Uber dem langfristigen Durchschnitt liegen. Anfang 2015 wird eine Belebung der weltweiten Wachs-
tumsdynamik risikoreiche Assets begulnstigen.

Aktienmarkte weniger auf USA fokussiert

ING IM geht davon aus, dass Unternehmen aus der Eurozone und Japan amerikanischen Unternehmen in 2015 den
Rang beim Gewinnwachstum ablaufen werden. Wahrend die Gewinne in den USA langsamer steigen, werden sie ihr
Wachstum in der Eurozone und Japan beschleunigen.

Dazu Van Nieuwenhuijzen: ,Aufgrund des rucklaufigen Gewinnwachstums sowie der geldpolitischen Straffung er-
warten wir im nachsten Jahr einen weniger auf die USA fokussierten Aktienmarkt. In der Eurozone und Japan wer-
den Aktien dagegen von der anhaltend lockeren Geldpolitik profitieren. Nicht zuletzt werden auch positive Wechsel-
kurseffekte die Wachstumsaussichten verbessern. Allgemein verfiigen die Unternehmen tber ausreichend Liquiditét,
doch wir beobachten auch zunehmende Bewertungsunterschiede zwischen den Aktienmarkten der verschiedenen
Regionen. Japan ist sozusagen unser Lieblingsmarkt, denn hier besteht ein besonders ginstiges Verhaltnis zwi-
schen Bewertung und Wachstum. Die Bewertungen von US-Aktien sind eher teuer, es gibt aber keine Hinweise auf
eine Blasenbildung. Weitere Aktienriickkaufe in den USA wirden die geringeren Gewinnzuwachse zum Teil sogar
ausgleichen.”

.Das Wohl und Wehe der Eurozone héngt wiederum davon ab, inwieweit die politisch Verantwortlichen mit ihren
MaRnahmen Erfolg haben. In jedem Fall weist die Region auskdmmliche Dividendenrenditen und Wachstumsraten
auf. Der Ertragszyklus sowie die geldpolitischen Zyklen stiitzen die Bewertungen in der Eurozone und Japan®, er-
ganzt der Experte.

China bleibt gro3te Sorge an den Emerging Markets

Nach Ansicht von ING IM werden sich die Schwellenlander im kommenden Jahr erheblichen Hurden gegentber se-
hen, vor allem wegen der bevorstehenden Abkiihlung der chinesischen Wirtschaft. Aufgrund der Handelsverflech-
tungen wird dies in erster Linie andere Emerging Markets betreffen. Hinzu kommt, dass die geldpolitische Normali-
sierung in den USA den Kapitalstrom in die Schwellenlander zusétzlich belasten wird. Dabei werden konjunkturelle
Dynamik und Markt-Performance der einzelnen Schwellenlander von ihrer Reformfahigkeit abhéangen.

Van Nieuwenhuijzen erklart dazu: ,Das Wachstum in den Schwellenlandern steht weiter unter Druck, trotz héherer
Nachfrage aus den etablierten Markten. Was die weitere Entwicklung betrifft, bestehen im Wesentlichen zwei globale
Risiken: die Verlangsamung des Wachstums in China und die Normalisierung der US-Geldpolitik, die die Kapitalflis-
se in die Emerging Markets weiter belasten wird. Daneben haben wir auch drei hausgemachte Problemfelder festge-
stellt: eine rapide Zunahme der Verschuldung und die daraus resultierenden volkswirtschaftlichen Ungleichgewichte
und systemischen Schwachen, anhaltend schwierige Finanzierungsbedingungen in den Emerging Markets sowie ein
schlechtes Investitionsklima und nachlassende Wettbewerbsfahigkeit. Ohne Reformen werden weitere Abwertungen
der jeweiligen Landeswahrungen erforderlich sein, um Makro-Verzerrungen zu verringern und das Wachstum anzu-
kurbeln.”

-ENDE-
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Rechtlicher Hinweis:

Dieser Text dient nur zur Pressenutzung. Diese Publikation ist nur fir professionelle Anleger bestimmt. Sie stellt insbesondere keine
Anlage-, Steuer- oder Rechtsberatung dar. Obwonhl die hierin enthaltenen Informationen mit gro3er Sorgfalt zusammengestellt wurden,
Ubernehmen wir keine — weder ausdruckliche noch stillschweigende — Gewahr fiir deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Wir behalten
uns das Recht vor, die hierin enthaltenen Informationen jederzeit und unangekiindigt zu &ndern oder zu aktualisieren. Weder ING Asset
Management (Europe) B.V., noch ein anderes Mitglied der NN Gruppe oder der ING-Gruppe bzw. seine Vorstandsmitglieder, leitenden
Angestellten oder Mitarbeiter haften in gleich welcher Weise fur die hierin enthaltenen Informationen oder Empfehlungen. Investitionen
sind mit Risiken verbunden. Bitte beachten Sie, dass der Wert der Anlage steigen oder sinken kann und die Wertentwicklung in der
Vergangenheit keine Gewabhr fur die zukinftige Wertentwicklung bietet. Diese Publikation und die darin enthaltenen Informationen dur-
fen ohne unsere Genehmigung weder kopiert, vervielfaltigt, verbreitet noch Dritten in sonstiger Weise zuganglich gemacht werden. Fur
die Rechtsbeziehungen zwischen uns und dem Verwender dieser Publikation gilt niederlandisches Recht. Diese Publikation ist kein
Angebot fur den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren und richtet sich nicht an Personen in Landern, in denen die Verbreitung solcher
Materialien rechtlich verboten ist. Fur den Erwerb von ING Investmentfonds sind allein die jeweiligen Verkaufsprospekte mit Risikohin-
weisen und ausfuhrlichen Informationen maRgeblich, die Sie kostenlos bei ING Asset Management B.V., Niederlassung Deutschland,
Westhafenplatz 1, 60327 Frankfurt am Main, oder unter www.ingim.de erhalten.

Deutschland: ING Asset Management B.V. Niederlassung Deutschland, Westhafenplatz 1, 60327 Frankfurt am Main, www.ingim.de.
Kontakt: funds.germany@ingim.com, Tel. + 49 69 50 95 49-20

Schweiz: ING Investment Management (Switzerland) Ltd., Schneckenmannstrasse 25, 8044 Zirich, Switzerland, www.ingim.ch, Kon-
takt: switzerland@ingim.com, Tel. +41 58 252 55 50

Osterreich: ING Bank N.V. — Vienna Branch, Ungargasse 64-66/3/305, A-1030 Wien, Filiale von ING Bank N.V. Hauptsitz Amsterdam,
Kontakt: info@ing.it, Tel. +39 02 89 629 22 22

Pressekontakt Uber ING IM International*

ING Investment Management Germany ING Investment Management International (ING IM International)* ist der
Asset Manager der NN Group N.V., einer an der Bérse gehandelten

Birgit Stocker Aktiengesellschaft. ING IM International hat seinen Hauptsitz in Den Haag,

-Head of PR D/A/CH- in den Niederlanden und verwaltet weltweit ca. Euro 180 Milliarden** (USD

T: +49 69 50 95 49 -15 227 Mrd.**) Assets under Management fur institutionelle Kunden und

M: + 49 160 989 63164 Privatanleger. ING IM International beschaftigt mehr als 1.100 Mitarbeiter

E: birgit.stocker@ingim.com und ist in 18 Landern in Europa, im Nahen Osten, Asien und den USA
vertreten.

wwwww.ingim.de
*Die Bezeichnung ,ING IM International beinhaltet Geschéftseinheiten in
Europa, im Nahen Osten, in Singapur, Japan und US-Niederlassungen (At-
lanta und New York). ING IM International ist Teil der NN Group N.V., einer
an der Borse gehandelten Aktiengesellschaft. Sie und ihre Tochtergesell-
schaften verwenden den Namen ,ING" und damit zusammenhangende Wa-
renzeichen der ING Groep N.V. (ING Group) mit einer entsprechenden Ge-
nehmigung. 68,1% der NN Group sind im Besitz der ING Group.

**Stand: Q3 2014, 30. September 2014

Weitere Informationen erhalten Sie unter www.ingim.de und www.NN-
Group.com
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