
	  
	  
	  

Die	   träge	   europäische	   Wirtscha1	   und	   Unsicherheiten	  
wegen	   der	   kün1igen	   Poli:k	   der	   amerikanischen	  
Notenbank	   ha>en	   in	   den	   vergangenen	   Wochen	  
nega:ven	  Einfluss	  auf	  die	  Märkte.	   In	  den	   letzten	  Tagen	  
hingegen	   wurde	   die	   S:mmung	   von	   eher	   temporären	  
Faktoren	  nega:v	  geprägt:	  
	  
-‐  Die	   angekündigte	   Präsidentscha1swahl	   in	   Griechen-‐

land	   könnte	   vorgezogene	   Parlamentswahlen	   und	  
damit	   eine	   von	   Syriza	   geführte	   Koali<on	   mit	   sich	  
bringen.	  Diese	  Nachrichten	  haben	  neue	  Ängste	   in	  der	  
Eurozone	   geschürt,	   was	   sich	   durch	   die	   „Flucht	   in	  
Qualität”	   am	   europäischen	   Rentenmarkt	   und	   in	   einer	  
angespannten	  Zinsstrukturkurve	  zeigte.	  Die	  Rendite	  für	  
10-‐jährige	   Bundesanleihen	   fiel	   auf	   einen	   Tiefststand	  
von	  0,58	  Prozent.	  

	  
-‐  Der	   Rückgang	   des	   Ölpreises	   hat	   an	   Dynamik	  

zugenommen	   (-‐45	   Prozent	   über	   die	   letzten	   sechs	  
Monate,	   -‐23	   Prozent	   in	   einem	   Monat).	   Dieser	   Trend	  
hat	   Ängste	   vor	   wachsenden	   Ausfällen	   bei	   kleineren	  
amerikanischen	   Ölgesellscha]en	   geweckt	   und	  
verursachte	  Nervosität	  bei	  US-‐Hochzinsanleihen.	  

-‐  Grundsätzlich	   kämpfen	   alle	   Rohstoffpreise	   um	  
Stabilisierung.	   Dieser	   Trend	   weckt	   Zweifel	   an	   den	  
weltweiten	  Wachstumsaussichten.	  

	  
-‐  Russland	   wurde	   durch	   die	   Embargomaßnahmen	  

zunehmend	   destabilisiert	   und	   erwartet	   einen	  
Rückgang	   der	   Wirtscha]sleistung	   um	   4,5	   Prozent	   im	  
Jahr	   2015.	   Auch	   die	   chinesische	   Wirtscha]	   beendet	  
das	   Jahr	   schwerfällig	   mit	   einer	   Verringerung	   der	  
Wachstumsprognosen.	  	  

-‐  Die	   geldpoli:schen	   Pläne	   der	   EZB,	   insbesondere	   die	  
angekündigten	   langfris<gen	   Refinanzierungsgeschä]e	  
(TLTRO),	  zeigten	  nur	  begrenzten	  Erfolg.	  	  
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Diese	  Ereignisse	  haben	  einige	  Faktoren	  überscha>et,	  die	  
sich	   eigentlich	   posi:v	   auf	   die	   Erholung	   der	   Märkte	  
auswirken	  und	  sich	  Anfang	  2015	  auszahlen	  sollten:	  
	  	  
-‐  Die	  Erholung	  der	  Konsumausgaben	   in	  den	  USA	  treibt	  

das	  Wirtscha]swachstum	  weiter	  an.	  	  

-‐  In	   Europa	   wurden	   die	   Ängste	   vor	   einem	   möglichen	  	  
Auseinanderbrechen	   der	   Eurozone	   durch	   das	   ak<ve	  
Eingreifen	   der	   EZB	   beruhigt.	   Der	   Euro/US-‐Dollar-‐
Wechselkurs	   begüns<gt	   zudem	   europäische	  
Exporteure.	  

-‐  Einige	  Signale	  dür1en	  den	  Ak:enmarkt	  unterstützen:	  
lediglich	   durchschninliche	   Bewertungen,	   hohe	  
Risikoprämien	   sowie	   ein	  historisch	  hoher	  Unterschied	  
zwischen	   Ak<enrenditen	   und	   Renditen	   von	  
Unternehmensanleihen.	  	  	  	  

	  
-‐  Der	   Preisverfall	   bei	   Öl	   dür1e	   sich	   posi:v	   auf	   die	  

Eurozone	  auswirken.	  Durch	  die	   güns<ge	  Wirkung	  auf	  
die	  Binnennachfrage	  könnte	  das	  Wachstum	  um	  bis	  zu	  	  
0,5	  Prozent	  angeregt	  werden.	  	  

Die	   Märkte	   haben	   die	   nega:ven	   Einflussfaktoren	  
zahlreicher	   jüngster	   Ereignisse	   für	   die	   Weltwirtscha1	  
bereits	   vollständig	   eingepreist:	   den	   Fall	   des	   Ölpreises,	  
die	  Russlandkrise,	  Unsicherheiten	  in	  Griechenland.	  	  
	  
Demgegenüber	  stehen	  die	  posi:ven	  Effekte,	  die	  wir	  aus	  
einigen	   jüngsten	   Entwicklungen,	   insbesondere	   dem	  
gesunkenen	   Ölpreis,	   erwarten	   dürfen.	   Diese	   wurden	  
bislang	   noch	   nicht	   von	   den	   Märkten	   honoriert	   und	  
sollten	  sich	  in	  den	  kommenden	  Monaten	  posi:v	  auf	  die	  
S:mmung	   auswirken.	   Das	   Beste	   steht	   uns	   also	   noch	  
bevor!	  	  	  
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Financière	  de	  l’Echiquier	  wurde	  1991	  gegründet	  und	  liegt	  zu	  100%	  im	  Besitz	  ihrer	  Führungskrä]e	  und	  Mitarbeitern.	  Mit	  über	  8	  Mrd.	  EUR	  
verwaltendes	  Vermögen	  ist	  das	  Unternehmen	  eine	  der	  führenden	  unabhängigen	  Kapitalanlagegesellscha]en	  in	  Frankreich.	  28	  Fondsmanagern	  
und	  Analysten	  verwaltet	  für	  Privatpersonen,	  Vermögensverwalter	  und	  Ins<tu<onelle	  Investoren	  Ak<en-‐,	  Misch-‐	  und	  Rentenfonds	  und	  
Wandelanleihen	  Fonds	  auf	  europäischen	  und	  weltweiten	  Märkten.	  
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Posi:onierung	  
	  

Ø  Phasen	  der	  Konsolidierung	  eignen	  sich	  gut,	  um	  Chancen	  am	  Ak<enmarkt	  zu	  nutzen.	  Auf	  minlere	  Sicht	  ist	  der	  Echiquier	  
Major	   gut	   posi<oniert,	   um	  an	   diesem	  Umfeld	   zu	   par<zipieren.	  Durch	   den	   Fokus	   auf	   große	   europäische	  Wachstums-‐
ak<en	   ist	   der	   Fonds	   auch	   in	   europäische	   Exportunternehmen	   inves<ert,	   die	   von	   anrak<ven	   Kondi<onen	   profi<eren	  
sollten.	  	  

Ø  Für	   Investoren,	   die	   kontrollierte	   Vola<lität	   durch	   ein	   ausgewogenes	   Poruolio	   an	   Ak<en	   und	   Unternehmensanleihen	  
suchen,	  empfiehlt	  sich	  der	  Mischfonds	  ARTY.	  Dank	  seiner	  flexibler	  Strategie	  bewegte	  er	  sich	  gut	  durch	  das	  unsichere	  
Gelände	  der	  vergangenen	  Monate.	  

Die	   Fonds	   von	   Financière	   de	   l’Echiquier	   inves<eren	   vorrangig	   in	  Ak<en	  und	  Unternehmensanleihen,	   sodass	   das	   Risiko	   eines	   Kapitalverlusts	  
besteht.	  Weitere	  Informa<onen	  zu	  den	  Risiken	  sowie	  den	  Gebühren	  entnehmen	  Sie	  bine	  dem	  Verkaufsprospekt	  des	  jeweiligen	  Fonds,	  den	  Sie	  
auf	  Anfrage	  unter	  der	  Rufnummer	  +49	  69	  299	  938	  10	  beim	  Unternehmen	  oder	  bei	  Ihrem	  gewohnten	  Ansprechpartner	  erhalten.	  	  


