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Performance seit
Strategie 14.11.2008 31.12.2013
Defensive +30,0% +2,7 %
Dynamic +100,5 % +9,1%
Select | seit Auflage 18.8.2014 +9,1%

auf das Wesentliche
Marz 2015

Aktuelle
Situation

Kompetenz

Fakten: Fauler Kompromiss, Deutschland wieder top

Buchstablich auf den letzten Driicker erzielten die Grie-
chen und die europdischen Partner einen Kompromiss —
einen wahrscheinlich faulen, bedauerlicherweise. Mit ihm
kénnen zwar die Griechen ihre vollmundigen Wahlverspre-
chen nicht halten, doch haben sie mit ihren Mandvern
in Brissel mal gehérig Staub aufgewirbelt. Den europdi-
schen Partnern kann man zumindest eine nach Auf3en zur
Schau gestellte Standhaftigkeit bescheinigen. Deren Selbst-
bewusstsein resultiert aus den mehr oder minder erfolgrei-
chen Rezepten zur Krisenbewdltigung in Spanien, Portugal
und Irland. Andererseits haben sie nicht den Mut aufbrin-
gen kannen, die Chance beim Schopf zu packen, um sich
der im Grunde weiter uneinsichtigen Griechen zu entledi-
gen. Nun missen die Griechen (endgiltig) Farbe bekennen
und ihre Reformversprechen einlésen. Die Zeit der leeren
Worthilsen ist vorbei, die Geduld der Europartner aufge-

braucht. In gut vier Monaten wissen wir mehr. Die Aktien-
mérkte haussieren weiter. Weder die voribergehenden Un-
sicherheiten rund um Griechenland noch der Krieg in der
Ukraine konnten der guten Stimmung einen Abbruch tun.
Vielmehr lassen diverse Konjunkturdaten die Herzen hoher
schlagen. So ist in Deutschland der Ifo-Geschdaftsklimaindex
im Februar das vierte Mal in Folge gestiegen. Und auch
die Bruttoinlandsprodukt-Daten fir das vergangene vierte
Quartal waren iiberraschend hoch. Mit +0,7 Prozent fiel
das Wachstum in Deutschland mehr als doppelt so hoch
als erwartet aus. Die niedrigeren Energie- und Kreditkosten
befligeln den privaten Konsum, der in Deutschland rund
55 Prozent des BIPs ausmachen. Auch in Spanien stieg das
BIP um erfreuliche 0,7 Prozent. Frankreich mit 0,1 Prozent
und ltalien mit O Prozent enttduschten dagegen weiter auf
ganzer Linie.

Tendenzen: Austrocknender Rentenmarkt; Hausse am Aktienmarkt

Das Anleihekaufprogramm der Europdischen Zentral-
bank startet in diesen Tagen. Fir mehr als eine Billion Euro
will die EZB Staatsanleihen kaufen. Doch wer gibt seine
Anleihen Gberhaupt ab2 Allein der zu kaufende Anteil deut-
scher Staatsanleihen an diesem Programm betréagt rund 25
Prozent. Damit hat der Ausverkauf deutscher Staatsanlei-
hen begonnen. Negative Renditen quer durch alle Lauf-
zeiten sollten in den kommenden Wochen und Monaten
niemanden Uberraschen. Selbstverstandlich werden auch
die Renditen der Staatsanleihen anderer Lander tendenzi-
ell ricklaufig sein. Alles andere als ein massives Austrock-
nen des gesamten europdischen Anleihemarktes ware eine
groBe Uberraschung. Dem steht die Entwicklung steigen-
der Renditen in den USA gegeniiber. Uber den Zeitpunkt

des ersten Zinsschritts der US-Notenbank wird weiter kraf-
tig spekuliert. Mittlerweile rentieren die zehnjdhrigen Tre-
asuries wieder bei rund 2 Prozent. Ein mégliches Zinsén-
derungsrisiko am amerikanischen Anleihenmarkt ist nicht
zu unterschatzen. Auch in diesem Jahr werden die Aktien-
markte Baume nicht in den Himmel wachsen lassen. Nach
Uber 10 Prozent Wertzuwachs in den ersten beiden Mona-
ten des Jahres hat der DAX viele Erwartungen der Analys-
ten fir das Gesamtjahr deutlich Gbertroffen. Auch wenn der
schwachere Euro und die niedrigeren Rohstoff- bzw. Ener-
giepreise — sofern sie im weiteren Jahresverlauf auf diesem
Niveau verharren — die Gewinnfantasie europdischer Un-
ternehmen weiter anheizen, ist eine markttechnische Kon-
solidierung des Aktienmarkts dringend vonnéten.
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Strategy Defensive: Weiter aufwarts

Der Quint:Essence Strategy Defensive konnte im vergange-
nen Monat seine gute Performance ausbauen. Der Fonds
profitierte von den weiter gestiegenen Aktienkursen, die
sich insbesondere positiv auf das Segment der im Fonds be-
findlichen Wandelanleihen auswirkte. Wir nutzten das hé-
here Kursniveau, um das Gesamtrisiko des Fonds erneut ein
Stiick zu reduzieren. Wir trennten uns von der Rest-Position
der Adidas-Wandelanleihe und reduzierten die Siemens-
Wandelanleiheposition. Dariber hinaus bauten wir die EIB-
Anleihe - in norwegischen Kronen notiert — ab. Die Wah-
rung hat im Zuge der Erholung des Olpreises sowie der
Unsicherheiten in Zusammenhang mit Griechenland jingst
deutlich zugelegt. Im Gegenzug nahmen wir eine USD-
Neuemission von Apple neu in das Portfolio auf. Der Bond
hat eine Laufzeit bis 2020 und erzielt aktuell eine Rendi-
te von rund 1,7 Prozent. Insgesamt hat sich damit unser
Fremdwdhrungsexposure geringfigig erhdht und liegt per
Ende Februar bei knapp 19 Prozent.

Strategy Dynamic: Bremsen geldst

Die Performance des Quint:Essence Strategy Dynamic
machte Dank der festen Aktienkurse in den vergangenen
vier Wochen weiter Freude. Einige Aktien der im Fonds be-
findlichen Unternehmen nahmen nach einer mehr oder min-
der kurzen Durststrecke wieder Fahrt auf. So legte der da-
nische Bierbrauer Carlsberg, der unter der Rubelschwache
leidet, zwar das erwartet schwdchere Ergebnis vor, doch
wurden die gréfiten Pessimisten enttduscht. Der Aktienkurs
stieg um rund 10 Prozent. Das Unternehmen hat mittlerwei-
le zwei der zehn Produktionsstatten in Russland stillgelegt.

Auch fir Adidas schaut man wieder etwas zuversichtlicher
in die Zukunft. Offensichtlich greifen bei dem Sportartikel-
hersteller die noch im vergangenen Jahr eingeleiteten Um-
strukturierungen, sodass auch der Aktienkurs die Talsohle
Uberwunden zu haben scheint. Die im Vormonat getdtigte
Aufstockung unserer Investition in den Luxusgiter-Konzern
LVMH hat sich ebenfalls bezahlt gemacht - Dank eines gu-
ten Ergebnisses legte der LVMH-Kurs in gut vier Wochen
rund 10 Prozent zu. Zu guter Letzt haben wir im Febru-
ar die Apple-Position aufgestockt. Geriichte um die Einfih-
rung einer iWatch verdichten sich, den Spekulationen um
den Bau eines Autos messen wir jedoch aktuell keine grofie
Bedeutung zu.

Strategy Select: Schweizer Aktien — Richtiger Schritt

Mit einer Performance von Uber 8 Prozent seit Auflo-
ge Mitte August letzten Jahres sind die Erstzeichner des
Quint:Essence Strategy SELECT sicherlich sehr zufrieden.
Doch die Party hat noch gar nicht richtig angefangen. Mit
der Balanced-Strategy sind die Investoren in ein ausgewo-
genes Portfolio investiert, das im gegenwartigen Fahrwas-
ser der Markte stabil unterwegs ist. Wir stockten zuletzt
die erst im Januar neu eingegangene Position im Schwei-
zer Aktienmarkt auf. Der ETF der UBS ist mittlerweile mit
Uber é Prozent im Portfolio gewichtet. Der eidgendssische
Aktienmarkt hat sich von den Turbulenzen deutlich erho-
len kénnen, sodass wir mit der Gesamtposition insgesamt
schon rund 10 Prozent im Plus liegen. Jingste Mittelzuflisse
halten wir aktuell als Cash-Position, um in den kommenden
Wochen gezielte Gelegenheiten fir neue Engagements nut-
zen zu kdnnen.

Weitere Informationen
http://www.q-capital.lu/
2, rue Gabriel Lippmann, 1-5365 Munsbach,
Tel: +352 43 109 00, Fax: +352 43 109 050, Mail: info@g-capital.lu

Unser Kulturtipp fir den Monat Mérz: Die Gesellschaft der Angst

Heinz Bude diskutiert weiter. Mit objektivem, unideologischem Blick auf unsere Gesellschaft. Nach seinem Buch
.Die Ausgeschlossenen”, nach ,Bildungspanik” — nun der dritte Teil seiner sozio-psychologischen Zustandsbe-
schreibung der Deutschen: ,Gesellschaft der Angst”. In seinem neuen Werk betont der Professor fir Makroso-
ziologie zwar, dass es Deutschland wirtschaftlich noch nie so gut ging und der Arbeitsmarkt brummt. Es aber
dennoch offensichtlich ist, dass sich Armut mehr und mehr auch unter der arbeitenden Bevdlkerung ausbreitet.
Die Folge: Angst vor dem Versagen, Angst vor dem sozialen Abstieg. Diese Angst hat das Land fest im Griff
— vor allem das Milieu der vierzigjahrigen Akademiker. Die Folge: Lahmung und Selbstoptimierung bis hin zu
Depressionen. Und Misstrauen gegeniber dem Partner, der Politik, dem Arbeitgeber, dem System an sich — und
gegeniber den Banken. Fir all jene, die entweder selbst die Zeiten als unsicher ansehen oder den aktuellen
Borsenhochststanden misstraven, kann da nur Quint:Essence empfohlen werden. Das rat zwar nicht Heinz Bude.
Der ist aber trotzdem fir alle lohnenswert, die sich mit Talkshow-Rhetorik nicht zufriedengeben. ,Gesellschaft
der Angst”, Heinz Bude, Hamburger Edition, HIS; ISBN: 3868542841 Ein Interview mit dem Autor finden Sie
unter: http://pcast.sr-online.de/feeds/fragen/feed.xml
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