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LAFV-Gastbeitrag - Von Dr. Markus Allemann, AFP Aquila Financial Products AG, Ziirich

Analysten wie auch Investoren
befinden sich am Scheideweg.
Sie haben es schwer, sich eine
klare Meinung zur aktuellen
Borsenlage zu bilden. Es gibt
gute Griinde, sich zu dieser Sa-
che positiv zu stellen und all die
Widerwirtigkeiten, die das Bér-
sengeschehen zurzeit immer
noch aktiv stiren, ganz einfach
zu iibersehen oder in den aktu-
ellen Kursen als eskomptiert zu
beurteilen.

Aber genau so gut kann ich aus der
heutigen Optik auch mit dem Gegen-
teil argumentieren und zu Vorsicht ge-
genuber Aktienengagements auf der
ganzen Linte mahnen, weil die Risiken
immer noch weit grosser erscheinen
als die Chancen. Nur, was oder wem
soll ich denn noch glauben? Sind es
dhie fewigen) Optimisten die vielleicht
halt doch wieder etnmal Recht bekom-
men, oder hat die Borse in den letzien
rwer dahren erst gerade den Anfang
ciner langer anhaltenden, noch ber
Jahre hinweg dauernden Baisse einge-
Lautet?

Betrachten wir ¢ie Situation gans
nuchtern und der fundamental
gestutzien Seire, so malt sich cben ge-
rade dieses verzernie Bild der weit ver-
bremeten Unemigkeit schnell. Auf der
cimen Seire zeigt der Konjunkturzyklos
i fast allen wichngen Regionen aut

von

T

tiberall lauern. Die immer wieder neu
aufflackernden Probleme bringen die
angeschlagene Verfassung der Inves-
taren sehr schnell wieder ins Wanken.
So sind Kriegsszenarien wie die im Na-
hen Osten, Afghanistan und lrak Gift
fiir die Borse. Der bereits massiv ange-
stiegene Erdolpreis dokumentiert das
eindriicklich. Gerade von da her lauert
aber cine weiterc Gefahr. Eine hohe
Notierung des schwarzen Goldes zieht
immer einen massiven Inflationsschub
nach sich, was wiederum unweigerlich
zu hoheren Zinsen fithn. Dies wiire ein
weiterer negativer Impuls fiir die Akti- -
en. Damit werden die Obligationen
wegen der folglich auch hoheren Ren-
diten wieder attraktiver und konkur-
renzieren die Dividendenpapiere emp-
findlich.

Es braucht also noch etwas Zeit, bis
sich ein klareres Bild zeichnet, das den
Bérsianern den Weg zu neuen Gliicks-
gefithlen eroffnen konnte. Die Chan-
cen sind trotz allem gut, dass das Jahr
2002 endlich wieder cinmal ein erfolg-
reiches, eines mit positiver Performan-
ce werden kann. Einen zweiten Fall,

Die Chancen stehen gut. dass die Barse Fade 2002 auf ein erfolgreiches Jahr curiickblicken kann.

nahme, das sich die Weltwirtschaft
schon bald wieder auf ¢cinem modera-
ten Wachstumspfad cinfinden wird.
Die starksten Indikatoren dazu liefern
uns die UUSA,

Weltwirtschaft

sowieso der Motor der
504

und it uber

fihrenden  und richlungswci;cndcn
Borse. Auf der anderen Seite vermé-
gen die Gesellschaften in ihren Quar-  zu
talsherichten, die jetzt gerade taglich
aufgelegt werden, noch nicht, oder
wenn, dann oft nur sehr beschrinkt

es wohl

wie der 11. September einer war, wilr-
de die Borse jedoch kaum unversehrt
tberstchen.

und Fakten den Aufschwung mittels
steigenden Umsétzen und Gewinnen
dokumentieren, braucht
noch einige Monate.

Die Flatterhaftigkeit an der Borse
hat auch ihren Ursprung in den vielen
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Die alleinige inhaltliche Verantwor-
tung des Beitrages liegt beim Verfas-

warts und lietert uns Grund zur An Weltmarktantel ;,lmlmm;., auch der  Schritt zu halten. Um auch mit Zahlen  verschiedenen Gefahrenherden, die  ser.
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