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Guter Auftakt: Phase der Ruhe? - Das 1. Quartal 202 an den globalen
Finanzmarkten

Das Jahr 2012 hat aus Sicht der Finanzmaéarkte ggorinen. Der deutsche
Aktienindex DAX verzeichnete wider Erwarten dentbaslahresauftakt seit 1998. In
Europa wurde am Programm ,Geld gegen Reformen" ewedearbeitet und
Fortschritte erzielt. Griechenland wurde umgesabiul¥orher erhielten die Banken
grof3zugige Liquiditatshilfen von der Europaischeen#albank in Hohe von einer
Billion Euro. Daneben hat die Europaische Union mdangem Ringen eine
Brandschutzmauer in Hohe von 800 Milliarden Eura tiedrdngte Mitglieder
hochgezogen. Alle diese Malinahmen waren nétig. kiistierungen kosten Geld.
Sind wir damit Uber den Berg? Nein, wir sind es maacht. Verniunftigerweise
herrschen immer noch Vorsicht und Skepsis. Die Bankaben beispielsweise ihre
Mittel noch nicht in den Geldkreislauf zuriickgeftikber Vertrauen braucht Zeit. An
diesem Punkt stehen wir jetzt. Wie Ublich ist fig dinen das Glas halb leer, und fur
die anderen ist es halb voll. Die Rezession in gairoaul3er in Deutschland - hat tiefe
Spuren hinterlassen. Griechenland wird zum Beigpi@012 das funfte Jahr in Folge
schrumpfen. Menschen neigen dazu, die Gegenwatteirzukunft fortzuschreiben.
Hier ist jedoch Vorsicht geboten. Die Frage naoteremdglichen Kehrtwende ist
berechtigter denn je. Wenn nicht jetzt, wann daWhfige Reformen wurden von
neuen Regierungen auf den Weg gebracht. Niemand®, weann sich Erfolge
einstellen werden. Doch in der jetzigen Situatiginken bereits Stabilisierungen
Zuversicht erzeugen. Denn Vertrauen ist wie eitegaPflanzchen, das nur langsam
wachst.

Es ist nicht viel, was wir wissen. Mit Blick aufedeuropaische Geschichte sollte klar
werden, dass wir eine Schicksalsgemeinschaft d#it.Beginn der Neuzeit - die
Reformation kann als wichtigen Eckpunkt angeseherden - haben alle Ereignisse
der letzten 500 Jahre, die auf dem europdaischermBsthttfanden, uns alle betroffen.
Es waren keine gliickliche Zeiten. Frieden und &ieefassung, die Menschenrechte
achtet, sind flir Westeuropa erst eine ErrungensdeafNachkriegszeit. Das Rad lasst
sich nicht wieder zurtickdrehen. Dies gilt auch flie gemeinsame europaische
Wahrung. Warum eine Wiedereinfuhrung der ,DM" pistth ausgeschlossen ist,
lesen Sie bitte im beigefigten ,Markfokus kompak®ort finden Sie auch weitere
Einzelheiten zu den Entwicklungen in den vergangedeei Monaten und meine
darauf basierenden Einschatzungen.

Falls die erwarte Beruhigung eintritt, werden dief&hren wieder grof3er werden,
wenn wir glauben, tber den Berg zu sein. Bis dabgt noch ein weiter Weg vor uns.
Aus Sicht des Anlegers ist dies eine durchaus oliz¥onstellation.
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