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. LLB 50 Leaders Stufen der damals schwachen Aktien- den Olpreiskonsolidierung wiirde
briickein im Vel'laullolellt ﬂb Invest IV: Die Biiren befin- miirkte rutschte der Nettoinventar- die latenten Sorgen um die Robust-
ZURICH - Die Kurse der Franken Obliga- ' wert (NIW) des Fonds vorerst unter  heit des US-Konsums weiter ent-
tionen haben am Freitag im Verlauf leicht den sich im Winterschiaf den Ausgabekurs, Weil die Aktien-  schirfen. Dennoch ist der Ausblick

nachgegeben. Hindler sagten, in Erwartung
starker US-Daten und mangels anderer Im-
pulse seien die Kurse leicht zuriickgekom-
men. Das US-Verbrauchervertrauen fiel dann
besser als erwartet aus. Dieses diirfte vor
Weihnachten aber eigentlich niemanden er-
staunen, sagte ein Hindler. Daher habe der
Druck nach den Zahlen auch kaum zuge-
nommen. Die Umsiitze seien gering gewe-
sen. «Es war mehr ein Nachstellen», sagte
ein Hindler. Nach dem Conf-Verfall am Vor-
tag, vor dem nahenden Jahresende und den in
der kommenden Woche anstehenden Zen-
tralbank-Entscheidungen hiitten sich die
Marktteilnehmer an die Seitenlinie verzogen.
Der Miirz-Conf ermissigte sich um 13 Basis-
punkte auf 134,68 Prozent. Der Umsatz be-
lief sich auf 979 Kontrakte. (sda)
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Die meisten Aktienmiirkte ver-
zeichneten nach der Konsolidie-
rung im Oktober in den letzten
Wochen einen deutlichen Auf-
wiirtstrend und erzieiten zum
Tell Jahreshiichststiinde. Seihst
der hohe Oipreis und die Erhi-
hung der Leitzinsen in den USA
und in Europa konnten die Bi-
ren an den Aktienbirsen nicht
aus dem Winterschiaf wecken.

Das laufende Jahr war ein erfreuli-
ches, wenn auch kein einfaches
Jahr fiir die Aktienmiirkte. Belas-
tungsfaktoren erreichten die Bor-
sen gleich von mehreren Seiten.
Der Olpreis verteuerte sich im Jah-
resverlauf deutlich. Die US-Noten-
bank erhéhte den Leitzins auf jeder
Notenbanksitzung und verteuerte
so die Finanzierungsméglichkeiten
fir Konsumenten' und Unterneh-
men in der grossten Volkswirtschaft
gleichermassen. Zusiitzlich war ei-
ne latente Terrorgefahr im laufen-
den Jahr weiter priisent. Die Terror-
anschlige von London haben die
weltweite Verwundbarkeit noch-
mals aufgezeigt. Die globale Kon-
junktur brach aber trotz dieser Be-
lastungsfaktoren nicht ein, und die
Unternchmensbilanzen priisentier-
ten sich auf beiden Seiten des At-
lantiks und auch in Japan mehrheit-
lich in einem guten Zustand.

Das Aktienjahr 2005 dauert nur
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noch drei Wochen, und die Bilanz
ist bisher durchaus ermutigend.
Auffallend ist, dass die europiii-
schen Aktien wesentlich besser lie-
fen als der Aktienmarkt in den
USA. Mit einer Performance von
rund 35 % entwickelte sich die
Schweizer Borse besonders erfreu-
lich, Der Kursverlauf war jedoch
gezeichnet durch Riickschidge im
zweiten Quartal und im schwieri-
gen Borsenmonat Oktober, als die
internationalen Aktienmiirkte so-
wohl auf Grund saisonal bedingter
Angste der Investoren als auch
durch verstiirkte Inflationsrisiken
unter Druck geraten waren. In die-
sem schwierigen Umfeld lancierte
die Liechtensteinische Landesbank
Anfang Oktober den LLB 50 Lea-
ders Stufen Invest IV. Auf Grund

quote des Fonds aber erst 25 % be-
tragen hatte, fiel der Kursriickgang
moderat aus. Mittlerweile liegt der
NIW wieder deutlich iiber dem
Emissionskurs. Der November liu-
tete einen neuen Aufschwung ein,
wovon auch der LLB 50 Leaders
Stufen Invest [V profitieren konnte.
Die Aktienquote des Fonds liegt
derzeit bei 28 % und wird sukzessi-
ve um durchschnittlich 3,75 % pro
Quartal erhéht. Sollten die Aktien-
miirkte weltweit um mehr als 5 %
einbrechen, werden weitere 3,75 %
des Portfolios antizyklisch in Ak-
tien investiert.

In den kommenden Wochen diirf-
te der Fokus der Investoren wieder
verstirkt auf die makrodkonomi-
schen Daten gerichtet sein. Insbe-
sondere die Entwicklungen auf der
Rohstoff- und Wihrungsseite konn-
ten wieder stiirkere Beachtung fin-
den. Eine Fortsetzung der laufen-

nicht uneingeschrinkt freundlich.
Neben den bekannten dkonomi-
schen Ungleichgewichten diimpfen
die eher zuriickhaltenden Progno-
sen der Unternehmen den Kuyrsauf-
schwung. Eine schwiichere Ent-
wicklung sind vor allem fiir die
Unternehmen der Sektoren Tele-
kommunikation, zyklischér Kon-
sum und Gesundheitswesen zu er-
warten. Der harte Wettbewerb in
grosstenteils geséttigten Mirkten
fihrt bei den Telekomwerten zu
verhaltenen Wachstumsaussichten
und einem anhaltend schwierigen
Umfeld. Im Konsumbereich muss
angesichts der Energiepreisent-
wicklung von einer nach wie vor
verhaltenen Stimmung ausgegan-
gen werden.
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