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Fakten

Nach den Wahlen zum Europaparlament und in der Ukrai-
ne herrscht Streit Gber ihre Konsequenzen. Unklar bleibt
die Strategie Russlands gegenuber der Ukraine. Die Euro-
pder drohen unverandert halbherzig mit harteren Sanktio-
nen. Die wirtschaftlichen Folgen seines Imperialismus be-
kommt Russland bereits zu spiren, eine Rezession scheint
nahezu unvermeidlich geworden zu sein. Die Kehrtwende
in Richtung China wird erst in Jahren Friichte tragen. Noch
ist also Russland auf die Devisen aus dem Westen angewie-
sen, was einen Stopp der Gaslieferungen trotz aller Droh-
gebdrden unwahrscheinlich macht. Angela Merkel traumt
von einer mittelfristig wieder engen Partnerschaft mit Russ-
land. Ist es nur Lavieren, wie beim EU-“Wahlsieger” Jean-
Claude Junker? Eindeutig stellt sich das konjunkturelle Bild
in der Eurozone dar. Deutschland weiter top, die Nieder-
lande Uberraschend schwach. Und die Peripherie? Gewis-
se Besserungstendenzen sind zwar erkennbar, doch iber
dem Berg ist man dort noch lange nicht.

Tendenzen

Die Renditen 10-jahriger Staatsanleihen ltaliens oder Spa-
niens, ja selbst Griechenlands sind weiter auf einem be-
denklich niedrigen Niveau. Trotz der ,Sicherungszusagen”
der EZB und ihrer Zinsabsenkungsperspektiven unter Null

kann man sich ausmalen, was passieren wird, wenn sich
Investoren aus dem Markt verabschieden wollen. Der Not-
ausgang, durch den dann alle flichten wollen, wird nicht
gro3 genug sein. Die Lage in Sideuropa bleibt explosiv:
Die Staatsverschuldungen in ltalien und Spanien erreichen
neue Rekordstdnde. In Griechenland steht die Regierung
nach dem EU-Wahlsieg der Partei um den Linkspopulisten
Tsipras mit 26,5% auf wackligen FiBen. Im Fall von Neu-
wahlen und der Bildung einer neuen Regierung unter seiner
FGhrung will Tsipras sofort den Schuldendienst einstellen.
Die Eurokrise 3.0 ware perfekt.

Quint:Essence

Die Anteilseigner des Quint:Essence Strategy Defensive
kénnen sich entspannt zuricklehnen und die FuBBball-
Weltmeisterschaft genieBen. Keine Investitionen in Wackel-
kandidaten aus den Sudlandern — der Fonds ist unveran-
dert nur mit Qualitat bestickt. Wir erwarten eine weitere
Stabilisierung der Wertentwicklung. Jungst haben wir die
Gunst der Stunde genutzt, um das Risiko des Fonds wei-
ter zu reduzieren. Wie schon in den Vormonaten haben
wir den Anteil an Wandel- und Optionsanleihen sowie an
Fremdwdhrungen zuriickgefahren. Dariber hinaus haben
wir beim Stand des DAX von 9.800 Punkten den Aktienan-

teil etwas reduziert.
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In Frankreich wird Alstom durch den Wahlsieg des Front
National nun erst recht zum Spielball der Politik. Die Re-
gierung hat per Dekret die Branchen Energie, Transport,
Gesundheit, Wasser und Telekommunikation unter staatli-
chen Schutz vor auslandischen Ubernahmen gestellt. Kauf-
angebote auslandischer Investoren brauchen kinftig eine
Genehmigung des Wirtschaftsministeriums. Paris will da-
mit seine Mitsprache in der Ubernahmeschlacht um den
Industriekonzern Alstom absichern. Die EU-Kommission teil-
te mit, dass die Initiative gegen den freien Kapitalverkehr
in der EU versto3en kdnnte, und will das Dekret priifen.
Grof3britannien hingegen demonstriert Nicht-Einmischung:
Dort kann der Pharmakonzern AstraZeneca selbst bestim-
men, ob und mit wem ein Zusammenschluss gewollt ist —
und zeigt Pfizer die kalte Schulter.

Tendenzen

Die FuBball-Weltmeisterschaft steht an - in der Vergangen-
heit waren solche FuBball-Grof3ereignisse fir die Aktien-
markte eine Saure-Gurken-Zeit. Fir Abwechslung kénnen
neue Meldungen aus dem M&A-Geschaft oder solche Pau-

kenschlage wie die der Deutschen Bank sorgen. Das drit-
te Mal innerhalb von finf Jahren erhéht man das Eigen-
kapital. In der Summe entsprechen diese Kapitalerhdhun-
gen rund zwei Drittel der derzeitigen Marktkapitalisierung.
Weiterhin stehen die hohen Schadensersatzzahlungen und
Bonifikationen im krassen Gegensatz zu den ricklaufigen
Gewinnen und strengen Kapitalanforderungen. Zu allem
Uberfluss holt man sich das Emirat Katar als groBten Einzel-
aktiondr an Bord. Wie ist dies mit der grof3 angekindigten
Anderung der Unternehmensethik zu vereinbaren?

Quint:Essence

Die Unsicherheiten sind weiter vorhanden, sodass es der-
zeit zu mehr als einer Seitwértsbewegung nicht reicht. Wir
sehen beim DAX die Bandbreite von 9.000 bis 10.000
Punkten als weiter intakt. Wir haben zuletzt mit einer Posi-
tionshalbierung von Adidas unsere Liquiditatsquote auf an-
naghernd 14 Prozent erhéht. Die jingsten Verlautbarungen
seitens des Sportartikelherstellers waren verhalten: Neben
der Unsicherheit beziiglich des Russlandgeschéfts sind die
Probleme im Bereich des Golfsports weiter ungeldst. Die
Erwartungen an groBe Verkaufserfolge im Zusammenhang
mit der FuBBball-Weltmeisterschaft bleiben jedoch hoch.

Weitere Informationen
http://www.q-capital.lu/
2, rue Gabriel Lippmann, L1-5365 Munsbach,
Tel: +352 43 109 00, Fax: +352 43 109 050, Mail: info@q-capital.lu

Unser Kulturtipp fir den Monat Juni: Féte de la Musique

Einmal im Jahr wartet die grof3e Bihne auf viele Musikschiiler, -studenten, Underdogs und Talente. Wenn es
hei3t: Vorhang auf fir die Féte de la Musique. Das Fest, welches 1982 in Paris das Licht der Welt erblickte,
ist ein Symbol der europdischen Idee und Vielfalt. Urspringlich gedacht als Feier zur Sommersonnenwende
am 21. Juni, groovt und jazzt es oft schon tagelang vorher in den mittlerweile 520 Stadten weltweit, die
sich dem offiziellen Féte de la Musique-Netzwerk angeschlossen haben. Allein 45 Stadte und Gemeinden
feiern in Deutschland die Fete, die Musik aller Stilrichtungen vereint. Das Prinzip: Kinstler verzichten auf
Gagen - und Besucher erhalten Gratisportionen Ohrenschmaus. Und das nicht nur konzertant und auf
Bihnen, sondern vor allem auf Straf3en, Platzen, in &ffentlichen Verkehrsmitteln oder Museen. Wo beralll
gefeiert wird2 http://www.fetedelamusique.de gibt einen ersten Uberblick - auf den Websites der
teilnehmenden Stadte und Gemeinden erfahren Sie mehr.

,Ein gutes Leben hat nur selten einen Menschen ruiniert. Was den
Menschen in den Ruin treibt, sind die dummen Geschafte. ”

Carl Firstenberg, (1850-1933), deutscher Bankier, Berliner Han-
delsgesellschaft

Registre de Commerce Luxembourg B 53.021

Verwaltungsrat: Franz Schulz (Vorsitzender), Josef Koppers, Riidiger Tepke



http://www.q-capital.lu/
http://www.fetedelamusique.de

