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NEW YORK – Die internationalen Aktienmärkte spielen weiter-
hin Ping Pong – noch immer ist kein klarer Trend erkennbar!
Konnten wir Ihnen in der vergangenen Ausgabe noch von einer au-
ßerordentlich starken Juli-Performance berichten, stand der August
bislang ganz im Zeichen einer Konsolidierung. Noch immer will es
den wichtigsten Indizes einfach nicht gelingen, über entscheidende
charttechnische Triggermarken auszubrechen. Gelingt den Indizes ein
Break, dürfte uns in den kommenden Monaten eine kräftige Rallye
bevorstehen. So rechnen in einer brandaktuellen Bloomberg-Umfrage
die führenden US-Investmentbanken mit einem Anstieg des S&P 500
noch bis zum Jahresende um durchschnittlich 13% auf 1`235 Punkte! Am wenigsten trauen die Analysten von
RBC dem Index mit einem Plus von knapp 5% zu, während sich die Kollegen der Deutschen Bank mit einem
Target von 1`375 Punkten (+ 26%) derzeit am optimistischsten zeigen. Auch wir teilen die in den vergangenen
Wochen immer wieder einmal aufkommenden Sorgen über ein neuerliches Abrutschen des Marktes nicht, denn:

Solange sich die Bewertungen des Aktienmarktes auf einem derart
günstigen Niveau befinden, halten sich sämtliche Korrekturpotenziale
in engen Grenzen! Bitte werfen Sie einen Blick auf den nebenstehenden
Chart, der Ihnen die Entwicklung der Gewinnerwartungen des Dow Jones
aufzeigt. Seit Monaten werden die Gewinnschätzungen der Analysten nach
oben geschraubt und liegen mittlerweile bei deutlich über USD 800, was
einem KGV von 12.8 auf Basis der diesjährigen Gewinne entspricht. Im
kommenden Jahr erwarten die Analysten im Schnitt nun einen weiteren
Gewinnzuwachs um knapp 13% auf mehr als USD 900, welcher das KGV

auf extrem günstige 11.4 zurückwerfen würde. Damit haben wir aktuell eine vergleichbare Situation wie im 
vergangenen Sommer. Auch vor 12 Monaten fiel das KGV des Dow Jones
auf 11.1 per 2010 zurück, während der Markt ein Gewinnwachstum von
13% erwartet hatte. Seitdem ging es für den Dow Jones mehr als 25%
nach oben. Wir rechnen in den kommenden Monaten daher mit starken
Kursgewinnen. Können die Gewinnerwartungen 2012 im gleichen Tempo
zulegen, könnte der Dow Jones in den nächsten 12 Monaten zweistellig
nach oben klettern, ohne dass sich an der sehr günstigen Bewertung des
Marktes irgendetwas ändern würde. Gerade institutionelle Investoren
kommen an Investments in New York damit nicht vorbei:

Zwar hinken die USA in Sachen Wirtschaftswachstum vor allem China weiterhin hin-
terher, an der Börse ist man jedoch noch immer die unangefochtene Nummer eins!
Bitte werfen Sie einen Blick auf die Aufteilung der gesamten weltweiten Marktkapitalisie-
rung aller börsennotierten Gesellschaften. Hier bringen die US-Unternehmen mit knapp 30%
noch immer ein Drittel der gesamten Marktkapitalisierung auf die Waage und liegen noch
immer meilenweit vor dem nächstplatzierten Japan mit einem Anteil von 8%. Zum Ver-
gleich: Der Anteil des deutschen Aktienmarktes an der weltweiten Marktkapitalisierung liegt

gerade einmal bei weniger als 3%. Selbstredend dass gerade die Emerging Markets wie China oder Indien mit
ihren aufstrebenden Volkswirtschaften die größten Zuwächse in Sachen Marktkapitalisierung verzeichnen, den-
noch müssen Sie als Investor nicht an die oft exotischen Börsen in Fernost wechseln. Setzen Sie stattdessen
weiterhin auf die in New York notierten China-Werte, die Sie weiterhin für einen Apfel und ein Ei bekommen,
wie die laufende Earning-Season zum zweiten Quartal wiederum eindrucksvoll unter Beweis gestellt hat:
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