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Der S&P 500 verlor im ersten Quartal 19,6%, und die Rendite zehnjahriger US-Staatsanleihen fiel im
Marz von 1,156% auf 0,677%.

Die Markte haben auf die staatlich verordnete SchlieBung vieler Unternehmen, welche die Ausbreitung
des Covid-19-Virus verlangsamen soll, reagiert. Aktuelle Modelle deuten darauf hin, dass der
Hdochststand an benotigten Krankenhausbetten sowie die Anzahl der taglichen Todesféalle Mitte April die
Spitze erreicht. Die Regierung hat bereits angeordnet, dass Regelungen hinsichtlich ,,social distancing®,
also das Abstand halten zu anderen Menschen, bis zum 30. April verlangert werden. Aktuell muss man
davon ausgehen, dass diese dann abermals verlangert werden kdnnten.

Die kurzfristigen Auswirkungen auf die Wirtschaft werden schwerwiegend sein, und einige Okonomen
schétzen, dass das BIP im zweiten Quartal mit einer Jahresrate von bis zu 30% schrumpfen und die
Arbeitslosigkeit in den zweistelligen Bereich ansteigen konnte. Die US-Regierung hat ein riesiges
MaRnahmenpacket von 2 Billionen US-Dollar zur Unterstiitzung von Arbeitslosen, kleinen und groRen
Unternehmen, sowie der Haushalte individueller Staaten verabschiedet. Darlber hinaus hat die US-
Notenbank MaRnahmen ergriffen, um die Kreditmarkte einschlie3lich der Markte in Europa und Asien zu
stabilisieren. Die Fed hat auslédndischen Zentralbanken einschliellich der EZB (ber Wéhrungsswaps
Dollar-Liquiditat zur Verfligung gestellt.

Trotz dieser Bemihungen kann man noch nicht sagen, mit welchen dauerhaften Auswirkungen wir
rechnen missen, da wir bisher noch nichts Vergleichbares durchlebt haben. Wie wir in unserem letzten
Quartalsbericht bereits sagten, gehen wir weiter davon aus, dass wir in einem Jahr auf diese Krise
zuruckblicken und diese als Kaufgelegenheit einstufen werden. Es ist jedoch unmdglich zu
prognostizieren wo der Tiefststand am Markt sein wird. Wir empfehlen deshalb den schrittweisen Kauf
von Aktien.

Noch ein Hinweis: Die von uns als Absicherung gekauften US-Staatsanleihen, haben unserer
Performance sehr gut getan sind aufgrund der gefallenen Zinsen nun jedoch nicht mehr sehr attraktiv.

Unsere Einschétzungen basieren auf éffentlichen Informationen, die wir als zuverléssig erachten, fir deren Vollstandigkeit und Genauigkeit wir jedoch keine Garantie
und Verantwortung (bernehmen. Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung zu &ndern. Die hier dargestellten
Anlagemdglichkeiten kénnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhalten gegebenenfalls weniger zuriick, als sie investiert haben.
Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Wert der Anlage auswirken. Die Kurs- und Wertentwicklung in der Vergangenheit sollte nicht als MaBstab
oder Garantie fiir die zukiinftige Wertentwicklung genommen werden, und eine zukiinftige Wertentwicklung wird weder ausdriicklich noch implizit garantiert oder
zugesagt. Insbesondere sind die Risiken, die mit einer Anlage in das in diesem Report behandelte Finanzinstrument oder Wertpapier verbunden sind, nicht
vollumfénglich dargestellt. Da dieser Report ohne Gewahr ist und es sich um eine Momentaufnahme handelt, stellt dieser keine Anlageberatung dar. Investoren
missen selbst entscheiden, ob eine Anlage in den erwdhnten Finanzinstrumenten aufgrund der involvierten Chancen und Risiken fur sie sinnvoll ist. Anleger sollten
ebenfalls ihre eigene Anlagestrategie, die finanzielle, rechtliche und steuerliche Situation mitberticksichtigen. Investoren werden aufgefordert, ihren Anlageberater
fur eine individuelle Beratung und weitere individuelle Erklarungen zu kontaktieren. Die hier enthaltenen Informationen kénnen in die Zukunft gerichtete Aussagen
im Sinne der U.S.-Bundeswertpapiergesetze (,,forward-looking statements*) enthalten, die signifikanten Risiken und Unsicherheiten unterliegen. Alle in die Zukunft
gerichteten Aussagen, die in diesem Bericht enthalten sind, unterliegen vollumfanglich diesem Vorbehalt. F&V Capital Management, LLC oder einer ihrer
Geschaftsfiihrer, Partner oder Angestellten kénnen bezlglich der hier erdrterten Wertpapiere Positionen halten und die betreffenden Wertpapiere kaufen oder

verkaufen.
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