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BTV VIER LANDER BANK

Anlagebarometer fiir das erste Quartal 2014 und Ausblick auf
2014: Jahr der Normalisierung wird erwartet!

Umfeldanalyse

Im vierten Quartal 2013 sendet die globale Konjunktur durchweg positive Signale fiir das Jahr 2014. Alle Zeichen
stehen auf Normalisierung. Wahrend sich die Zentralbanken 2014 in vorsichtiger Zuriickhaltung tiben werden,
miissen die Zins- und Finanzmarkte zunehmend auf eigenen Beinen stehen.

Die USA werden zwar weiter unter ihrem Potenzial wachsen, verzeichnen jedoch 2013 ein leicht positives
Wirtschaftswachstum von ca. 2 Prozent, das 2014 voraussichtlich auf 2,5 Prozent ansteigen wird. Die Eurozone
kehrt im ablaufenden Jahr langsam aus der Rezession zu einem Wirtschaftswachstum zurlick. Prognosen sehen das
Wachstum 2014 bei rund 1 Prozent. Besonders beachtlich ist, dass selbst in den Peripheriestaaten die Wirtschaft
wieder wichst. Deutschland bleibt in puncto Konjunktur innerhalb der Eurozone fiihrend. Japan befindet sich im
Jahr 2013 mit knapp 2 Prozent ebenfalls auf Wachstumskurs, vor allem dank steigender Exporte durch den
schwachen Yen. Das Land setzt weiterhin auf eine expansive Geldpolitik. Inwiefern diese riskante Strategie
langfristig aufgeht, bleibt abzuwarten. Fiir das Gesamtjahr 2014 wird in Japan ein Wirtschaftswachstum zwischen

1 und 1,5 Prozent erwartet.

Wihrend sich die Industrieldnder positiv prasentieren, bleibt die Situation der meisten Schwellenlander schwierig.
Die rohstoffabhingigen Schwellenldnder leiden unter den weiterhin niedrigen Marktpreisen fiir ihre
Hauptexportgiiter. Andere aufstrebende Volkswirtschaften konnen sich von diesen Entwicklungen absetzen, vor
allem Stidkorea und Mexiko. Die Wirtschaft Brasiliens und Stidafrikas wird dagegen auch 2014 unter
Wachstumsschwiche leiden. Die Situation in China stellt sich ambivalent dar. Einerseits rechnen die meisten
Prognosen fiir 2014 mit einem Wirtschaftswachstum von 7 Prozent. Andererseits konnten diverse strukturelle
Probleme die Konjunktur ddmpfen und so das Wirtschaftswachstum nahe an die kritische Schwelle von 5 Prozent
bringen. Sollte diese Marke unterschritten werden, besteht ein hohes Risiko fiir die soziale und politische Instabilitat
Chinas.

Handlungsempfehlungen
Aktien

*  Anden Aktienmarkten wird sich die Hausse von 2013 abschwichen und eher in eine Seitwartsbewegung
tibergehen, mit deutlich héherer Volatilitit. Anleger kénnen sich nicht mehr pauschal auf allgemein
steigende Kurse verlassen. Deshalb gewinnt die sorgfiltige Auswahl der Titel gegeniiber 2013 an
Bedeutung.

= Besonderes Potenzial versprechen nach wie vor européische Titel. Anleger mit héherer Risikoaffinitat
kénnen durchaus auch Aktien aus den Peripheriestaaten beimischen. Japan eignet sich derzeit fiir taktische
Investments, die jedoch aufgrund der expansiven Geldpolitik der japanischen Zentralbank unbedingt
wahrungsgesichert werden sollten. Die Aktienkurse in den USA haben bereits ein sehr hohes Niveau
erreicht und sollten generell mit etwas mehr Vorsicht behandelt werden als européische Titel.
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= Angesichts der Konjunkturaussichten bietet es sich an, allmahlich defensive Werte durch
wachstumsorientierte Aktien wie Technologieunternehmen und Nebenwerte zu ersetzen. Aus diesem
Grund ist beispielsweise von Aktieninvestments in der Schweiz mit ihren tiberwiegend defensiven Werten
eher abzuraten.

= Aufgrund der positiven konjunkturellen Aussichten bestehen zudem gute Chancen, dass bérsennotierte
Unternehmen 2014 ihre Gewinne starker ausbauen als derzeit in ihren Kursen eingepreist ist. Im Gegensatz
zu den Vorjahren wird von den Konzernen weniger ausgeschiittet, sondern wieder mehr investiert werden.

Anleihen

= Die Lage auf dem Anleihenmarkt verlangt Anlegern zukiinftig einen langen Atem ab. Wihrend im kurzen
Laufzeitenbereich weiterhin mit historisch niedrigen Zinsen zu rechnen ist, entwickeln sich die Zinsen fiir
mittel- bis langfristige Anlagen in Folge der globalen konjunkturellen Erholung bereits langsam wieder nach
oben. Anleger stehen deshalb vor der Qual der Wahl, wie sie auf diese Situation reagieren. Wer bereits jetzt
von den leicht héheren Zinsen langfristiger Anleihen profitieren méchte, der riskiert, bei weiter steigenden
Zinsen schlecht abzuschneiden.

= Auch wenn die Anleihenmarkte in den Schwellenlandern im ablaufenden Jahr bereits stark gelitten haben,
ist der Zeitpunkt fiir einen Einstieg noch nicht gekommen. Staatsanleihen von Schwellenldndern sollten
nach wie vor untergewichtet bleiben, da noch immer Risiken vor allem im Lokalwahrungsbereich bestehen.
Um Kurssteigerungen zu erzielen, fehlt es weiterhin an Mittelzuflissen.

* High-Yield-Unternehmensanleihen weisen derzeit das aussichtsreichste Renditepotenzial auf. Das
Ausfallrisiko ist im historischen Vergleich niedrig. Anleger sollten jedoch auf eine breite Streuung innerhalb
ihres Portfolios achten sowie vornehmlich tiber Fonds investieren.

Rohstoffe

= Auf dem Rohstoffmarkt sind 2014 keine Preissteigerungen zu erwarten. Die Angebotsseite ist nach wie vor
sehr gut ausgestattet und die Nachfrage bleibt trotz der besseren Konjunktur unter dem langfristigen
Mittel. Deshalb ist hchstens mit einer Seitwartsentwicklung der Rohstoffpreise auf niedrigem Niveau zu
rechnen.
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Das BTV Anlagebarometer
Das Anlagebarometer der BTV VIER LANDER BANK analysiert im Quartalsabstand die aktuelle Lage an den
Finanzmarkten und gibt Privatanlegern Orientierung fiir ihre Vermégensanlage.

Haftungsausschluss
Diese Mitteilung ist keine individuelle Anlageempfehlung, kein Angebot zur Zeichnung bzw. zum Kauf oder Verkauf
von Finanzinstrumenten.

UBER DIE BTV VIER LANDER BANK

Die BTV ist die Bank fiir mittelstdndische Firmenkunden und anspruchsvolle Privatkunden in Stiddeutschland,
Osterreich, der Schweiz und Norditalien. Seit 2006 ist die BTV mit einer deutschen Banklizenz und Standorten in
Augsburg, Memmingen, Ravensburg, Miinchen und Stuttgart in der Bundesrepublik vertreten. Die in Wien
borsennotierte Bank wurde 1904 gegriindet. Seit jeher schdtzen BTV Kunden die konservative Geschiftsphilosophie der
Bank entsprechend ihrem Grundsatz , Investieren statt spekulieren”. Kunden des preisgekronten BTV
Vermégensmanagements iiberzeugt die attraktive Wertentwicklung ihrer Geldanlage verbunden mit einer
konservativen Risikopolitik.
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