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'Na'ch zWéi Jahren, di.e invesfo-
ren in US-Aktien nicht viel. .
Freude bereitet haben, hat sich
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auch im laufenden Jahr die
Hoffnung ‘aufi eine nachhaltige
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Erholung bisher nicht erfiillt.
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den Bilanzierungsskandalen so-
~wie - tatsichlichen und ver- .

meintlichen Marktmanipulatio-
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nen von US-Unternehmen. Gibt
~es trotzdem Griinde, die aus

Wachstum In % yoy
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heutiger Sicht fiir eine Anlage
in ‘Aktien von US- Untemehmen
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Die volkswirtschaftlichen Daten in den
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USA zeigen sich. weiterhin ‘uncinheit-

s

lich. Wihrend ‘die Auftrige an dauer-

haften’ Giitern"im Juli mit einem Plus
von 8,7 % gegeniiber dem Vormonat
deutlich {ber den Erwartungen lagen,’
ging das Vertrauen der Konsumenten
- im’August den dritten Monat in Folge
zuriick. Die Ursache dafiir diirfte vor
a‘ll'cm in-den, nach wie vor schwachen’
Arbeitsmarktidaten™ liegen. * Ingesamt
zeigt sich momentan ein Bild .ciner
" stattfindenden - Konjunkturcrholung
diejedoch deutlich schwiicher ausfillt,
als dies‘Anfang des Jahres noch ange-
nommen wurde. '

on der US-Unternehmen an, so ist sie '

bei weitem positiver, als man momen-
tan vermuten wiirde (siche Tabelle).
Die Gewinne .der Unternchmen im-
S&P500-Aktienindex - erreichten im
zweiten Quartal 2000 ihren Hohe-.
punkt, gingen danach jedoch bis zum

_vierten Quartal 2001 deutlich zuriick,
. Die crsten zwei Quartale dieses Jahres’
- weisen allerdings wieder steigende Ge-

winne auf, das vergangene Quartal

" zeigt zum ersten Mal seit fast zwei

Jahren auch im Vergleich zum selben

Titel.

Auf. Jahresbasis werden die. Gewinne

nach einem Riickgang um fast 20 %
-im vergangenen Jahr heuer nach jiings-

ten Schiitzungen um.ca. 10 % wach- -

.sen. ’Auch wenn die Gewinne im drit-

ten- und vjerten Quartal .schwicher.
ausfallen sollten, als momentan prog-
nostiziert, ist von eincm Wachstum
auszugéhen

"Auch die Bewertunig des US Aktien-
marktes spricht fiir cine Anlage in US- *
Zeigten die gingigen Bewer-
tungsmodelle bis Mitte des Jahres ei-

“so ist dieser-nun als glnstig zu be-

zelchnen Geht man eine Ebene tiefer,

ist festzustellen, dass die Titel der so-
genannten .«0ld Economys deutlich -
unterbewertet sind, wihrend der Markt ;-
“fiir Technologie und Telekommunika- *

tion eine faire Bewertung wnedersple-
" gelt.

Welche Schlussfolgerungcn lassen.

sich aus oben Gesagtem filr dén poten-

..ziellen Investor in US-Aktien ziehen?

Trotz nach wie vor herrschender Unsi-
cherheit ist eine Veranlagung aus heu-.

Titelselektion -als" die Sektorgewich-- -
tung im Vordergrund stehen sollte. Ti- -
“teln mit stabilent Gewmnwachstum, -
-attraktiver Bewertung sowie cinwand-
freier Bilanz ist der Vorzug zu geben, -
wie dem Pharmaricsen Pfizer oder dem
Softwareglganten Microsoft.” .

Ve;:fasser Dr. Gerold Kithne / Landcs-.f
bank Investment Partners

Die aIIeinige inhaltliche Verantwa— B
tung des Bettrages Hegt bexm Ver-

‘Schaut man sich die Gewinnsituati- . Quartal des Vorjahres ein Wachstum. ‘nen-insgesamt fair bewerteten Markt, tiger Sicht attraktiv, wobei mehr die ‘_fasser
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