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All in the family ________________ 
 
 
Dit was een Amerikaanse TV-komedie uit de 
jaren zeventig, over een gezin met een zeer 
conservatieve Archie Bunker, zijn naïeve vrouw 
Edith, knappe dochter Gloria en haar vriendje 
Michael ‘meathead’. Deze familie had zo haar 
huiselijke probleempjes en meningsverschillen. 
 
In zekere zin is de Europese Unie wel 
vergelijkbaar met deze serie, afgezien dan van 
het komedie-gedeelte. De Europese Unie is één 
grote familie en heeft ook haar problemen en 
meningsverschillen. Echter, nu gaat het niet om 
plaatselijke huiselijke probleempjes maar om het 
redden van landen waarvoor veel geld nodig is 
en het lijkt erop dat wat er al toegezegd is niet 
genoeg zal blijken te zijn. 
 
Dit veroorzaakt grote onrust op de financiële 
markten. Zeker omdat de Europese Unie hierover 
niet met één mond spreekt, zoals je zou mogen 
verwachten. Zo besloot Duitsland onlangs 
éénzijdig een regel in te voeren, die het ongedekt 
verkopen van Duitse Staatsobligaties en 
bankaandelen tot en met maart 2011 verbiedt. 
Deze maatregel kwam als een donderslag bij 
heldere hemel en wordt gezien als een 
paniekreactie op het wegglijdende vertrouwen in 
de euro, in plaats van een maatregel die rust 
moest brengen. Beleggers reageerden als door 
een wesp gestoken en verkochten massaal, wat 
resulteerde in flinke koersdalingen gedurende 
een aantal dagen. Deze dalingen werden in de 
rest van mei niet meer geheel goedgemaakt.    
 
De AEX-index bereikte een dieptepunt van 
301,48 en sloot de maand af op 320,70; een 
daling van ruim 7% ten opzichte van ultimo april. 
De Duitse DAX deed het een stuk minder slecht, 
met een uiteindelijke daling van 2,8%.  
 

 
De MSCI World Index (teruggerekend naar 
euro’s) daalde met 2,7% deze maand.  
 
De koers van de euro daalde met 7,4% ten 
opzichte van de US Dollar. Er was een vlucht uit 
euro’s in andere valuta, vanwege de onzekere 
financiële toekomst van de euro. De stijgende 
dollar heeft een positief effect op de door 
Tielkemeijer & Partners beheerde 
effectenportefeuilles. Ter illustratie, de koers van 
T&P Allegretto Fund is dit jaar met zo’n 2,5% 
gestegen! 
 
Europese groei zwak, China onstuimig 
De vrees bestaat dat de economische groei in 
Europa de komende tijd marginaal zal zijn, 
vanwege de noodzakelijke aanpak van de 
begrotingstekorten. De meest effectieve 
maatregelen, die direct bijdragen aan verlaging 
van de tekorten, zijn ook de maatregelen die 
economische groei kunnen belemmeren. Zo’n 
maatregel is bijvoorbeeld het verhogen van de 
BTW, wat de consument gelijk voelt in de 
portemonnee. 
 
Elders in de wereld gaat het er minder somber 
aan toe. Bijvoorbeeld in China, waar men met de 
vraag worstelt hoe de onstuimige groei -en 
daarmee inflatie- te beteugelen…  
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    345,91     903,07    1,3294      3,23%       8,67  

    320,70     878,24    1,2306     2,88%      8,46  

    -7,3%      -2,7%      -7,4%      -0,35%      -2,4%  


