mges -

FREITAG, 22. NOVEMBER

2002

BiaT | ANLAGEFONDS

EXKLUSIVE INFOS
VoM FONDSPLATZ

: 1'3”

tienmarkt:

eWmnerholung unterwegs

LAFV-Gastbeltrag Von Gerold Kii hne, LLB-Investment Partners AG - B AR

nle Ergehnisueroﬂentllchungen,
der borsennotierten US-Unterneh-
men fiir das dritte Quartal 2002
(Juli bhis September) sind mit iiber
90 % beinahe abgeschlossen. -
Zeit, um ein vorldufiges Resiimee
zu ziehen. Ein erster Blick auf die
Resultate der im breiten US-Akti-
enindex S&P 500 enthaltenen
Unternehmen zeigt ein recht
freundliches Bild.

Von 450 Firmen iiberraschten 70.7 %
positiv, 2.9 % entsprachen  den
Erwartungen, und 264 % b'licbcvn‘
unter der Ergebnisprognose.. Das
erwartete Wachstum des operativen
Gewinns fiir 2002 betriigt momentan

ca. 5 % gegenilber dem Vorjahr, nach

cinem Rilckgang von 20 % in 2001.

Obwohl msgesamt einc doch recht.
ordentliche Bilanz, lohnt- sich eine

niihere Betrachtung, um etwaige

Schlussfolgerungen ~ fiir  kiinftige

Investments daraus abzuleiten;

" Obige Zahlen machen deutlich,
dass die Erholung der Gewinne der

US-Unternehimen in Gang ist. Aller-

dings sind die diesheziiglichen Erwar-

tungen: von den Analysten im Laufe

des Jahres stetig nach unten rcwdlcrt

“worden. So wird fiir das dritte Quartal

02 mit einem Gewinn von USD 12.30
fir den S&P 500 gerechnet, nach

ciner Erwartung von USD 13.88 noch

Anfang des Jahres. Dies  entspricht.
viner 'Negativrevision im -Ausmass
von immerhin 11 %. Noch cindriickli-
cher ist die Gewinnrevision filr das
abgelaufence Quartal im Zeitraim von

“Juni bis September (-85 %). Die
~ zumeist positive Gewinnilberraschung
hat demnach auf ciner deutlich nach -

unten korrigierten Ausgangsbasis

stattgefunden. Was ist fir das vierte -

Quartal 2002 zu erwarten?

Weitere Negatlureuislnnen wahr-
_scheinlich.

Fiir die Schiitzungen der o;icrativc‘n

. Gewinne im vierten Quartal zeichnet

sich cin dhnliches Bild ab. Sind dicse
seit Anfang Jahr um ca. 10 % zuriick-

© genommen worden, betriigt die Nega--

tivrevision alleine im dritten Quartal
6.1 %, int Oktober weitere 2.1 %,
Eine weitere Reduktion der Erwartun-
gen ist nicht villig auszuschliesseén.,
Insgesamt. zeigt sich also das Bild
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5 von polmschcr als auch wxrtschaftln-"
cher Unsicherheit gcpnigt ist, diirften
weitere Ncgatlvrcvnsmncn die Aktien-

N

! kurse der betroffenen- Untcmchmen'

deshalb angebracht, .sowohl auf Sek-
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“tor- als auch- auf Titelebene -nach
* Alternativen Ausschau zu halten, die”
31 cinerscits . attraktiv _bewertet sind, -
_andererseits. von . weiteren negativen |
Gewinnrevisiorien verschont. bleiben

gy

ditrften.  Weitere Kriterien in der’

US-BIP-Wachstum|

(rechte Skala)-

0 LLB/Datastream

lichkeiten auf dem US-Aktienmarkt
. sollten hoher cash flow und /° oder
4 D:vndcnde sein. ‘Beispicle. fiir Sekto-
| ren, diediese Kritericn zumindest teil- .
't | weise erfilllen, sind die Rohstoff- und
Grundstoffindustrie, die Pharmabran-
L 0| che, Energieversorgungsunternchmen
I | alsauch ausgesuchte Technologieseg- .
'mcntc (Halbleiter, SPCIChCl'bCI'CICh)
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cines im Grosscn und Ganzen freund-
* lichen Szenarios mit zunchmendem . pend voranschrcltcnde Konjunk -turer-

Gewinnwachstum,

“deutlich reduziertem chau Dles

allerdings auf * holung wider.

spicgelt die nach wie vor nur schlep-

In emEm Umfeld, das nach wie vor

Investment Partners AG.

Die alleinige inhaltliche Vérziniwor-
tung des Beitrages liegt bcnm Vcrfas-
ser. ’
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