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Welche Stimmung herrscht an den Markten?

Auf welchem Niveau befindet sich die Marktstimmung im langfristigen Vergleich und welche
regionalen Trends sind derzeit zu beobachten? Im Rahmen einer neuen Kooperation mit der
Wissenschaftlichen Leitung der Spéngler IQAM Invest analysiert e-fundresearch.com im
regelmafigen Intervall die Stimmungslage an den Aktienmérkten der USA, Europas sowie der
Pazifik-Region.
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Wie funktioniert ein Markstimmungs-Index?

Die Wissenschaftliche Leitung der Spangler IQAM Invest hat die existierenden Ansétze zur Messung der
Marktstimmung weiterentwickelt und berechnet den Spangler IQAM Sentiment Index. Fir die Ermittlung des
Spangler IQAM Sentiment Index werden einerseits verschiedene Finanzmarktindikatoren, wie zum Beispiel
die Entwicklung des Aktienhandelsvolumens (Wie aktiv wird auf den Markten gehandelt?) oder die Implizite
Marktvolatilitat (Wie teuer ist es, sich gegen Marktverluste abzusichern?) und andererseits Sentiment-
Umfragedaten (Wie zuversichtlich beurteilen Unternehmen und Konsumenten die zukinftige Entwicklung?)
zu einem Sentiment Index verdichtet.

Ubertriebener Optimismus oder Pessimismus?
Ist das Sentiment besonders hoch, besteht ein Risiko, dass eine Ubertreibung vorherrscht und eine

Kurskorrektur bevorsteht. Ist das Sentiment hingegen besonders niedrig, wird sichtbar, dass die Investoren
eventuell zu pessimistisch sind und eine Erholung zu erwarten ist.



Grafik: Marktstimmungen im langfristigen Vergleich

Spangler IQAM Sentiment Index

Sentiment historisch hoch > geringere Sensitivitdt zum Sentiment Index, leichte Reduktion Value, Tendenz zu gréeren Titeln

Sentiment historisch niedrig > hoheregensitivitat zum Sentiment Index, Tendenz zu weniger grolen Titeln

Analyse: Die Stimmungslage in den wichtigsten Markten

USA: Hohe Volatilitat der Marktstimmung

-

L] Der Spangler IQAM Sentiment Index US liegt Ende Dezember bei einem Wert von
R - 1,43 und ist fast unveréndert im Vergleich zu 1,49 per Ende November 2014. Das
Sentiment in den USA liegt damit auf einem klar positiven Niveau. Relativ zum
Vormonat ist dabei das Markt-Sentiment deutlich negativer, wahrend die
6konomischen Sentiment-Indikatoren eine klar positive Entwicklung zeigen.
Insgesamt filhren diese gegenldufigen Bewegungen zur Stagnation des Sentiment-
Index im positiven Bereich. Das grof3te Risiko fur die kinftige Entwicklung des

Univ.-Prof. Dr. Engelbert Spangler IQAM Sentiment Index US ist momentan die sehr hohe Volatilitat der

J. Dockner Marktstimmung.

Europa: Marktstimmung zeigt stabilen, negativen Trend

In Europa ist der negative Trend der Vormonate vorlaufig zum Halten gekommen.
Der Spangler IQAM Sentiment Index fir Europa liegt Ende Dezember 2014 bei 0,32
im Vergleich zu 0,33 (Ende November 2014). Damit befindet sich der Sentiment
Index im neutralen Bereich. Insgesamt zeigen weder die Marktstimmung noch die
okonomischen Stimmungsindikatoren eine groRRe Veranderung zum Vormonat. Uber
das gesamte letzte Quartal betrachtet, zeigte vor allem die Marktstimmung einen
stabilen, negativen Trend.

Univ.-Prof. DDr. Thomas
Dangl



Pazifik-Region: Stimmung im unteren, neutralen Bereich

Im pazifischen Raum ist es zu einer leichten Verschlechterung des Spangler IQAM
Sentiment Index Pacific von -0,66 per Ende November 2014 auf -0,78 per Ende
Dezember 2014 gekommen. Der Spangler IQAM Sentiment Index Pacific befindet
sich somit gerade noch im unteren, neutralen Bereich. Der Trend ist allerdings
bereits seit geraumer Zeit stagnierend. Die 6konomischen Stimmungsindikatoren
weisen dabei eine schlechtere Entwicklung als die Marktstimmung auf.

Univ. Prof. Dr. Dr.h.c.
Josef Zechner
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