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Drei Dinge, die Sie iiber europdische Markte wissen
miussen

1. Die Handelskriegsrhetorik aus den USA scheint auf einen Siedepunkt
zuzusteuern — und das kénnte sich auf die europdischen Markte auswirken.

Nicht nur China, auch Europa und andere enge Partner der USA sind mittlerweile von
Zdllen bedroht. Europa hat sich bereits durch die Einfihrung von Zéllen flr einige beriihmte
US-Marken, darunter Harley-Davidson-Motorrader, Bourbon Whiskey und Levi's Jeans,
revanchiert. Die US-Regierung hat daraufhin gedroht, die Zdlle auf Autos, insbesondere aus
Europa, auszuweiten. ,Diese Malinahme ware fir das Wirtschaftswachstum Deutschlands
und damit fir ganz Europa sehr schmerzhaft®, sagt Tom Stubbe Olsen, Fondsmanager des
Nordea 1 — European Value Fund und Griinder der Mensarius AG. ,Die Zollpolitik der USA
wird zweifellos zu hoheren Preisen fihren und die Inflation in die Hohe treiben®, so Stubbe
Olsen weiter.

Es gibt keinen wirtschaftswissenschaftlichen Beleg daftr, dass der Beginn eines
Handelskriegs den Wohlistand eines jeden, der daran teilnimmt oder davon betroffen ist,
erhoht. Das sind weder gute Nachrichten fir die Weltwirtschaft noch fiir das europaische
Wachstum oder die Unternehmensgewinne. ,Wir beflrchten, dass die US-Regierung ihre
Entscheidung nicht auf die Wirtschaftstheorie stutzt, sondern eine andere, politischere
Agenda verfolgt?, bemerkt Stubbe Olsen. Er hofft, dass die derzeitige instabile Situation
nicht weiter eskaliert. Zwar sei man nicht in rohstoffabhangige Unternehmen investiert.
Jedoch konnten die Zolle zu hoheren Einkaufspreisen fuhren, beispielsweise in der
Produktion. Weiterhin kdnnten weitreichende Zolle die globalen Lieferketten stdren, von
denen viele Unternehmen abhangig sind, und die Produktion beeintrachtigen, wenn Waren
beim Zoll hangen bleiben oder sich verspaten. ,Wir glauben, dass es derzeit sinnvoll ist, in
stark aufgestellte Franchise-Unternehmen zu investieren. Sie haben bei Bedarf die
Moglichkeit, die Preise zu erhdhen®, erlautert der Fondsmanager.

2. Der schrittweise Abschied der EZB von ihrer lockeren Geldpolitik kénnte die
Finanzmarkte stabilisieren.

Die Europaische Zentralbank (EZB) ist dabei, ihre lockere Geldpolitik Schritt fr Schritt
zuriickzufahren. So hat sie im Juni signalisiert, dass sie ihr Anleihekaufprogramm bis
Dezember 2018 beenden wird. ,Wir begruflen die Entscheidung zur Normalisierung der
Geldpolitik, mit der ein Teil der Fehlallokation des Kapitals korrigiert werden sollte, die durch
die nach der Finanzkrise eingeleiteten Malinahmen verursacht wurde®, unterstreicht Stubbe
Olsen. Seiner Ansicht nach durfte die Wende der EZB die Finanzmaérkte stitzen.

3. Die Gewinnaussichten fur das zweite Quartal in Europa sind positiv, was
negativen Entwicklungen in Italien entgegenwirken kénnte.

Die Gewinnaussichten fir das zweite Quartal sollten in Europa weiterhin positiv sein. So
gab es zuletzt gute Zahlen beim Einkaufsmanagerindex (PMI), zudem haben die
Wahrungsturbulenzen des ersten Quartals nachgelassen. Die Umsatze sollten sich
weiterhin positiv entwickeln und auch die Gewinnrevisionen der Analysten eréffnen gute
Perspektiven. ,Wahrend die Schlagzeilen von der Politik dominiert werden, unterstiitzen die



Unternehmensgewinne die Aktienbewertungen in Europa. Es gibt Anzeichen dafir, dass
sich der Investitionszyklus verbessert, wobei einige der stéarksten PMI-Steigerungen in
Frankreich zu verzeichnen sind“, resumiert Stubbe Olsen. Eine starkere franzosische
Wirtschaft wirde sich nicht nur fir Frankreich, sondern auch fir ganz Europa positiv
auswirken. Ein starkes Frankreich durfte auch Deutschlands wirtschaftlichen
Anstrengungen Rickenwind geben. Zugleich ermdglichte dies der Europdischen Union
(EV), den negativen Entwicklungen in Italien besser entgegenzuwirken.
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Uber Nordea Asset Management:

Nordea Asset Management (NAM) gehort mit einem verwalteten Vermégen von EUR 216,5 Mrd.* zur Nordea-Gruppe, dem
groRten Finanzdienstleister Nordeuropas (verwaltetes Vermogen EUR 320,1 Mrd.*). NAM bietet européischen sowie globalen
Investoren eine breite Palette von Investmentfonds an. Wir betreuen eine groe Anzahl an Kunden und Vertriebspartnern wie
Banken, Vermdgensverwalter, unabhéangige Finanzberater und Versicherungsunternehmen.

Nordea Asset Management unterhélt Standorte in KéIn, Kopenhagen, Frankfurt, Helsinki, London, Luxemburg, Madrid,
Mailand, New York, Oslo, Paris, Sao Paulo, Singapur, Stockholm, Wien und Zurich. Nordeas Prasenz vor Ort geht Hand in
Hand mit dem Ziel, ansprechbar zu sein und unseren Kunden den besten Service zu bieten.

Der Erfolg von Nordea basiert auf einem nachhaltigen und einzigartigen Multi-Boutique-Ansatz, welcher die Expertise
spezialisierter interner Boutiquen mit exklusiven externen Kompetenzen verbindet. Dies erlaubt uns, zum Wohle unserer
Kunden ein stabiles Alpha zu generieren. Die Lésungen von NAM erstrecken sich tber alle Anlageklassen, von
festverzinslichen Anlagen und Aktien bis hin zu Multi-Asset-Losungen, und Uber alle Regionen hinweg, sowohl lokal, in Europa
als auch in den USA, global und in den Schwellenlandern.

*Quelle: Nordea Investment Funds, S.A., 31.03.2018
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garantiert. Anlagen in von Banken begebenen Aktien oder Schuldtiteln kénnen gegebenenfalls in den Anwendungsbereich des in der EU Richtlinie
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