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CONCLUSIO

Der Borsenblick von Kornelius Purps, Kapitalmarktstratege

Europas Markte in der Defensive

Fernschiisse und Eigentore kennzeichnen die Euro-
pameisterschaft, Querschiisse und Rickpasse be-
stimmen derweil die politische Szenerie in Europa.
Das hinterldasst an den Finanzmarkten deutlich
sichtbare Spuren. Drei Ereignisse — das Ergebnis der
EU-Wahl, Frank-

fordern. Eine mogliche Folge ware eine Schwa-
chung des europdischen ,,Green Deals”. Unter die-
ser Uberschrift subsumiert die EU ihre klimapoliti-
schen Ziele. Hersteller von Solar- oder Windkraft-
anlagen zum Beispiel, die von der ,Green Deal“-
Strategie grundsatzlich profitieren sollten, zeigten
in der Woche nach der EU-Wahl eine unterdurch-

schnittliche  Perfor-

reichs  Ansetzung
vorgezogener Nati-
onalratswahlen und
die Androhung von
Sonderzollen  auf

Der Dreierpack aus EU-Wahl, Macron-Ankiindigung und
EU-Zéllen wirkt nach. Europas Aktien- und Rentenmdrkte
stehen unter Druck. Gelingt eine Aufholjagd?

mance. Die Kursver-
luste von mehr als vier
Prozent konnten auch
in der abgelaufenen
Woche noch nicht re-

chinesische Elektro-

fahrzeuge — sind hauptverantwortlich fir die Kurs-
verluste an den europdischen Aktien- und Renten-
markten. Eine Bestandsaufnahme zwei Wochen
nach der Kreuzchen-Abgabe.

Eine Zeitlang konnten die europdischen Aktienin-
dizes in diesem Jahr mit ihren Pendants in den USA
mithalten — trotz der Dominanz amerikanischer
Big-Tech-Titel. Mitte Mai ging den europaischen In-
dizes allerdings etwas die Puste aus, und seit der
EU-Wahl zeigt sich ein Klassenunterschied.

Europaische Aktienindizes lassen Federn
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Die EU-Wahl wird im Europdischen Parlament zu
einer Starkung des rechten Fligels flihren. Das
Schmieden von Kompromissen kdnnte von den
,Mittelfeld-Parteien” groRere Zugestandnisse er-
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duziert werden.

Was passiert mit dem ,,Green Deal“?

Kursveranderungen seit der EU-Wahl am 9. Juni
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Unter dem Eindruck der Ergebnisse der EU-Wahl
hat Frankreichs Prasident Emmanuel Macron das
Parlament aufgelost und Neuwahlen ausgerufen.
Seither machen sich viele Anleger Sorgen um eine
mogliche Zunahme der franzdsischen Staatsver-
schuldung. In den Finanzmarkten spiegeln sich
diese Sorgen vor allem in einer héheren Risikopra-
mie auf franzdsische Staatsanleihen wider. Der
Renditeaufschlag franzosischer gegeniiber deut-
schen Staatspapieren weitete sich in den Tagen
nach der Ankiindigung Macrons um rund 0,3 Pro-
zentpunkte auf 0,8 Prozentpunkte aus. Eine Erho-
lung ist bislang nicht erkennbar. Die Anleihemarkte
Italiens und Spaniens lieSen sich von der Nervositat
anstecken. Immerhin gibt es in diesen Markten An-
zeichen einer Entspannung.
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Staatsanleihen: Deutliche hohere Risikopramien

Veranderung der Renditedifferenzen* (in Bp.)
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Wenn die Staatsanleihen eines Landes unter Druck
geraten, hat dies regelmaRig auch Riickwirkungen
auf das Finanzsystem. Banken und Versicherungen
haben grolle Bestdnde dieser Papiere auf ihren Bi-
chern, weshalb deren Aktienkurse in der Woche
nach der EU-Wahl Gberdurchschnittliche Kursein-
bulRen verbuchten. Die Kurse der Versicherer konn-
ten ihre Verluste in den vergangenen Tagen in etwa
halbieren, wohingegen Bankaktien weiterhin am
Ende des Tableaus rangieren.

Bank- und Versicherungstitel unter Druck
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Nur drei Tage nach der EU-Wahl verklindete die EU-
Kommission, aus China importierte batterie-
elektrisch betriebene Kraftfahrzeuge moglicher-
weise mit Sonderzollen zu belegen. Aus Furcht vor
Gegenmalinahmen Pekings gerieten europdische
Autoaktien unter Druck. Bislang beschrankt sich
Chinas Antwort auf starkere Einfuhrbeschrankun-
gen flr europdisches Schweinefleisch. Fachleute
beflirchten jedoch, dass es dabei nicht bleiben
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wird. Die Automobiltitel im STOXX Europe 600 blei-
ben gegeniliber dem Gesamtindex weiterhin im
Rickstand.

Zollandrohung belastet Automobilwerte

Kursverdanderungen seit Zollankiindigung am 12. Juni
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Pauschal ausgedrickt haben die jiingsten Entwick-
lungen in Europa die Unsicherheit erhoht. An den
Devisenmarkten wertete der Euro gegeniiber dem
US-Dollar um rund ein Prozent ab, wahrend der
Goldpreis seit der EU-Wahl zulegen konnte.

Euro schwacher, Gold profitiert

Kursveranderungen seit der EU-Wahl am 9. Juni
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Conclusio: Der Dreierpack aus EU-Wahl, Macron-
Ankilndigung und EU-Zollen hat an den europai-
schen Finanzmarkten sichtbare Spuren hinterlas-
sen. Am Rentenmarkt sollte man davon ausgehen,
dass franzosische Staatsanleihen fiir [angere Zeit in
die Defensive gedrangt sein werden. Und mit Blick
auf Europas Aktienmarkte ist derzeit schwer vor-
stellbar, wie diese in der zweiten Halbzeit des Jah-
res den Performanceriickstand gegenliber den US-
Indizes noch aufholen wollen. Aber vielleicht schie-
Ren die USA ja auch noch ein paar Eigentore.
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