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Euro legt leicht zu

ZURICH - Der Euro hat am Frejtag im cu-

ropiiischen Handel leichte Kursgewinne ver-

zeichnet und diirfie nach Einschiitzung von
Experten weiter zulegen. Die Aufmerksam-
keit der Markuteilnehmer richtete sich auf
den Olpreis und die Irak-Krise. Die Ge-
meinschaftswithrung notierte am Morgen
bei 1.2033 Dollar und damit mehr als einen
halben US-Cent héher als zum Vortages-
schluss in New York. Bis gegen 16 Uhr gab
der Euro wieder leicht auf 1.2013 Dollar
nach: Zuvor hatte dic Europiiische Zentral-
bank (EZB) den Referenzkurs aut 1.2031
(1.1922) Dollar festgelegt. In der Schweiz
kostete der Euro 1.5349 Franken. Borsianer
verwiesen auf die schwiicher als erwartet
ausgefdllenen Konjunkturdaten in den USA
am Vortag. Der viel beachtete Konjunkturin-
dex fiir das verarbeitende Gewerbe der Re-

gion Philadelphia war iiberraschend deut-
lich gefallen, was auf ¢ine mogliche Ab-
schwiichung der Wirtschaftserholung in den
USA hindeutet. Ins Blickfeld der Muarktteil-
nchmer riickten immer mehr die Konjunk-
turrisiken durch den hohen Olpreis, hiess es
bei den Banken. (sda)
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LLB Portfolio Invest
Aktien Schweiz

Dic Berichtssaison fiir das erste
Quartal des laufenden Jahres ist in
vollem Gange und zeigt, dass die
Mehrzahl der am Schweizer Aktien-
markt domizilierten Unternehmen
deutliche operative Fortschritte im
Vergleich zum Vorjahr gemacht ha-
ben und teilweise gar hervorragende
Ergebnisse priisenticren kénnen.
Trotzdem ist die Aufwiirtsbewe-
gung der Akticnmiirkte, die seit Mit-
te Miirz des vergangenen Jahres im
Gange ist, deutlich ins Stocken gera-
ten. Nicht die Gewinne der Unter-
nchmen sind derzeit das dominieren-
de Thema, sondern die zu erwarten-
den Zinserhohungen der US-Noten-
bank und dic Entwicklung des
Erdolpreises. Auch der Schweizer
Akticnmarkt kann sich diesen globa-
len Themen nicht entzichen. . Noch
vor wenigen Wochen war der Markt
besorgt dariiber, dass die Wirt-
schaftserholung in den USA ohne
die Schaffung von ncuen Arbeits-
plitzen vor sich geht, so dass auf
Dauer das Wachstum der Konsum-
ausgaben nicht aufrecht erhalten
werden kann. Die auf einmal deut-

Christian Zogg

lich besseren  Arbeitsmarktdaten
kombiniert mit Aufwiirtsrevisionen
der zuvor publizierten Daten haben
bewirkt, dass derselbe Markt nun
plitzlich Angst vor einer 7u starken
Wirtschaftsentwicklung und einer
damit verbundenen héheren Inftation
hat. Die Anleger scheinen derzeit ein
iihnliches Szenario wie 1994 zu anti-
zipieren, als die Fed innerhalb eines
Jahres in zuerst einigen Kleinén und
dann grésseren Schritten, einmal gar
mijt 75 Basispunkten, die Zinsen von
3 % auf 6 % erhoh hatte.

Unseres - Erachtens bietet sich mit
der gegenwiirtigen  Konsolidierung
am Akticnmarkt noch ecinmal cine
Gelegenheit, giinstig Zykliker ins
Depot zu nehmen. Wir gehen davon
aus, dass der gerade begonnene
Wirtschaftszyklus nicht unmittelbar
wieder in eine Rezession abkippt.
Die US-Notenbank wird die schr tic-
fen Zinsen am kurzen Ende nur be-
hutsam anheben und ein wachsames
Auge auf die weitere Konjunkturent-
wicklung haben. In Europa driingt
sich eine Zinsanhebung aufgrund
des nur geringen Wachstums bei
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lastung erst gar nicht auf. Dass Ge-
winnwachstum der Unternchmen
diirfte die leicht hoheren Finanzie-
rungskosten damit deutlich iiber-
kompensieren. Fiir den Schweizer
Gesamtmarkt kann man im Moment
von cinem Gewinnwachstum von
iiber 25 % fir das laufende Jabr so-
wie rund 2% fiir das niichste Jahr
ausgehen.

Christian Zogg
Fondsmanager
LLB Investment Partners AG

Schweizer Aktien verlieren Terrain

Borse

ZURICH - Die Schweizer Aktien
haben am Freitag in einer ins-
gesamt ruhigen Sitzung im Ver-
laut stetig an Terrain verloren
und nur marginal iiber dem Ta-
gestief geschlossen.

in Ziirich schliesst nur marginal iiber Tagestief

Donnerstag. die bevorsichenden
Tretfen der G-7-Finanzminister
und der OPEC-Mitglieder sowie
Anschlagsiingste  und  schwache
Konjunkturdaten hiitten diec Aku-
vititen gelibmt. «Es war nichts los,
es wiar schlimmer als an cinem

Der Swiss Market Index (SMI
drehte in der Schlussphase noch
cinmal nach unten und beendete
den Tag mit einem Verlust von 1,14
Prozent auf 5645,1 Punkie. Das Ta-
gestief lautete auf 56435 Punkte.
Vor ciner Woche hatte der SMI it

umfassende Swiss Performance In-

dex (SPH verlor 098 Prozemt auf

416682 Punkte. Die Versicherun-
gen, die sunidchst an den Aufwiirts-
trend vom Mittwoch ankniipfen
und dic Gewinne ausbauen konn-
ten, litten zunchmend unter Verlus-
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