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Europdische Aktienmarkte: Das Beste steht uns noch bevor

Die trdge europdische Wirtschaft und Unsicherheiten
wegen der kiinftigen Politik der amerikanischen
Notenbank hatten in den vergangenen Wochen
negativen Einfluss auf die Markte. In den letzten Tagen
hingegen wurde die Stimmung von eher temporaren
Faktoren negativ gepragt:

- Die angekiindigte Prasidentschaftswahl in Griechen-
land koénnte vorgezogene Parlamentswahlen und
damit eine von Syriza geflihrte Koalition mit sich
bringen. Diese Nachrichten haben neue Angste in der
Eurozone geschiirt, was sich durch die ,Flucht in
Qualitdt” am europaischen Rentenmarkt und in einer
angespannten Zinsstrukturkurve zeigte. Die Rendite fir
10-jahrige Bundesanleihen fiel auf einen Tiefststand
von 0,58 Prozent.

- Der Riickgang des Olpreises hat an Dynamik
zugenommen (-45 Prozent Uber die letzten sechs
Monate, -23 Prozent in einem Monat). Dieser Trend
hat Angste vor wachsenden Ausféllen bei kleineren
amerikanischen Olgesellschaften geweckt und
verursachte Nervositédt bei US-Hochzinsanleihen.

- Grundsatzlich kampfen alle Rohstoffpreise um
Stabilisierung. Dieser Trend weckt Zweifel an den
weltweiten Wachstumsaussichten.

- Russland wurde durch die Embargomafnahmen
zunehmend destabilisiert und erwartet einen
Rickgang der Wirtschaftsleistung um 4,5 Prozent im
Jahr 2015. Auch die chinesische Wirtschaft beendet
das Jahr schwerfdllig mit einer Verringerung der
Wachstumsprognosen.

- Die geldpolitischen Pline der EZB, insbesondere die

angekindigten langfristigen Refinanzierungsgeschifte
(TLTRO), zeigten nur begrenzten Erfolg.

Positionierung

Diese Ereignisse haben einige Faktoren iiberschattet, die
sich eigentlich positiv auf die Erholung der Markte
auswirken und sich Anfang 2015 auszahlen sollten:

- Die Erholung der Konsumausgaben in den USA treibt
das Wirtschaftswachstum weiter an.

- In Europa wurden die Angste vor einem méglichen
Auseinanderbrechen der Eurozone durch das aktive
Eingreifen der EZB beruhigt. Der Euro/US-Dollar-
Wechselkurs begilnstigt zudem europaéische
Exporteure.

- Einige Signale diirften den Aktienmarkt unterstiitzen:
lediglich durchschnittliche Bewertungen, hohe
Risikopramien sowie ein historisch hoher Unterschied
zwischen Aktienrenditen und Renditen von
Unternehmensanleihen.

- Der Preisverfall bei Ol diirfte sich positiv auf die
Eurozone auswirken. Durch die glinstige Wirkung auf
die Binnennachfrage kdnnte das Wachstum um bis zu
0,5 Prozent angeregt werden.

Die Markte haben die negativen Einflussfaktoren
zahlreicher jlingster Ereignisse fiir die Weltwirtschaft
bereits vollstindig eingepreist: den Fall des Olpreises,
die Russlandkrise, Unsicherheiten in Griechenland.

Demgegeniiber stehen die positiven Effekte, die wir aus
einigen jiingsten Entwicklungen, insbesondere dem
gesunkenen Olpreis, erwarten diirfen. Diese wurden
bislang noch nicht von den Markten honoriert und
sollten sich in den kommenden Monaten positiv auf die
Stimmung auswirken. Das Beste steht uns also noch
bevor!

» Phasen der Konsolidierung eignen sich gut, um Chancen am Aktienmarkt zu nutzen. Auf mittlere Sicht ist der Echiquier
Major gut positioniert, um an diesem Umfeld zu partizipieren. Durch den Fokus auf groRe europdische Wachstums-
aktien ist der Fonds auch in europdische Exportunternehmen investiert, die von attraktiven Konditionen profitieren

sollten.

> Fur Investoren, die kontrollierte Volatilitdt durch ein ausgewogenes Portfolio an Aktien und Unternehmensanleihen
suchen, empfiehlt sich der Mischfonds ARTY. Dank seiner flexibler Strategie bewegte er sich gut durch das unsichere

Gelande der vergangenen Monate.

Die Fonds von Financiére de I'Echiquier investieren vorrangig in Aktien und Unternehmensanleihen, sodass das Risiko eines Kapitalverlusts
besteht. Weitere Informationen zu den Risiken sowie den Geblihren entnehmen Sie bitte dem Verkaufsprospekt des jeweiligen Fonds, den Sie
auf Anfrage unter der Rufnummer +49 69 299 938 10 beim Unternehmen oder bei lhrem gewohnten Ansprechpartner erhalten.

Financiere de I'Echiquier wurde 1991 gegriindet und liegt zu 100% im Besitz ihrer Fiihrungskrafte und Mitarbeitern. Mit tiber 8 Mrd. EUR
verwaltendes Vermogen ist das Unternehmen eine der flihrenden unabhangigen Kapitalanlagegesellschaften in Frankreich. 28 Fondsmanagern
und Analysten verwaltet fiir Privatpersonen, Vermoégensverwalter und Institutionelle Investoren Aktien-, Misch- und Rentenfonds und

Wandelanleihen Fonds auf europdischen und weltweiten Markten.
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