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Liebe Leserinnen und Leser,

sauf den Schwingen der Tauben” betitelt die US-
Vermdégensverwaltung Neuberger Berman ihren aktuellen
Ausblick auf die Kapitalmarkte. So wird die Erwartung
beschrieben, dass sich der seit Jahresanfang vorherrschenc
Aufwartstrend der Borsen im Jahresverlauf dank einer ehe
,weichen” Celdpolitik mit niedrigen Zinsen und expansiven
Geldmengen fortsetzt. An dem bisher positiven Trend in 2019
haben auch das nicht enden wollende Brexit-Chaos und die
Negativ-Schlagzeilen aus lItalien nichts @ndern kdnnen. Italien.
als drittgroBte  Volkswirtschaft des Euroraums, hat seine
Wachstumsprognose von 1% auf 0,2% gesenkt (Wachstum
2018: 0,9%). Zwischenzeitlich war bereits von einem
Nullwachstum die Rede. Gleichzeitig wurde die Prognose fur die
erwartete  Neuverschuldung von 2,04% auf 2,4% des
Bruttoinlandsprodukts angehoben. Interessanterweise ist Italien
damit wieder genau auf das Niveau zurlickgekehrt, an dem sich
2018 der Schlagabtausch Uber das Haushaltsdefizit mit der EU
Kommission entziindet hatte, bis die italienische Regierung
plotzlich eine Null in die Prognose schob. Standard & Poor’s hat
in ihrem neuesten Bericht die Bewertung der italienischen
Staatstitel konstant bei ,BBB” mit negativen Aussichten fiir die
Zukunft gelassen. Die Bewertung von ltaliens Staatsschulden is
damit auf der vorletzten Stufe der Wertungsskala, die noch eine
,befriedigende Bonitat” des Schuldners bedeuten. Bei Moody’s
ist Italien dagegen bereits an der untersten Stufe der Noten mit
befriedigender Bonitdt angekommen. Falls ltalien fur die
Staatstitel noch schlechtere Noten bekommt, bedeutet dies eine
Einordnung als ,spekulative Anlage”. Viele Anlagefonds miissten
die Titel verkaufen und die EZB koénnte keine italienischer
Staatstitel mehr als Sicherheit annehmen.

Der Brand von Notre Dame hat die internationale
Aufmerksamkeit zwar auf Paris gelenkt, aber dass Frankreich sh
als einziges EULand gegen neue Handelsgesprache mit den US/
wehrt, bleibt weitgehend unbeachtet. Offiziell wird die
Abwehrhaltung gegen ein Handelsabkommen mit dem Austritt
der USA aus dem Klimaabkommen von 2015 begriindet.
Frankreichs Prasident Macronvertritt die Auffassung, dass dies
eine Frage der Gleichbehandlung in den Handelsbeziehungen
und der Werte sei und ,, Umweltnormen nicht fiir einige gelten
kénnen und fir andere nicht". Europa "misse beispielhaft und
hart fur die Verteidigung des Klimas eintreten". In Handelsfragen
entscheidet die EU aber per Mehrheit und nicht im Konsens, so
dass eine einzelne Stimme ohne Einfluss ist.

Will sich Macron also risikolos als groRer Klimakéampfer geger
Trump profiieren? Es ginge um einen "wesentlichen
Streitgegenstand der europaischen Wahlen", hieR es aus derr
ElyséePalast.
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Tatséchlich durfte hinter dem Macron -Widerspruch allerdings
mehr stecken - was insbesondere Probleme mit Deutschlanc
aufwerfen kann. Schon im vergangenen September hatte der
franzésische Prasidat die EU aufgefordert, Handelsabkommen
"mit allen Méachten abzulehnen, die nicht das Pariser Abkommen
respektieren”. Er gibt damit der Klimapolitik eine bewusste
Prioritdt gegentiber der Handelspolitik, wéhrend es deutsche
Tradition ist, beides nicht gegeneinander auszuspielen. Die
Wiederaufnahme der Gesprache hatte EUKommissionschef Jear
Claude Juncker schon im vergangenen Sommer mit USPrasident
Donald Trump vereinbart und damit vor allem in Deutschland fur
groRBe Erleichterung gesorgt. Trump hatte zuvor Strafzélle aul
Stahl und Aluminium aus Europa eingefthrt und damit gedroht,
sie auch auf Autos zu verhangen. Das wirde besonder
Deutschland treffen. Fur Deutschland sind die
Wirtschaftsbeziehungen zu den USA wichtig und insofern ware es
besser, wenn Trump sich auf ein "atlantisches Mini-Abkommen"
einlassen wirde, wie Insider das jetzt von der EU angestrebt:
Abkommen nennen.

Der positive Trend der Aktienmarkte setzte sich im April fort. Der
US-amerikanische Aktienindex S&P 500 stieg um 3,93%, der
deutsche Aktienindex DAX um 7,10% und der japanische Nikkei
225 um 4,97%.

Die Rendite der 10-jahrigen deutschen Bundesanleihe stieg um
10 Basispunkte und ist mit 0,03% wieder knapp positiv. Auch die
Rendite der 10-jahrigen US-Staatsanleihen stieg von 2,41% aul
2,52%.

Der Preis des Rohdls der Marke Brent stieg um 7,89% auf 72,7¢
USD pro Barrel (=159 Liter), wahrend die Preise der Edelmetall
weiter fielen. Der Goldpreis sank um 1,01% auf 1.282,30 USD
und der Silberpreis um 0,76% auf 14,99 USD (jeweils je
Feinunze).

Im Vergleich zum Vormonat ist der EUR in Relation zum US
Dollar ebenso wie zum britischen Pfund nach einem
zwischenzeitlichen Anstieg wieder bei 1,12 EUR/USD bzw. 0,8¢€
EUR/GBP. Zum Schweizer Franken stieg er um 1,75% auf 1,1
EUR/CHF und in Relation zum ¥n um 0,50% auf 124,97
EUR/Yen.

Wie sich vor dem Hintergrund dieser weltpolitischen Lage
ausgewahlte vermdgensverwaltende Fonds entwickelt haben,
entnehmen Sie bitte den nachfolgenden Seiten.

Py o
lhr EFM-Team

Dieser Info Letter wurde mit grof3ter Sorgfalt erstellt. Eine
Garantie fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit
aller Angaben kann dennoch nicht tibernommen werden.
Dieses Dokument dient nur zu Informationszwecken und
sollte weder als Verkaufsangebot noch als Aufforderung zum
Kauf oder als eine Empfehlung zugunsten der ausgewahiten
Fonds verstanden werden. Historische Wertentwicklungen
lassen keine Riickschliisse auf &hnliche Entwicklungen in der
Zukunft zu. Diese sind nicht prognostizierbar.

Datenquelle: Mountain -View Data GmbH
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Aktienindizes

Stand per
30.04.2019

Performance
April

MARKTSTATISTIK 3

DAX

MDAX

DJ EuroSTOXX 50P

DJ Industrial Average
S&P 500

Nasdag Composite
Nikkei 225

Hang Seng (Hong Kong)
MSCI / Welt (EUR)

Rentenmarkte

12.344,08
26.044,37
7.326,32
26.592,91
2.945,83
8.095,39
22.258,73
29.699,11
198,51

Stand per

30.04.2019

7,10%
5,35%
5,33%
2,56%
3,93%
4,74%
4,97%
2,23%
3,56%

Performance

Veranderung Veranderung

in 2019 (J/A) in 2018 (J/A)
16,91% -18,26%
20,64% -17,61%
18,15% -12,03%
14,00% -5,63%
17,51% -6,24%
22,01% -3,88%
11,21% -12,08%
14,91% -13,61%
17,96% -5,92%

Rex Performance

ML EMU Corp Bd

Rohstoffe

490,85
277,62

Stand per
30.04.2019

April
-0,34%
0,66%

Performance
April

Veranderung Veranderung
in 2019 (J/A) in 2018 (J/A)
0,65% 1,46%
3,46% -1,04%

Gold (USD)
Silber (USD)
Rohdl Brent ($/b)

Zinsen

Euribor (3 Monate)

EUR Umlaufrendite

10J. Staatsanleihen BRD
10J. Staatsanleihen US

Wahrungen

1.282,30
14,99
72,78

-1,01%
-0,76%
7,89%

Stand per
30.04.2019

-0,31
-0,04
0,03
2,52

Stand per
30.04.2019

Veranderung Veranderung
in 2019 (J/A) in 2018 (J/A)
0,26% -0,93%
-3,10% -8,30%
37,97% -20,58%
Stand per Stand per
31.12.2018 31.12.2017
-0,31 -0,33

0,10 0,28

0,24 0,43

2,74 2,42

EUR /USD
EUR / JPY
EUR / CHF
EUR / GBP
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1,12
124,97
1,14
0,86

Stand per Stand per
31.12.2018 31.12.2017
1,15 1,20
125,79 135,20
1,13 1,17

0,90 0,89
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