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Selektivitat wird wieder zum entscheidenden
Performancetreiber

Von Michel Saugné, CIO bei LFDE

Paris / Frankfurt am Main, 09.07.2026 — Dank des KI-Booms, der im Uberfluss vorhandenen Liquiditit und
ihrer bemerkenswerten Fahigkeit, geopolitische Risiken zu absorbieren, setzte sich der Anstieg der Markte
im ersten Halbjahr fort. Trotz des ausgesprochen unsicheren Umfelds. Aber wahrend die Indizes fast ihre
Allzeithochs erreichen, geraten die Gleichgewichte ins Wanken. Die Zeiten der einfachen Beta-Generierung
und der einvernehmlichen Wetten auf den Aktienmarkt kénnten enden und nach und nach einer
anspruchsvolleren Phase weichen. Einer Phase, in der das Gewinnwachstum, die Bewertungen, die
Aktienrenditen und die Bestdndigkeit der Fundamentaldaten wieder die eigentlichen Performancetreiber
sind.

Fiir Anleger dirfte entscheidend sein, weiterhin an den strukturell starksten Wachstumsthemen beteiligt
zu bleiben, ohne dabei in jene GbermalRigen Konzentrationen zu geraten, die typischerweise mit Phasen
ausgepragter Euphorie einhergehen. Umso wichtiger wird es, nachhaltiges Momentum von kurzfristigen
Markthypes zu unterscheiden.

Europa bietet Potenzial fiir Umschichtungen

Sollte die begonnene geopolitische Entspannung anhalten, kénnten sinkende Energiepreise und das
schwindende Stagflationsrisiko den Weg fiir eine umfassendere Markterholung ebnen. Dann wiirde Europa,
das lange unter seinem Wachstums- und Technologiedefizit gelitten hat, (iber erhebliches
Aufwadrtspotenzial verfigen.

In einem Marktumfeld, das sich zunehmend von der Dominanz weniger Schwergewichte |6st und wieder
starker von Fundamentaldaten gepragt ist, konnte selektives Stock-Picking gegeniiber einer rein
themenbasierten Positionierung wieder an Gewicht gewinnen. Nach einer monatelangen
Underperformance sind Anleger weiterhin untergewichtet und das Exposure an den europaischen Markten
liegt immer noch nahe historischer Tiefstande. Die Bewertungen haben sich mittlerweile normalisiert, die
Ubertreibungen wurden zum GroRteil abgebaut und es ergeben sich neue Gelegenheiten, je mehr sich das
makrodkonomische Umfeld beruhigt.

Small Caps und Qualitdtswerte riicken in den Fokus
Dies gilt insbesondere fir Small Caps, die in den kommenden Monaten aufholen kénnten, aber auch fir

Qualitatsunternehmen, deren Fundamentaldaten trotz jlingster Ungewissheiten weiterhin solide sind.

Seite 1von 3



Letztere werden wieder attraktiv, denn ihre relativen Bewertungen haben sich nach zwei schwierigen
Jahren weitgehend normalisiert. Auch der Anstieg des US-Dollars gegenliber dem Euro kénnte diesen sehr
exportabhangigen Titeln Auftrieb verleihen.

Einige Titel aus dem Luxussektor profitieren bereits von ersten Anzeichen einer Nachfrageerholung.
Aullerdem tragt der Austausch der Kreativteams der Branchenriesen zur Wiederherstellung der
Attraktivitat der Marken und zu einem gréReren Interesse der Anleger bei.

Der Bankensektor der Eurozone profitiert derzeit noch von einem glinstigen Zinsumfeld, soliden Bilanzen
und einem hohen Rentabilitdtsniveau. Hinzu kommen erwartete Produktivitatssteigerungen durch den
Einsatz kiinstlicher Intelligenz, die Optimierung der Bankennetze, eine beginnende Konsolidierung sowie
ausgesprochen attraktive Aktionarsrenditen.

Duration und Diversifizierung gewinnen an Bedeutung

Auch die Duration gerat wieder in den Blick - vor allem in Europa. Ein Umfeld sinkender Energiepreise
konnte dabei helfen, die Inflationserwartungen zu senken und den Zentralbanken wieder mehr Spielraum
zu geben.

AulRlerhalb Europas bieten sich mehrere Themen fiir zusatzliche Diversifizierung an. Aufgrund des rapiden
Ausbaus der Kl-Infrastrukturen besteht nach wie vor ein massiver Investitionsbedarf. Die kritischen
Rohstoffe sind fiir die Energiewende sowie den technologischen und industriellen Wandel von strategischer
Bedeutung.

Japan kehrt in globale Allokationen zuriick

Die japanischen Aktienmarkte verdienen ebenfalls besondere Aufmerksamkeit. Die Auswirkungen der
geldpolitischen Straffung durch die Bank of Japan scheinen in den Kursen inzwischen weitgehend
eingepreist zu sein. Gleichzeitig bleiben die Fundamentaldaten der Unternehmen solide und die
Governance-Reformen untermauern das Aufwartspotenzial des japanischen Marktes. Angesichts der
Rickkehr von Investitionen, einer besseren Kapitalverwendung, der Governance-Reformen sowie des
wachsenden Interesses in- und auslandischer Anleger — kombiniert mit einem historisch schwachen Yen —
gewinnt Japan nach und nach seinen gewohnten Stellenwert in globalen Allokationen zuriick.

Mit zunehmender Performance-Streuung und einer breiteren Vielfalt an Anlagechancen wird Selektivitat
wieder zu einem entscheidenden Faktor fir die Wertschépfung. Mehr denn je kommt es darauf an, jene
Unternehmen zu identifizieren, die Prognosesicherheit, Qualitdt, finanzielle Disziplin und nachhaltiges
Wachstum vereinen. In einer Marktphase, die nicht langer von wenigen dominierenden Titeln getragen
wird, entscheidet weniger die Indexzugehorigkeit als vielmehr die Fahigkeit, die richtigen Einzeltitel
auszuwahlen.
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Uber LFDE - La Financiére de I'Echiquier — www.Ifde.com

La Financiere de I'Echiquier (LFDE) ist eine der filhrenden Vermoégensverwaltungsgesellschaften Frankreichs. Das
Unternehmen wurde 1991 gegrindet und ist seit Juli 2023 eine Tochtergesellschaft von LBP AM. LFDE stitzt sich auf
Know-how und Expertise, um institutionellen Kunden, Vertriebspartnern und Privatanlegern Produkte und Lésungen
mit hohem Mehrwert anzubieten, die sowohl ihren finanziellen als auch nicht-finanziellen Bedurfnissen entsprechen.

Seite 2 von 3


https://protect-eu.mimecast.com/s/bI00C5yglhMpnLRUOIX3q?domain=lfde.com/

LFDE verwaltet ein Vermogen von mehr 26 Milliarden Euro (30.04.2026), beschaftigt fast 170 Mitarbeiter und vertreibt
die Fonds neben Frankreich in den Benelux-Lindern, in Deutschland, Italien, Osterreich, der Schweiz, Portugal und
Spanien.

Uber LBP AM (www.lbpam.com)

LBP AM befindet sich zu 75 % im Besitz von La Banque Postale und zu 25 % im Besitz von Aegon Asset Management.
LBP AM ist eine fiihrende Anbieterin mit mehreren Spezialisierungen in der nachhaltigen Finanzwirtschaft, der
Entwicklung von Anlagelésungen sowie der ({iberzeugungsbasierten Vermogensverwaltung (iber ihre
Tochtergesellschaft La Financiere de I'Echiquier. LBP AM verfiigt tiber drei Investmentsparten: LBP AM European
Private Markets, Multi Asset, Rates & Credit Specialties und Quantitative Solutions. Die LBP AM-Gruppe stiitzt sich auf
ihre Expertise und die Kompetenzen von La Financiére de I'Echiquier, um allen Kundengruppen — institutionellen
Anlegern, Vertriebsstellen, Privatkunden — eine breite Palette an offenen Fonds und ihr Know-how im Bereich
spezialisierte Losungen und Mandate fiir borsennotierte und nicht bérsennotierte Anlagen anzubieten. Per Ende April
2026 belief sich das konsolidierte Vermogen der LBP AM-Gruppe auf knapp 72 Milliarden Euro an verwalteten und
vertriebenen Vermogenswerten.
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Haftungsausschluss

Diese Informationen, Daten und Meinungen des Fondsmanagers sowie die genannten Werte und Sektoren dienen
ausschlieflich zu Informationszwecken und stellen daher weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers
noch eine Anlageberatung oder Finanzanalyse dar. LFDE Gbernimmt hierfir keinerlei Haftung. Die Wertentwicklung in
der Vergangenheit ist kein Indikator fiir die zukinftige Wertentwicklung.
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