Monatsruckblick
Mai

Disseldorf, den 01. Juni 2016

Liebe Investoren und Interessenten,

im Mai verbuchten die europdischen, amerikani-
schen und japanischen Aktien-Indices Gewinne.
Der Dax stieg um 2,22% und stand am Monats-
ende bei 10.262 Punkten. Die Renditen europai-
scher Staatsanleihen fielen im Mai deutlich. 10-
jahrige deutsche Staatsanleihen rentierten Ende
Mai mit 0,11% p.a. Der Olpreis konnte sich trotz
der anhaltenden Uberkapazititen zwischen 45$
und 50$ pro Barrel stabilisieren.

Nach dem Abschluss der Berichtssaison stehen
wieder die Wirtschaftsdaten der Staaten und poli-
tische Entscheidungen im Mittelpunkt.

Eine Zinserhdhung in den USA um 0,25% auf
0,75% ist wieder wahrscheinlicher geworden. Die
Wirtschaftskennzahlen fallen allerdings durch-
wachsen aus. Die Daten flr das verarbeitende
Gewerbe sind ricklaufig und das BIP im ersten
Quartal auf das Jahr hochgerechnet betrug nur
0,8%. Gleichzeitig sind der Konsum von US-
Haushalten sowie die Bauaktivitédten und der Ver-
kauf bestehender Hauser gestiegen. Dies geht
einher mit fallenden Hypothekenzinsen, was vor
dem Hintergrund tendenziell steigender Leitzin-
sen, Fragen beziglich der Nachhaltigkeit aufwirft.
Seit Mai steht die Wahl von Donald Trump zum
Spitzenkandidaten der Republikaner fest.

Die Wirtschaftskennzahlen aus China sind weiter-
hin schwach und die Industrieproduktion ist, wie
in Japan, ricklaufig. Die Industrieproduktion in
Europa, wie auch die Wachstumserwartungen,
wurden zurtickgenommen. Lediglich der Dienst-

leistungssektor stagniert stabil iber 50 Punkten.

Im Juni stimmt GroBbritannien Uber den Brexit
ab und das deutsche Verfassungsgericht ent-
scheidet ob die EZB die Befugnis hat, wie von
Herrn Draghi angekiindigt, jeden europaischen
Staat im Fall der Insolvenz mit dem unbegrenz-
ten Aufkauf von kurzfristigen Staatsanleihen
»OMT Programm®" zu stitzen.

Im Mai gab unsere Strategie Gewinne in Hohe
von 0,5% ab und erzielte seit Jahresanfang mit
geringer Schwankungsbreite von unter 5% ein
Plus von 0,8%. Damit gehort unsere Family
Office Strategie weiterhin zu den besten ihrer
Klasse. Im Mai gab es keine Veranderung der
Investmentstruktur. Das Portfolio ist so ausge-
richtet, dass die tendenziell schwache Boérsen-
phase im Sommer positive Ertrédge flir unsere
Kunden generieren kann.

Hinsichtlich der Aktienmarkte sehen wir dieses
Jahr weiteres Korrekturpotenzial und halten den
Short ETF auf den DAX mit 19%. Die strategi-
schen Short Positionen von 38% auf europaische
Staatsanleihen bleiben unverdndert bestehen.
Die marktneutralen Strategien belaufen sich auf
aktuell 14%. Mit unserer Liquiditatsquote von ca.
29% sind wir nach wie vor vorsichtig aufgestellt.

Wir winschen Ihnen einen guten Start in den
Juni.

Mit besten Griif3én
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