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FRANKFURT — Der Start der Herbstrallye an den europii- Dax: Start der Herbstrallye nochmals aufgeschoben!
schen Borsen wurde im Berichtszeitraum verschoben! Nach || . dcomn Lasmade(usn....»e..».‘,ma..»i..»i..».' ot M
der starken Vorstellung seit Anfang Juli haben die Indizes nun s | ' ' '
noch einmal in den Korrekturmodus gewechselt, nachdem
wieder einmal Sorgen um ein mogliches Double Dip in den
USA die weltweiten Borsen auf Talfahrt geschickt haben. Und
in der Tat entwickelt sich die amerikanische Wirtschaft derzeit
weitaus schwiécher als erwartet, sodass selbst die amerikani-
sche Notenbank in einem Ausblick nun nicht mehr mit einem
moderaten sondern lediglich noch mit einem bescheidenen

Wachstum rechnet. Einzelne Studien kommen gar zum Ergeb- A RS Qre"jm:?
nis, dass sich das US-BIP im vergangenen Quartal ohne staat- | | 022009 | 032009 | a42009 | 01200 | 022010 | Q32010
liche Férderprogramme erneut riickldufig prisentiert hitte. Die negativen Signale aus Ubersee sind umso drger-
licher, da in Europa und vor allem Deutschland derzeit die Stimmung extrem gut sein miisste, denn:

Wachstumsschub Der deutsche Wirtschaftsmotor lduft auf Hochtouren! Nach den vor wenigen
}’gﬂfggigzg(‘gflfg'rggﬂf)'” Deuschland | 'Wochen gemeldeten Rekordzahlen zum ifo-Geschéftsklima-Index brachte das Brut-
toinlandsprodukt mit einem Anstieg um 2.2 % gegeniiber dem Vq. ebenfalls einen
Rekordzuwachs. Ein solch starkes Plus im Quartalsvergleich wurde seit der Wieder-
vereinigung noch nie registriert, zuletzt konnte die deutsche Wirtschaft 1987 einen
MmN | ihnlich starken BIP-Anstieg verzeichnen. Getragen wird der starke Aufschwung von
hichster We,,,-m{ einer schnellen Erholung im Exportsektor, aber auch die Binnennachfrage zog zu-

2,2

wedenereindten | Jetzt spiirbar an. Damit nimmt Deutschland innerhalb der EU immer deutlicher die

Rolle als Konjunkturlokomotive ein, lag der BIP-Anstieg in den 16 Euro-Landern im
i 34 zweiten Quartal lediglich bei 1.0 % gegeniiber dem Vq. und bei 1.7 % im Vergleich

2008 2009 2010 | zum zweiten Quartal 2009. Die grofite Volkswirtschaft Europas hat sich nunmehr an
die Spitze des Aufschwungs gesetzt und die Rolle des Zugpferdes iibernommen. Ohne Deutschland wére das BIP
im Euroraum nur um 0.6 % gestiegen. Fiir das Gesamtjahr ergeben sich damit nun Wachstumsziele, die bis vor
wenigen Monaten kaum fiir moglich gehalten wurden. Wéhrend die Bundesregierung inoffiziell nun ein Wachs-
tum von deutlich mehr als 2 % erwartet, halten fiihrende Finanzinstitute einen BIP-Zuwachs von bis zu 3.5 % fiir
moglich — mehr als im Boomjahr 2006. Deutschland hat inzwischen die Hélfte der Krisenverluste wieder aufge-
holt, auch bei einer sich abschwichenden Dynamik in den kommenden Quartalen kdnnte die deutsche Wirtschaft
im zweiten Halbjahr 2011 ihr Vorkrisenniveau wieder erreicht haben. Umso erstaunlicher:

Market Die extrem giinstigen Bewertungen am Aktienmarkt preisen noch immer
Ty e esm®ts . einen moglichen Riickfall in eine schwere Rezession ein! Einen anderen Grund
e oo % | dafiir, dass Sie den DAX derzeit mit einem KGV von weniger als 10 kaufen kon-
Eﬂ) it nen, als massive Sorgen um einen kr%iftigen .Konjl.mktureir.lbruch ist weit und breit
ey % % % %) nicht zu sehen. Einzelne Schwergewichte wie Daimler, bei denen vor allem das
mo i w il Geschift in Asien derzeit boomt, oder die Deutsche Bank sind aktuell sogar noch
Gy @S A giinstiger zu haben. Das ist lacherlich, da die Unternehmensgewinne auch im
kommenden Jahr weiter zulegen werden. Konsequent liefern die filhrenden Rese-
€%y archabteilungen dann auch weiterhin Kursziele um 7000 fiir den Dax per Jahres-
e ende ab. Vollziehen Sie damit folgende Portfolio-Strategie: Zum einen sammeln

weitsichtige Investoren bislang vernachléssigte Perlen mit einem starken Wachstum und einem einstelligen KGV
ein, zum anderen setzen Sie weiterhin auch auf Titel, die schon wihrend der Seitwértsbewegung des Marktes in
den vergangenen Monaten mit einem beeindruckenden Aufwiértstrend gldnzen konnten:
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