Oberbank
Marktmeinung

September 2010

Anleihen, Zins- und Wahrungserwartungen:

Leitzinsen: USA: 0,25 %
EURO: 1,00 %
JAPAN: 0,10 %

EURO-Anleihen: - gute Schuldner bis mittlere Laufzeiten
Fremdwahrungsanleihen: - Steigende Wahrungen bieten Chancen
Emerging Markets-Anleihen/Wandelanleihen/ - Beimischung aufgrund Renditevorsprungs und
Anleihen von Schuldnern mit geringerer Bonitit: Diversifizierung

Interbank Séatze EUR

Laufzeiten 3 Monate 5 Jahre 10 Jahre

Anfang Sep. 2010 0,89 1,75 2,37

in 12 Monaten 1,20-1,40 | 2,30-2,50 | 2,90- 3,10

Aktienmarkterwartungen:

Europa: Aktienmaérkte zuletzt angeschlagen — bei vielen
Osterreich: Indizes sind die 200-Tages-Linien gefallen
Amerika: Anzeichen einer Konjunkturabschwachung sorgen
Asien/Japan: weltweit fir Verunsicherung — Daten der nachsten
Emerging Markets: Wochen werden den weiteren Trend vorgeben

Sonstige Anlagemarkte:

Immobilien: - Immobilienwerte unter Abgabedruck
Rohstoffe: - weiter aufbauen (jedoch breiter gestreut)
Gold: - langfristiger Aufwartstrend weiterhin intakt

Oberbank-Asset-Mix:

Der Oberbank Asset-Mix dient all jenen Investoren
als Hilfestellung, die langfristig, unter Einbeziehung
aller verfigbaren Anlageklassen und unter einem
ausgewogenen Chancen-Risiko-Verhaltnis veranla-
Anleihen 60% gen mochten. Dieser Mix wird monatlich neu
Gold 5% angepasst und ist das Fazit der monatlichen
Oberbank-Marktmeinung.

= | iquide Mittel 0%

u Rohstoffe 5%

" Aktien 30% Inr(e) Oberbank-Berater(in) wird gemeinsam mit

lhnen lhren  personlichen  Veranlagungs-Mix
B Sonstige Veranlagungen 0 % zusammenstellen.

H [mmobilien 0%
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Abkiihlung der Weltkonjunktur —
Riickschlage am Aktienmarkt —
Renditetiefs bei Anleihen

In den letzten Wochen rickten nun wieder die Real“fﬁ;‘;:‘“:ﬂi‘;ﬂiﬂ;‘:ﬂ:éﬂ‘r E;’;I’J:'a“'“
Konjunkturdaten in den Vordergrund, nachdem die | - index % 4
Quartalssaison weitgehend beendet wurde. [Prognosezsitraum

Aufgrund der guten Verfassung vieler Unternehmen
gelang es lange die ricklaufigen Wirtschaftsdaten zu
ignorieren, doch die Konjunkturabschwéchung setzte
die Aktienmarkte letztlich im Monatsverlauf deutlich
unter Druck.

mm |aufende Jahresrate a)

o Jahres durchschnitt b) | =
Erniichternd fielen im August vor allem die Zahlen zur — 1. Quartal 2006 = 100
Wirtschaftsentwicklung in den USA aus, die auch | * " 0s 2007 2008 2008 2010 2011
H H il a) Veranderung gegendber dem Vorguanal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechie Skala)
dgutllch_ma_chten, dass sich der Immob|I|enma_rkt nach el oty s R A i
wie vor In eilnem angeschlagenen Zustand befindet. Quete: Eurostat: Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2010) ©ifo

Negative Daten zum Auftragseingang bei langlebigen
Wirtschaftsgutern  verunsicherten  zusatzlich die
Méarkte und wurden als Anzeichen fiir ein Ende der

Erholung gewertet.
Rendite fiir 10 jahrige osterr. Staatsanleihen

Somit ist nun die US-Notenbank gefordert, bei einer

deutlichen Verschlechterung der Situation, rechtzeitig 4
die geeigneten GegenmalRnahmen zu ergreifen, um el /
dgs erforderliche Vertrauen der Anleger zuriickzuge- v — /N -\/\\ ) /\/ . ﬁ
winnen. L e MV E L

. . . . . Inflationsrate \Jf)
In Europa zeigte sich ein besseres Konjunkturbild und \/

die veroffentlichten Indikatoren zur Wirtschaftsent-

wicklung fielen hier im Unterschied zu den USA
positiv aus. r ™

Realrendite (Rendite abziiglich Inflation) '

Besonders erfreuliche Daten wurden vor allem fir ||| SN . D
Deutschland bekanntgegeben. Sowohl der |Ifo | s = s 2004 2005 2006 2007 2008 29 | om

Geschaftsklima-Index als auch das Bruttoinlandspro-
dukt konnten erneut zulegen.
Beim BIP konnte sogar das starkste Wachstum seit
23 Jahren vermeldet werden.

Die Rentenmarkte profitierten von den Sorgen vieler Leitzinsentwicklung
Investoren um die US-Konjunktur und es setzte sich
der Renditeriickgang bei Staatsanleihen bester r 8
Bonitat weiter fort. Die hohe Nachfrage seitens der
risikoscheuen Investoren hat abermals zu historischen
Renditetiefs gefihrt.

Im Gegenzug konnten Bundespapiere aller Laufzeiten L3
steigende Kurse verbuchen. Der Bund-Future USA
erreichte ein neues Allzeithoch.
Uber den langen Laufzeitenbereich kam es zu einer -1
deutlichen Verflachung der Zinskurve und mittlerweile e i
rentieren alle Laufzeiten bei den dt. Bundesanleihen N A
zwischen 2 und 30 Jahren unterhalb von 3 %. Qﬁ Q,é?'@ .;,e‘g go"c';y oe‘*& ga”'& ga’”@ Qa“'@ Q-a“’g Qeﬂ'?% géﬁ

EURO s
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Anleihemarkte:

Die Anleihemérkte konnten in den letzten Wochen
Uberwiegend deutliche Kursgewinne erreichen. Die
Unsicherheit lber die weitere wirtschaftliche
Entwicklung sorgte fir starke Mittelzuflisse bei
soliden Anleihen und damit zu steigenden Kursen.

Die Renditen bei Staatsanleihen mit bester Schuld-
nerqualitdt wie Deutschland oder Osterreich sind
zuletzt auf historische Tiefststdnde gefallen. So gibt
es flr deutsche Staatsanleihen mit zehnjahriger
Laufzeit nur noch knapp lber 2 % und fir &sterrei-
chische Staatsanleihen gleicher Laufzeit nur etwas
mehr als 2,5 % Rendite.

Ebenfalls sehr positiv entwickelten sich Unterneh-
mensanleihen, wo die Renditen im Gleichschritt mit
den sinkenden Staatsanleiherenditen gesunken und
damit im Gegenzug die Anleihekurse gestiegen sind.

Anleihen aus den Emerging Markets konnten sich
ebenfalls deutlich verbessern. Viele Lander aus den
Emerging Markets haben nun eine niedrigere
Staatsverschuldung als so manche Industriestaaten.
Dies fuhrt dazu, dass diesen Landern nun mehr
Kapital anvertraut wird.

Eine Beimischung von Unternehmensanleihen und
Anleihen aus den Emerging Markets erachten wir
auch fir die Zukunft als sinnvoll. Dabei sollte aber
auf eine breitere Streuung geachtet werden. Dies ist
mittels Investmentfonds relativ einfach darstellbar.

Wahrungen:

Sehr volatil bleibt weiterhin die Entwicklung an den
Devisenmérkten. Nach einer sehr schwachen ersten
Jahreshalfte kam es bis Ende Juli zu einer Erholung.
Im August gab es neuerlich einen deutlichen
Schwécheanfall der Euro-Wahrung.

In den letzten Wochen konnten vor allem der
japanische Yen und der Schweizer Franken stark an
Wert zulegen. Damit erreichten diese Wahrungen
gegen den Euro erneut neue Héchststdnde. Dies
trotz der extrem tiefen Zinsen in diesen Landern.

Gegeniiber dem US-Dollar gab der Euro auch

Renditevergleich EURO-US-Dollar Staatsanleihen
10 Jahre Laufzeiten

Renditeentwicklung

—AAA ——BBE ——High Yield

%
)
a
%
[
%
@

EUR-Schweizer Franken

17
165
16
155
15
145
14
135
13
—_—_—V! 125

wieder etwas nach. Hier kam es aber zu keinen S L S S N S A
neuen Jahrestiefststdnden. Die Verunsicherung T O T T T P
bleibt weiter hoch und damit sollten die hohen
Schwankungen an den Devisenmarkten noch
ldngere Zeit Bestand haben.
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Aktienmarkte:

Fir eine positive Stimmung sorgten Anfang des
Monats erneut die Quartalszahlen, die mehrheitlich
Uber den Erwartungen der Anleger lagen. Nach
erfreulichen Konjunkturdaten in Europa konnte der
DAX trotz der schwachen Zahlen vom US-
Arbeitsmarkt kurzfristig sogar ein neues Jahreshoch
erreichen.

Die internationalen Bérsen mussten jedoch nach
Aussagen der US-Notenbanker, die sich besorgt
Uber das verlangsamte Tempo der wirtschaftlichen
Erholung &uflerten, Kursverluste hinnehmen.

Immer mehr Bérsianer halten es fir méglich, dass
die US-Wirtschaft erneut in eine Rezession abglei-
tet. Zusatzlichen Druck erfuhren die Markte aufgrund
der jungsten Wirtschaftszahlen aus China, die eine
weitere Verlangsamung der Wirtschaftsdynamik im
Reich der Mitte signalisierten.

Vor allem in Japan setzte sich der negative Trend
fort und der Index markierte den tiefsten Stand seit
April 2009. Die Kursentwicklung des Nikkei Index
liegt in diesem Jahr hinter der aus anderen Regio-
nen zuriick. Japans Exporteure leiden nicht nur
unter der Abkihlung der Auslandsnachfrage,
sondern auch unter dem starken Yen.

Auf der Unternehmensseite versetzte der weltgrofite
Netzwerkausriister Cisco Systems der Technologie-
branche bei der Vorlage der Quartalszahlen einen
regelrechten Schock. Neben den enttduschenden
Zahlen verunsicherte auch der besonders negative
Ausblick des Unternehmens. Dies war sehr verwun-
derlich, da gerade dieser Konzern noch vor einigen
Wochen mit optimistischen Aussagen fiir eine
positive Stimmung gesorgt hatte.

Amerikas zweitgréf3ter Autobauer General Motors
erwirtschaftete im zweiten Quartal einen Gewinn von
1,3 Mrd. USD und plant nach diesem (iberraschend
starken Ergebnis die Rickkehr an die Bérse. Mit den
Mitteln aus dem Bdérsengang will das Unternehmen,
das im Zuge der Finanzkrise Insolvenz anmelden
musste, die Staatsbeteiligung zuriickfahren.

Beziglich der weiteren Ausrichtung im Aktienbereich
werden die anstehenden Zahlen zu Konsum,
Produktion und Arbeitsmarkt sowie die Charttechnik
entscheidend sein.
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Europa: STOXX 50 Index
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Immobilien:

CRB-Rohstoffindex

Weiterhin schwierig bleibt die Situation an den 500

Immobilienmarkten. In den USA sind die staatlichen 450

Férderungen fur private Immobilieninvestments

ausgelaufen und dadurch kam es zu einer schwa- 400

cheren Entwicklung. Auch die Verunsicherung uber 350

die weitere wirtschaftliche Entwicklung driickt auf die 300

Immobilienentwicklung. 268

In Asien dagegen kam es in den letzten Monaten zu 200

deutlichen Immobilienpreissteigerungen und die — 71— 150

Staaten versuchen vehement eine Preisblase zu I S T S N

verhindern. 0¢4,‘-* o“*d"g 0‘2""9 0“’}9 0‘9’9 0‘5"9 0“‘4’9 o“"ﬁ 0'9/0 <:f515j 0“'&}

Bei den Immobilieninvestmentfonds ist die Wertent-

wicklung weiterhin relativ stabil. Hier gibt es aber in

Deutschland ~ Anzeichen auf eine gesetzliche

Anderung in der Preisermittlung und dies fihrte zu

starken Anteilsverkdufen. Dadurch wurden einige Goldpreis in US-Dollar

Fonds gezwungen die Anteilsriicknahme auszuset- 1300

zen. 1200
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Die breit aufgestellten Rohstoffindizes bewegen sich 500

weiterhin eher seitwérts. Preise von landwirtschaftli- 400

chen Produkten konnten sich eher verbessern und ;gg

auch die Edelmetallpreise bleiben hoch und konnten A .\ T @ c; « ]

zuletzt wieder zulegen. fb Ey@ & @&r" é,‘%ib @4,‘%5” & Ay @1,0% 619%

Dagegen kam es bei Industriemetallen seit Jahres- |© @ © 9 © O ¢ O 9o O 9O

beginn Uberwiegend zu einer nachgebenden

Tendenz. Hier macht sich die zuletzt schwéachere

wirtschaftliche Entwicklung bemerkbar.

Fur langfristig orientierte Anleger ist es weiterhin

sinnvoll, e?nen Teil dgs zur Verfigung stehenden Olpreis in US-Dollar

Anlagekapitals in breit gestreute Rohstoffprodukte 150

zu investieren. 130
110
90

Gold: 20

Der Goldpreis legte zuletzt wieder kraftig zu und 20

konnte fast seine Hochststande von Ende Juni 30

erreichen. - 10

Dafuir verantwortlich waren offensichtlich nach wie ® S P PP EEE PO

vor Angstkaufe verunsicherter Investoren. & o o o P
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Diese Unterlagen dienen lediglich der aktuellen Information und basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen zum
Erstellungszeitpunkt. Diese Unterlagen sind weder Angebot noch Aufforderung zum Kauf oder Verkauf der hier erwahnten Veranlagungen bzw. (Bank-)
Produkte. Samtliche in diesem Dokument enthaltenen Aussagen sind nicht als generelle Empfehlung zu werten. Obwohl wir die von uns beanspruchten
Quellen als verlasslich einschatzen, ubernehmen wir fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier wiedergegebenen Informationen keine Haftung.
Insbesondere behalten wir uns einen Irrtum in Bezug auf Zahlenangaben ausdriicklich vor. Es handelt sich bei den angegebenen Werten um Vergangen-

heitswerte.




