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,Die deutsche Wirtschaft stemmt

sich dem Abschwung entgegen.™
Ifo-Prédsident Clemens Fuest

Guter Start in 2019: Die Korrektur von der Korrektur

Die Maérkte sind in 2019 erfolgreich gestartet. Aber nicht nur die positive Entwicklung ldsst Anleger
frohlocken. Nachdem 2018 mit einem deutlichen Minus geschlossen hatte, zeigt die jiingste

Erholung, dass die Angste vor einer nachhaltigen Abwértsphase unbegriindet waren.

Markte deutlich positiv

Nachdem die Markte in 2018 teilweise deutlich negative
Ergebnisse gezeigt haben, verzeichneten sie im ersten
Quartal das Gegenteil: Nahezu alle Indizes konnten mit
einem deutlichen Plus Uberzeugen. Der DAX legte wie
selten in den Jahren zuvor auf Quartalsebene um rund 8%
zu. Und auch der amerikanische Leitindex S&P 500 war
mit 12,3% sogar noch deutlicher im Plus.
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Abbildung: DAX

Eine Korrektur der Korrektur — so kdnnte der jingste
Aufschwung bezeichnet werden. Nicht wenige Stimmen
warnten 2018 davor, dass nun eine Abwartsphase
bevorstehe. Die Markte haben aber gezeigt, dass dem
nicht so ist. Tatsachlich gibt es auch keinen echten Grund
fir ein Negativszenario. Die Bewertungen sind nach wie
vor auf einem gesunden Niveau. Und politische Risiken
werden vom Markt nicht mehr so stark wahrgenommen,
wie noch im vergangenen Jahr.

Deutsche Unternehmen sehen hierbei wieder optimistisch
in die Zukunft.

Laut dem Ifo-Institut hat sich die Stimmung bei den
deutschen Unternehmen gebessert. Der gleichnamige
Index stieg im Marz auf 99,6 Zahler und beendete damit
eine sechsmonatige Talfahrt. Zwar wollen die Experten
hier noch nicht von einer stabilen Trendwende sprechen.
Jedoch stellen sie auch klar, dass sie hier ein sehr gutes
Vorzeichen sehen.
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Abbildung: Wertentwicklung der Mérkte
Zinsen bleiben niedrig

Die amerikanische Fed hat deutlich gemacht, dass sie
zunachst nicht an weiteren Zinsschritten festhélt. 2019
soll es keine Zinserhéhung geben und 2020
gegebenenfalls nur einen Zinsschritt. Griinde daflir gibt es
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mehrere. So verweist die Fed auf die Eintriibung der US-
Konjunktur, hebt aber hervor, dass der Arbeitsmarkt nach
wie vor stabil sei. Fed Chef Powells Ansicht ist sehr
diplomatisch: Angesichts der Entwicklung der
Weltwirtschaft und der Finanzmarkte sei eine "geduldige"
Geldpolitik angemessen.

An den Aktienmarkten hat diese Ankindigung keine
gravierenden Kursbewegungen ausgel6st. Sorgten Powells
Aussagen zunachst flr ein leichtes Stirnrunzeln bei den
Borsianern, Uberwog am Ende doch die positive
Stimmung.

Was in puncto Zinsen zu erwarten ist zeigt ein Blick auf
die globale Ebene. Weltweit haben in den vergangenen
Monaten mehr Zentralbanken ihre Zinsen gesenkt als
angehoben. Die EZB und die japanische Notenbank halten
Zinserhéhungen Abstand. Fuhrende
Wirtschaftsinstitute sehen hier erst 2020 oder sogar,
teilweise deutlich, spater einen madglichen ersten
Zinsschritt.

ebenfalls von

Politische Risiken

Brexit und der Handelsstreit zwischen den USA und China
haben auch im ersten Quartal 2019 flir politische
Unsicherheit an den Bdrsen gesorgt. Jedoch hat sich die
Nervositat in den Markten im Vergleich zum Vorjahr
deutlich gelegt. Beim Handelsstreit ist zwar nicht davon
auszugehen, dass Trump einen Rilckzieher macht. Doch
scheint eine Einigung mittlerweile mehr als nur méglich zu

sein. Lediglich das Thema Brexit ist nach wie vor
ungewiss. Hier wuinschen sich viele Teilnehmer mehr
Klarheit.

Schwellenlander interessant

Bei den Schwellenlandern sehen wir ebenfalls eine
positive Entwicklung. Gerade im asiatischen Bereich ist
Optimismus angebracht. In China und Indien entwickelt
sich die Binnennachfrage zunehmend positiv. Und auf der
Bewertungsseite auch hier derzeit ein
interessantes Niveau.

sehen wir

erscheinen uns auch wieder

Schwellenlanderanleihen. Im aktuellen Niedrigzinsumfeld

Interessant

bieten sie wieder interessante Renditen. Angesichts
abnehmender Spreads bei europaischen
Unternehmensanleihen stellen sie wieder eine

interessante Alternative dar.
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Erdol deutlich im Plus

Das Erddl ist im ersten Quartal mit 25% deutlich
gestiegen und liegt derzeit bei 67,1 USD (Sorte Brent).
Ein Grund liegt in der Drosselung der Férderquoten
seitens der OPEC. Ein weiterer Grund ist in Venezuela zu
suchen. Seitdem das Land seinen sozialistischen Weg
eingeschlagen hat, sind die Forderquoten stetig gesunken.
Aktuell noch ein Bruchteil der eigentlich
mdoglichen Menge gefordert.
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Abbildung: Entwicklung Erdél

Fazit

Angesichts der niedrigen Zinsen stehen Anleger weiterhin
vor der Herausforderung, ausgewogene
Anlagestrategie festzulegen. Aus unserer Sicht fuhrt
aktuell kaum ein Weg an Aktien vorbei. Aktienmarkte
profitieren vom strukturellen Niedrigzinsumfeld, historisch
niedrigen Inflationsraten und der gegebenen monetdren
Ausrichtung der Zentralbanken. Auch fluhlen wir uns
bestatigt in unserer Annahme, dass die Abwértsphase in
2018 nicht nachhaltig sein dlrfte. Und auch beim
Handelskonflikt zwischen den USA und China glauben wir
nicht an eine dramatische Eskalation. Das sollte die
Aktienmarkte weiter beruhigen.

eine
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Marktuberblick

AKTIEN Performance
Aktuell Ifd. Jahr 1] 3] 5]
DEUTSCHLAND 14000 1
DAX 30 11.428,2 8,2% -5,5% 14,7% 19,69% 13000 |
12000 4
MDAX 24.550,8 13,7% -4,1% 20,4% 49,19 11000 -
10000 -
SDAX 10.795,0 13,5% -9,5% 22,5% 50,6% 9000 -
8000 T
2014 2019
= DAX 30
EUROPA
Euro St. 50 3.320,3 10,6% -1,2% 10,5% 5,0%
3500
FTSE 100 8.417,2 12,4% 4,6% 7,8% 5,3%
CAC 40 5.296,5 12,0% 2,5% 20,8% 20,6%
2500 T
SMI 9.405,9 11,6% 7,6% 20,5% 11,3% 2014 2019
Euro Stoxx 50
GLOBAL 3000 1
S&P 500 2.815,4 12,3% 6,6% 36,7% 50,4%
2500 -
Nikkei 225 21.033,8 51% -2,0% 25,5% 41,9%
2000 A
Hang-Seng 28.775,2 11,3% -4,4% 38,5% 29,9%
1500 T
2014 2019
— S&P500
RENTEN, ROHSTOFFE UND WAHRUNGEN
UMLAUF-RENDITE
Bundesanl.* -0,14% -24,0 -45,0 -19,0 -142,0 *Performance in Basispunkten
ROHSTOFFE (USD) (00
Gold 1.291,07 0,8% -2,6% 4,8% 0,3%
Ol Brent 67,10 11,9% -3,7% 65,4%  -37,5%
WAHRUNGEN 1000 .
EUR/USD 1,12 -1,9% -8,8% -1,3% -18,4% 2014 2019
Gold
EUR/CHF 1,12 -0,8% -4,9% 2,5% -8,2%
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Verantwortlicher gemaB § 55 Abs. 2 RStV: Karsten Dimmler,
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Disclaimer

Die zur Verfligung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen werden mit gréBter
Sorgfalt vom beauftragtem oder externen Dienstleistern zusammen getragen und erstellt. Fir die Vollsténdigkeit und Richtigkeit der
hier gepflegten Daten, ihres gesetzeskonformen Umfanges und ihrer Darstellung Ubernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die
abgebildeten Informationen stellen weder Entscheidungshilfen flir wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen
dar, noch sollten allein aufgrund dieser Angaben Anlage- oder sonstige Entscheide gefédllt werden. Sie stellen insbesondere keine
Empfehlung, kein Angebot, keine Aufforderung zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung von Transaktionen und
auch nicht zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschéftes dar. Die Vervielfaltigung, Bearbeitung, Verbreitung und jede Art der Verwertung
auBerhalb der Grenzen des Urheberrechtes ist nur den Vertriebspartnern der Netfonds Gruppe vorbehalten, Ausnahmen bedtirfen der
schriftlichen Zustimmung der Netfonds AG.

I VIR LEBEN BERATUNG



