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AKTIENMARKTE WARUM EUROPA UBER DIE BESSEREN AUSSICHTEN VERFUGT
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f ’\{ heuer soll das Geld

115

Milliarden Euro
flossen im Vorjahr
aus Europa ab -

zuriickkehren.

Europa zeigt der Wall Street die Riicklichter

Experten sind zunehmend optimistisch, was Aktien aus
Europa betrifft. Diese seien billiger als an der Wall Street,
und die Wirtschaft komme in Fahrt. Auch das politische
Risiko habe mit der Frankreich-Wahl abgenommen.
Italien gilt aber weiterhin als ,,Problemfall®.

Alexander Hahn

Wien - Die Aussicht auf einen
europafreundlichen Prédsidenten
Frankreichs namens Emmanuel
Macron hat an den Bérsen am Wo-
chenbeginn zu Freudenspriingen
gefiihrt. Allerdings geht Friedrich
Strasser, Vorstand der Bank Gut-
mann, nicht davon aus, dass die
Aktienméarkte weiter in dem Tem-
po nach oben schieflen: ,Das war
eine Spontanreaktion, die man
nicht iberbewerten darf“, bremst
er die Erwartungen. Das Basissze-
nario spreche nun aber fiir einen
Erfolg Macrons in der Stichwahl,
denn: ,Man hat den Eindruck,
dass die Leute wieder mit Ver-
nunft wihlen statt aus Trotz.“

Da sich die Eurozone auch wirt-
schaftlich ,auf dem Weg der Bes-
serung” befinde und auch die US-
Okonomie wachse, meint Strasser
in Bezug auf Aktien: ,Eigentlich
steht von fundamentaler Seite die
Ampel auf griin.“ Den Fokus wiir-
de der Banker dabei auf Qualitéts-
aktien legen, wobei er Europa
gegeniiber den USA bevorzugt.
Was mit Qualitit gemeint ist?
,Blue Chips und Dividendenak-
tien sollten die Schwerpunkte
sein“, erldautert Strasser. Dazu
empfiehlt er, Schwellenldnder-Ti-
tel aus Asien, vor allem China, bei-
zumischen.

Auch Portfolio-Manager Peter
Steffen vom Fondsanbieter Ethe-
nea zieht derzeit Aktien vom alten
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Das Vier-Felder-Diagramm illustriert die Performance der 20 im ATX vertretenen Titel in zwei verschiedenen Zeitraumen. Die
vertikale Achse zeigt die Veranderung in den vergangenen 4 Monaten, die horizontale Achse die Veranderung der vergange-
nen 4 Wochen. Die Aktien mit der relativ gesehen besten Performance befinden sich in dem Quadranten rechts oben, die Ak-
tien mit der relativ gesehen schlechtesten Performance links unten.
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Kontinent gegeniiber US-Werten
vor, weil ,diese nach jeder Kenn-
zahl giinstiger sind“. Zudem ver-
weist er auf das tiefere Zinsniveau
in Europa, wobei diese Schere mit
den erwarteten Zinserhohungen
der US-Notenbank Fed noch wei-
ter aufgehen sollte. ,Dazu kommt,
dass es den Schwellenldandern,
speziell Russland, wieder besser
geht“, sagt Steffen unter Verweis
auf enge wirtschaftliche Verflech-
tungen.

,Eigentlich sind in Europa alle
Rahmenbedingungen fiir einen
nachhaltigen Aufschwung da“,
meint der Fondsmanager. ,Die
europdische Wirtschaft ist von den
Problemfillen abgesehen in guter
Verfassung.“ Dabei handelt es sich
aus Steffens Sicht neben dem
Dauerbrenner Griechenland vor
allem um Italien wegen der gerin-
gen Zustimmung zu EU und Euro:
,Das wird mit Sicherheit wieder
aufkochen. In unseren Augen ist
Italien der grofe Risikofaktor.*

Langsam und in Scheibchen

Europas Bankenkrise sei zwar
verglichen mit den USA nur
scheibchenweise und langsam ab-
gearbeitet worden, aber: ,Die
meisten Scheibchen sind in unse-
ren Augen eigentlich durch.”
Auch hinsichtlich der Entwick-
lung der Unternehmensgewinne
ist Steffen zuversichtlich: ,Europa
wird heuer sehr gut aussehen. Die
Frage ist nur, wie gut.“ Auch die
Geldfliisse hitten sich langsam
wieder umgekehrt, nachdem im
Vorjahr insgesamt 115 Milliarden
Euro aus Europa Richtung USA ab-
geflossen seien. Bisher sei davon
nur ein Bruchteil zuriickgekehrt.

,Im Schnitt sind die Renditen
von November bis April besser als
in den Sommermonaten“, raumt
Steffen ein - gibt aber zu beden-
ken: ,Das ist aber nicht jedes Jahr
so, oft sind andere Faktoren wich-
tiger als die Saisonalitét.“ In Euro-
pasieht er keinen Grund, aus dem
Markt zu gehen, rét aber fir die

In Europa soll der Bulle, der fiir steigende Aktienmarkte steht,
den Baren als Gegenspieler bis auf weiteres in Schach halten.

USA wegen der bereits hohen Be-
wertungen zur Vorsicht.

Im Anleihenbereich hat die
Bank Gutmann nun ein Auge auf
Schuldpapiere der Grande Nation
geworfen, wie Thomas Neuhold
von der hauseigenen Fondsgesell-
schaft erlautert: ,Mittelfristig wer-
den sich franzosische Staatsanlei-
hen wieder dem Block aus Oster-
reich und den Niederlanden anné-
hern.“ Derzeit weisen diese im
zehnjdhrigen Bereich noch einen
Renditeaufschlag von 20 Basis-
punkten, sprich 0,2 Prozentpunk-
te, auf. Franzosische Schuldtitel
seien daher Osterreichischen der-
zeit vorzuziehen, folgert Neuhold.
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So ein Streber.

2014, 2015, 2016 und 2017 Klassen-
bester: Die KEPLER-FONDS Kapital-
anlagegesellschaft wurde erneut fir
ihre hochwemge Produktpalette aus-
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