Hier wird Feuer mit Ol bekampft*

Analyse: Es gibt keinen Grund fiir zu viel Optimismus an der Borse — Borsenrallye im Barenmarkt

Von Hans-Georg Kuhlmann

Uber dic andaucrnde Weltwirt-
schaftskrise wurde viel berichtet,
und auch wenn sich Zeichen einer
Entspannung andeuten, werden die
nichsten Monate, wenn nicht sogar
Jahre, nur von ecinem schwachen

Jachstum begleitet sein. Die Bor-
sen  diirften  somit  volatil und
schwer berechenbar bleiben, je
nach Nachrichtenlage. Neue Jahres-
tiefstinde sind nicht auszuschlie-
fLen, jedoch kann davon ausgegan-
gen werden, dass die Hochststiinde
des Jahres 2007 (Dax iber 8000
Punkten) lange Bestand haben.

Von daher bin ich immer wieder
verwundert, wie schnell sich in ei-
nem dermafien schwachen Markt-
umfeld Euphorie und Hotfnung
breitmachen kénnen, sodass Ana-
lvsten und Hiindler plotzlich wie-
der zum Kauf von Aktien aufrufen,
obwohl sie sich eingestehen miiss-
ten, dass die Wirtschafts- und Un-
ternchmensdaten jederzeit wieder

die Bérsen zu Fall bringen kiénnen.
Der Privatanleger wiire besser bera-
ten, stabilere Zeiten abzuwarten.
Eine Birsenrallye inmitten eines
Birenmarktes ist keine Seltenheit
und tiuscht auch nicht dariiber hin-

weg, dass neue Tiefstinde jederzeit
zurtickkehren kénnen. Nach star-
ken Kursverlusten im Herbst 2001
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erholten sich die Mirkte sechs Mo-
nate lang um mehr als 40 Prozent,
und viele Hiindler riefen die Wende
aus. Doch dann folgte ein erneuter
Absturz von 60 Prozent.

Einige hochkaritige Fachleute
warnen schon lange davor, mit Kon-
junkturprogrammen und  Geld-
spritzen fir die geschwiichten In-
dustrien noch mehr Geld in dic
Wirtschaft zu pumpen, wo doch der
Ausloser der aktuellen Krise das
vicle Geld war, das durch eine ris-
kante Kreditvergabe sogar noch ge-
hebelt wurde! So kommt es mir vor,
als ob das Feuer auf einem brennen-
den Oltanker mit O1 geldscht wer-
densoll.

Aktuell haben sich die techni-
schen Indikatoren wieder
schlechtert. Ob es aber noch zu ci-
nem  Bruch der Jahrestiefstinde
kommt, hiingt von zu vielen un-
iibersichtlichen Faktoren ab. Er-
warter werden kann, dass sich dic
Mirkte im Sommer weiter konsoli-
dieren und im Herbst/Winter wie-

ver-

der erholen, gerade wegen der ho-
hen Barreserven der Anleger, die
vor dem Jahresende renditestarke
Investments suchen,

Welchem Investmentspezialisten

kann heute noch getraut werden,
fragen sich viele Privatanleger. Der
Bankberater muss Produkte ver-
kaufen, um Umsiitze zu generieren.
Hier fehlt klar und deutlich die Ob-
jektivitdt. Fondsmanager missen
laut Prospekt immer einen hohen
Anteil an Aktien halten. Immerhin
miissen sic ihr Fondsprodukt jeder-
zeit verkaufen, ob bei steigenden
oder fallenden Mirkten. Unabhiin-
gige Vermébgensverwalter kinnen
dagegen am besten die Interessen
ihrer Kunden berlcksichtigen. Sie
miissen keine Produkte verkaufen,
kiinnen aktiv das Depot je nach
Borsenlage verwalten und verdie-
nen am Lrfolg des Kunden mit.
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