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Politische Borsen und das rechte Spielbein

e Europawahl trifft Zinsen und Anleihen
Monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG

Sind die Wahlen zum europadischen Parlament aus wirtschaftspolitischer Sicht ein Reinfall? Haben die
Wahlergebnisse direkte Auswirkungen auf die weltweite Zinspolitik und damit auch auf Anleihen- und
selbstverstandlich auch auf die Aktienentwicklung? Die etablierten Parteien zeigten sich direkt nach der
Wahl gliicklich, dass die Nationalisten nicht so stark dazu gewonnen hatten - wie erwartet. Dennoch sind
gerade in Italien und in Frankreich die RechtsauBen zu den starksten Parteien geworden. Das hat kon-

krete wirtschaftliche Auswirkungen auf Europa, wahrscheinlich sogar weltweit.

Die italienische Wahlgewinnerin Lega Nord schmiedet nicht nur eine Parteiengemeinschaft fiir ein ,Euro-
pa der Nationen™ im Europdischen Parlament. Als italienische Regierungspartei hat man schon im letzten
Jahr mehrfach versucht die Staatsverschulung Italiens fiir gemachte Wahlversprechungen nach
oben zu treiben. Italienische Bonds schlittern seitdem knapp am Junk-Status vorbei. Gestiitzt
durch das Wabhlersignal der Italiener wird es nun ein leichtes fiir die drittgréBte europdische Wirtschafts-

nation hemmungslos den Schuldenberg zu erhdhen.

Nicht viel anders sieht die Situation in Frankreich aus. Der franzdsische Prasident Macron hat sich einer
stabilen europadischen Finanzpolitik verschrieben. Dennoch hat er in den letzten Monaten den Protest der
Gelbwesten zu spliren bekommen. Jetzt auch bei einer Wahl. Marie Le Pen schickt aus Frankreich nach
der Europawahl die groBte Fraktion nach Brissel. Marie Le Pen ist auch bekennende Europagegnerin.
Das kommt bei den Protestlern gut an. Denn die europadische Wirtschaftspolitik trifft viele Franzosen
hart. Im Sinne von wirtschaftlicher Wettbewerbsfahigkeit muss Macron harte Einschnitte in den sozialen
Sicherungssystemen Frankreichs vornehmen. Gleichzeitig geht die Schere aufgrund der niedrigen
Leitzinsen zwischen arm und reich weiter auseinander. Kredite zur Vermégensbildung waren nie

so billig wie momentan. Zinsen fiir eine private Altersvorsorge gibt es nicht mehr.

Nun versuchen die Wahler den Teufel mit dem Beelzebub auszutreiben. Wahrscheinlich wird Macron
standhaft bleiben und die Wirtschaft in Frankreich weiter reformieren. Er muss aber gleichzeitig darauf
dringen, dass es eine gemeinsame europdische Finanzpolitik gibt. Die Widerstande aus der deut-

schen Politik werden an dieser Stelle nicht fruchten kénnen.
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Italien wird die Schulden voraussichtlich drastisch erhéhen. Das hat zur Folge, dass die EZB die Zinsen
mittelfristig nicht erhéhen wird, denn sonst ware Italien sehr schnell nicht mehr in der Lage seine Anlei-
hen zu bedienen — dafiir miisste dann der Kupon auf italienische Staatsanleihen zu drastisch erhoht
werden. Niedrige Zinsen fordern aber soziales Ungleichgewicht und fiihren letztlich zu politi-

scher Instabilitat.

Unternehmensanleihen werden sich aus Investorensicht ebenfalls nicht gut entwickeln. Emittenten
werden mit ihren Forderungen nach niedrigen Risikoaufschldgen Erfolg haben. Sie werden bei einem
nicht véllig wahnsinnigen Kupon immer Kaufer finden. Lukrativ wird dies fiir die Investoren aber nicht.
Deswegen wird in absehbarer Zeit der Trend in Aktien zu investieren weiteren Auftrieb erhalten; egal ob

die Unternehmenskennziffern dies begriinden.

Wir sehen in den nachsten Jahren ein starkes rechtes Spielbein fiir die politischen Borsen weltweit. Die

Signale, die von dieser Europawahl ausgehen sind eindeutig.

Das Unternehmen

Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister (Steubing AG) ist eine unabhdngige
Wertpapierhandelsbank mit Sitz in Frankfurt am Main. Gegriindet von dem Frankfurter Un-
ternehmer Wolfgang Steubing im Jahr 1987, erfolgte im Jahr 1999 die Umwandlung in eine
Aktiengesellschaft. Die Geschaftstatigkeit der Steubing AG (Geschaftsjahr: 1. Juli bis 30. Ju-
ni) setzt sich aus folgenden Bereichen zusammen: Kapitalmarktgeschaft; Institutionelle
Kundenbetreuung; Handel und Integriertes Orderflow Management in bérsennotierten Ak-
tien, Anleihen, Zertifikaten, Optionsscheinen und ETFs; Spezialistentatigkeit und Designated
Sponsoring. Die Steubing AG gehort zu den finanzstarksten Wertpapierhandelsbanken in
Deutschland. Den Vorstand der Gesellschaft bilden Alexander Caspary und Carsten Bokel-
mann. Firmengrinder Wolfgang Steubing fungiert als Vorsitzender des Aufsichtsrates.
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Disclaimer

Die Wolfgang STEUBING AG sind Herausgeber dieses Dokumentes. Obwohl die Informationen in diesem Dokument
aus Quellen stammen, die die Wolfgang STEUBING AG fiir zuverlassig erachten, kann fiir die Richtigkeit der Infor-
mationen in diesem Dokument keine Gewahr Gbernommen werden.

Dieses Dokument stellt keinen Prospekt dar und ist nicht geeignet, als Grundlage zur Beurteilung der in dem Do-
kument vorgestellten Wertpapiere herangezogen zu werden. In diesem Dokument enthaltene Schatzungen und
Meinungen stellen die Beurteilung der Wolfgang STEUBING AG zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokumentes dar
und kdnnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden.

Die Wolfgang STEUBING AG oder ihre verbundenen Unternehmen kdnnen von Zeit zu Zeit Positionen an den in
diesem Dokument genannten Wertpapieren oder an darauf basierenden Optionen, Futures und anderen Derivaten
halten, kénnen andere Dienstleistungen (einschlieBlich solcher als Berater) flr jedes in diesem Dokument genannte
Unternehmen erbringen oder erbracht haben, und kdnnen - soweit gesetzlich zulassig - die hierin enthaltenen In-
formationen oder die Recherchen, auf denen sie beruhen, vor ihrer Verdffentlichung verwendet haben.

Ein wie auch immer geartetes Beratungsverhaltnis zwischen der Wolfgang STEUBING AG und dem Empfanger die-
ses Dokumentes wird durch die Zurverfiigungstellung dieses Dokuments nicht begriindet. Jeder Empfanger hat
seine eigenen Anstrengungen zu unternehmen und Vorkehrungen zu treffen, um die Wirtschaftlichkeit und Sinn-
haftigkeit einer Anlageentscheidung unter Beriicksichtigung seiner personlichen und wirtschaftlichen Belange zu
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priifen. Die Wolfgang STEUBING AG haften weder fiir Konsequenzen aus dem Vertrauen auf in diesem Dokument

enthaltene Meinungen oder Aussagen, noch fiir Unvollstandigkeiten in diesem Dokument.
Jede US-Person, die dieses Dokument erhdlt und Transaktionen mit hierin genannten Wertpapieren tatigen moch-

te, ist verpflichtet, dies durch einen in den USA zugelassenen Broker zu tun.



