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Faire Bewertungsniveaus an den europaischen Aktienmarkten
und eine dulerst expansive Geldpolitik der EZB haben bislang
Europas Bérsen in den Sommernwochen stabilisiert. Der Anlage-
notstand mit negativen Renditen in den vermeintlich sicheren
Hafen, wie Tagesgeld oder Bundesanleihen, hat offensichtlich die
Bereitschaft verringert, Aktienpositionen aufgrund politischer
Entwicklungen wie dem Brexit-Referendum oder dem gescheiter-
ten Militdrputsch in der Tirkei grofifldchig zu verkaufen.

Die kurzfristigen Schwankungen rund um den Ausgang des
Brexit-Referendums haben uns tendenziell zum antizyklischen
Aufbauvon Aktienpositionen animiert. Dabei machte der
voriibergehende Anstieg der Volatilitdt auch den Einsatz von
Discount-Z ertifikaten interessant. Von taktischen Chancen rund
um politische Bérsen haben jedoch nur wenige aktiv gemanagte
europdische Aktienfonds profitiert.

Auffallig ist jedoch, dass insbesondere Aktienfonds, die mit
einem fundamental-gepragten Selektionsprozess arbeiten, relativ
gut durch die jingsten Turbulenzen gekommen sind. So hat der
LFondsklassiker” Fidelity European Growth, dessen Investmen-
tansatz auf Qualitdtsaktien mit ginsticem Bewertungsniveau
ausgerichtet ist, die turbulenten Marktphasen bislang relativ
gut gemeistert. Im Bereich der Nebenwerte hat sich der Squad
European Convictions, der ebenfalls auf einen Value-orientierten
Selektionsprozess setzt, rund um das Brexit- Referendum mit
sehr geringen Drawdowns ausgezeichnet. Gerade den Bereich
der Nebenwerte halten wir in Europa fiir interessant. Uppige
Liguiditdtsbestdnde beziehungsweise ein dullerst attraktives
Finanzierungsumfeld machen weitere Ubernahmen in diesem
Segment wahrscheinlich.
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