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Fakten

Die Erholung von der gréBten Krise seit der Depression der
dreiBBiger Jahre des vergangenen Jahrhunderts verlauft ei-
gentlich bilderbuchméBig. Doch neu aufkeimende Befiirch-
tungen, dass sich das konjunkturelle Umfeld weltweit wie-
der eintriben wird, lassen die aktuell positiven Wirtschafts-
daten in ihrer Wirkung schnell verpuffen. Dabei sollten
doch Schlagzeilen Gber den starksten Frihjahrsaufschwung
der deutschen Industrie seit 14 Jahren, das stérkste Wachs-
tum der US-Industrie seit fast 6 Jahren sowie ein sehr er-
freulicher Anstieg der US-Konsumausgaben gewisse Zuver-
sicht schiren. Auch vom US-Immobilien- sowie Arbeitsmarkt
kommen endlich ermutigende Signale. Die Marktteilnehmer
sind jedoch skeptisch. Spanische Banken taumeln, viele Re-
gierungen kindigen massive Sparprogramme an und die
Investoren flichten in bonitatsmafig erstklassige Staatsan-
leihen. Die Renditen der 10-jdhrigen Staatsanleihen in den
USA (ca. 3,3%) und in Deutschland (ca. 2,7%) haben wei-
ter an Attraktivitat eingebift.

Tendenzen

Mit aller Macht stemmt sich Europa gegen eine Pleite Grie-
chenlands. Auch die EZB greift mit dem Aufkauf griechi-
scher Staatsanleihen zu nicht fir mdglich gehaltenen Mit-

teln. Um jeglichen Zweifel an der Standhaftigkeit und der
Eintracht Europas auszur@umen, schiren die Europder mit
Hilfe des IWF's sogar ein Kreditprogramm Gber 750 Mrd.
Euro. Doch offensichtlich haben die Europder die Rech-
nung ohne die Amerikaner gemacht. Denn im Rahmen ei-
nes Gesetzes wollen diese von ihrem Vetorecht Gebrauch
machen, dass der IWF nur an solche Lander Kredite verge-
ben kann, deren Staatsschulden das jéhrliche Bruttosozial-
produkt nicht Ubersteigt. Damit stinde die Griechenland-
Rettung auf wackligen FiBen. Indirekt sind die USA mit bis
zu 40 Mrd. Dollar an den IWF-Hilfen fir Griechenland be-
teiligt.
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Wir sehen in Europa nicht nur die Probleme um Griechen-
land. Es gibt trotz der massiven Hilfsmittel ernsthafte Zwei-
fel, ob am Ende eine Umschuldung Griechenlands nicht
doch unumganglich ist. Auch in Spanien verscharft sich zu-
nehmend die Lage. Ist die Zwangsverwaltung einer grofien
spanischen Sparkasse der Auftakt zu weiterem Ungemach
in Europa? Wir rechnen fir die kommenden Wochen mit
schwierigen Markten und hoher Volatilitat, insbesondere
an den Devisenmarkten. Mit unserem Quint:Essence Stra-
tegie Defensiv sind Sie bestens darauf vorbereitet!
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Wie schnell etwas Undenkbares denkbar werden kann,
hat der plétzliche Kurssturz des Dow-Jones-Index um rund
1000 Punkte eindrucksvoll gezeigt. Unaufgeklart bleibt je-
doch die Suche nach der Ursache. Ebenfalls als undenkbar
hatte man den Alleingang der deutschen Bankenaufsicht
eingestuft, ohne erkennbaren Grund Leerverkaufe zu ver-
bieten. Leidtragender war wieder einmal der Eurokurs, des-
sen Kursverfall nur von kurzen heftigen Gegenbewegungen
voribergehend gestoppt werden konnte. Fir die Marktteil-
nehmer bleibt es vorerst das einfachste und sicherste Mit-
tel, mit dem Rickzug aus dem Euro ihr Misstrauen gegen-
Uber den politisch Handelnden auszudriicken. So zeigen
die jingsten Kapitalflussdaten fir die USA und GrofBbritan-
nien, dass es in erster Linie nicht die Spekulanten sind, die
dem Euro zusetzen, sondern echte Investoren.

Tendenzen

Mit einer deutlich gestiegenen Volatilitat befinden sich die
internationalen Aktienmarkte derzeit in einem schweren
Fahrwasser. Schaffen es die Politiker, diese Krise zu meis-
tern und das Vertrauen zuriickzuerobern? Apropos Krise:

Ein schones Beispiel, wie man Krisen erfolgreich meistern
kann, liefert der US-Autobauer General Motors. Nach ei-
nem Insolvenzverfahren befindet sich das Unternehmen nun
auf dem Weg der Besserung und erzielt erstmals seit 2007
wieder einen Quartalsgewinn. Auch von vielen anderen
Unternehmen kommen positive Signale. Dagegen erschre-
cken Sorgen um Frankreichs Banken, deren Engagement in
den Problemlandern Griechenland, Spanien, Portugal und
ltalien mehrere hundert Milliarden Euro betragen soll. Dies
wirde natirlich erkléren, warum es Sarkozy so eilig hatte,
dieses riesige Hilfspaket so schnell durchzusetzen.
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Nachdem wir schon nahe den Jahreshdchstkursen im April
Teile des Portfolios abgesichert haben, tatigten wir einen
weiteren Schritt in den vergangenen Tagen. Zusdtzlich ha-
ben wir noch leicht die Liquiditdtsquote erhéht. Somit ha-
ben wir die Sicherheitsgurte angelegt und werden diese
nur bei eindeutigen positiven Signalen wieder ,lockern”.
Auch wenn wir unter Inflationsgesichtspunkten und damit
aus Sachwertaspekten die Aktienanlage langfristig als un-
abdingbaren Depotbestandteil sehen, sind die potentiellen
Risiken kurzfristig nicht zu vernachlassigen.

Weitere Informationen
http://www.q-capital.lu/
2, parc d'activité Syrdall, L5365 Munsbach,
Tel: +352 43 109 00, Fax: +352 43 109 050, Mail: info@g-capital.lu

Unser Kulturtipp im Juni

Einer der groBten mittelalterlichen Philosophen, Theologen und Mystiker war Eckhart von Hochheim, besser
bekannt als Meister Eckhart (1260 - 1328). Aus Anlass seines 750. Geburtstags erhielt der saarlandische
Komponist und Countertenor Roland Kunz vom Bayerischen Rundfunk den Auftrag, ein abendfillendes
Oratorium zu komponieren.

Das Auftragswerk tragt den Titel ,Der Seele Ruh'“. Es wird am 11. Juni in prominenter Besetzung u.a. mit
dem Countertenor Andreas Scholl, dem Miinchner Rundfunkorchester, dem , orpheus chor miinchen”, dem
Komponisten selbst und seiner Band in der Nirnberger Sebalduskirche uraufgefihrt. Den Zuhorer erwartet
ein Spannungsbogen zwischen mittelalterlichen Klangen und Elementen grofier Sinfonik, ergénzt durch
moderne Band-Sounds - Klangwelten also, die die tiefgrindigen Gedanken Meister Eckarts eindrucksvoll
in die Gegenwart transponieren.  Karten zu dieser Welturauffihrung sind unter 01801 / 21 444 88
erhaltlich.

,Dem Geld darf man nicht nachlaufen, man muss ihm entgegenge-
hen” (Aristoteles Onassis, griechischer Reeder 1906-1975)
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