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Ruhlger schlafen mit Obhgatlonen

LAFV Gastbeltrag Dn Werner Lofﬂer von der Llechtenstemlsche Landesbank

. Im Zuge- der sich nur langsam erho-
lenden Weltkonjunktur ziehen viele
Investoren aktuell Obligationen™ den
Aktien vor. Schlechte ‘Unternehmens-
" ergebnisse und riickliufige Aktien-
‘kurse haben in den vergangenen Mo-
- naten so manches Depot in Mitleiden-
schaft gezogen und die Nerven der
- Anleger iiber Gebiihr strapaziert. Zu-
dem. sind : Leitzinserhéhungen der
amerikanischen und europaischen No-
“tenbank derzeit- eher unwahrschein-
lich und niihren damit die Hoffnung
auf weiter giinstige Zinsen und stabile.
Obligationenkurse. Bei der Analyse
" der Obligationen riicken dabei Unter-
niehmensobligationen verstirkt in den
Mittelpunkt des Interesses, nachdem
diese im vergangenen Jahr durch Be-
denken iiber betriigerische Bilanzie-
rungspraktiken  noch stark unter.’
Druck geraten waren. '
Der Vergleich repriséntativer Markt-
indizes macht deutlich, dass auch im
Jahre 2002 bislang mit Unternehmens-
obligationen mehr Geld zu verdienen
war- als mit Staatsobligationen. Ob-
wohl die Unternehmensobligationen
im April von negativen Nachrichten
fiihrender Technologie- und Telekom-
munikationskonzerne -wie Nokia, Er-
_icsson oder WorldCom stark belastet
wurden, kénnen die Unternehmensob- -
ligationen  scit Jahresbeginn im
‘Durchschnitt eine” bessere -Wertent- _
~wicklung ausweisen als die Staatspa-

E tinggesellschaft Standard und Poor’s

i

veréffentlichte Bonitéiitsschema sind es
vor allem Unternehmensobligationen
-guter Bonitiit, die seit Jahresbeginn in
{Uberdurchschnittlicher Weise von der

- erholung profitiert haben.
Bei der Branchenanalyse ergibt.sich

ben sich insbesondere die Automobil-

tiberdurchschnittlich entwickelt. Diese
Branche gilt als zyklisch und profitiert
daher von der erwarteten Konjunktur-
erholung. Die grossen Automobilkon-

-

len vor, die eine weiterhin positive Ein-

gen. Im Hinblick auf die Teleckomwerte
erscheinen uns die heftigen Kursaus-
schldge der vergangenen Wochen iiber-

tungsweise diirfte die Marktteilnehmer
in den kommenden Wochen. dazu. ver-
anlassen, aufidém errcichten niedrigen

der ins Depot aufzunehmen. Bestehen-

"grund des sich vérbessernden Markt-
“umfelds gehalten werden.

" Verfasser: Liechtensteinische Landes-
bank, Dr. Werner Liffler -

Die alleinige inhaltliche Verantwor-
tung des Beurages liegt beim Verfas-

piere. Mit' Blick auf das von der Ra-  Dr. Werner Liffler von der Liechtensteinischen Landesbank. ser.
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Erwartung einer globalen Konjunktur-

dagegen ein differenziertes Bild. So ha-

werte im bisherigen = Jahresverlauf

zerne legten zudem gute Quartalszah- .

schiitzung fiir diese Branche rechtferti- -
trieben. Eine <differenziertere Betrach-

" Kursniveau Telekomobligationen wie-

de- Positionén sollten vor dem Hinter- -




