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0 niedrig sehr hoch 7



Der November war geprägt von der Rückkehr ökonomischer Realitäten, die in den Bonitätsstufen europäischer 
Nationen und derer Banken Niederschlag fanden. Speziell Frankreich stand im Mittelpunkt der Spekulationen, 
vor allem, nachdem Standard & Poor‘s versehentlich die Abstufung von Frankreichs Bonität vermeldete. Daß die 
Veröffentlichung wohl ein Fehler war, nicht aber die generellen Bedenken bezüglich der Solidität französischer 
Haushaltsführung, steht dennoch außer Frage. Italien, Spanien und Griechenland bekamen im Monatsverlauf 
neue Regierungen, wodurch an den Börsen wenigstens kurzfristig die Hoffnung geweckt wurde, daß sich 
diese Länder auf den Pfad solider Staatsfinanzierung begeben würden. Bekanntlich ist dies aber kein Projekt, 
das sich innerhalb weniger Monate abschließen läßt, da eine gesunde Ökonomie nicht per Dekret verordnet 
werden kann und ausufernde, gleichwohl aber notwendige Sparvorgaben meist zuerst den Arbeitsmarkt und 
im Anschluß die Konsumbereitschaft belasten. Zudem lassen sich liebgewonnene Zuwendungen jedweder Art 
selten widerstandslos abschaffen, auch wenn die ökonomischer Vernunft am Sinn der Maßnahme keinen Zweifel 
läßt. Ein Blick auf die chaotischen Zustände in Griechenland zeigt aber sehr deutlich, daß dies von der geplagten 
Bevölkerung keineswegs als Frage der Vernunft empfunden wird, sondern schlicht als Ungerechtigkeit. Es ist 
daher nicht davon auszugehen, daß die Schwierigkeiten der Staatenfinanzierung schnell gelöst sein werden, 
speziell vor dem Hintergrund der heterogenen Interessenslage der europäischen Partnerländer. Die intensive 
Betrachtung der europäischen Schuldenproblematik verschleiert zudem das Ausmaß der globalen Probleme, 
denn die Lage der USA hat sich keineswegs verbessert und auch China zeigt erste, zunehmend ernste Zeichen 
wirtschaftlicher Abkühlung und eines schwächelnden Immobilienmarktes. Die Monatsperformance lag mit 
-0,12% hinter der Benchmark (+0,83%).

Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Garantie für zukünftige Ergebnisse. Eine Anlage in kleineren und mittleren Unternehmen kann risikoreicher sein 
als die Anlage in Standardwerten. Die Anteilspreise können sowohl steigen als auch fallen. Unter Umständen erhalten Sie nicht den ursprünglich investierten Betrag 
zurück. Dieses Fact-Sheet stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Alle Angaben ohne Gewähr.
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