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ERFREULICHE UNTERNEHMENSZAHLEN BEFLUGELN AKTIEN; US-BIP IM
FOKUS

Am Donnerstag legten die Indizes weltweit zu und profitierten von Uberraschend guten Ergebnissen einiger
Unternehmen, wie BT Group, Alcatel-Lucent, Volkswagen, Motorola, MasterCard und Tyco International, die Anleger
optimistisch stimmten. Die Vero6ffentlichung von Daten, die fur Mitte Juli einen Rickgang der Zahl der Langzeit-
arbeitslosen in den USA auf den niedrigsten Stand seit drei Monaten belegen, heiterte die Stimmung am Markt weiter
auf, deuten sie doch auf einen Riickgang der Entlassungen aufgrund der wirtschaftlichen Stabilisierung hin. Uberdies
ist nach Angaben der Europaischen Kommission ein Manager- und Verbraucherstimmungsindex auf den héchsten
Stand seit November geklettert.

Rohstoffaktien profitierten von steigenden Metallpreisen. Wahrend in Europa Finanz- und Telekommunikationstitel
die kraftigsten Kursgewinne erzielten, rickten in den USA die Titel von General Electric (GE) vor dem Hintergrund
von Spekulationen vor, das Unternehmen kénne seine Finanzsparte dank neuer Regeln fir Banken doch behalten.
Positive Broker-Berichte pushten UBS und Amazon. Asiatische Aktien folgten den Vorgaben und legten im

morgendlichen Handel zu.

Aktienmarkte

Befligelt durch erfreuliche Unternehmenszahlen und
Konjunkturdaten und die demzufolge positive Stimmung
unter Anlegern setzten européische Aktien am
Donnerstag ihre Rally fort. Angefiihrt wurde das Feld der
Gewinner unter anderem von Finanztiteln, allen voran
HSBC, Barclays, Lloyds, BNP Paribas und Societe
Generale. Nach Ansicht von Analysten werden die
Kupferpreise angesichts der prognostizierten Angebots-
verknappung erneut an den Hochststdnden von 2008
kratzen. Dementsprechend legten reine Kupferaktien, wie
Antofagasta, zu. Der diversifizierte Bergbautitel Rio Tinto
tendierte ebenfalls aufwarts. Telekommunikationswerte
reihten sich ein in die Gruppe der Gewinner. BT Group
profitierte von einem Uberraschend geringen Ruckgang
des berichtigten Kernertrags im ersten Quartal und
verwies auf erste Erfolge des Kostensenkungs-
programms. Auch France Telecom wurde durch die
Verdffentlichung eines Uberraschend guten berichtigten
Betriebsgewinns befligelt. In Spanien uUbertraf Telefonica
ebenfalls die Erwartungen und legte zu. Der Tele-
kommunikationsausrister Alcatel-Lucent verzeichnete
einen Kurssprung, nachdem sich das Unternehmen von
seinem Verlust in H6he von 1,1 Mrd. Euro im Vorjahr
erholte und im zweiten Quartal einen Nettogewinn von 14
Millionen Euro verbuchte. BASF-Aktien gaben nach, als
der vermeldete Gewinn des Chemieriesen deutlich hinter
den Erwartungen der Analysten blieb. Der britisch-
niederlandische Medienkonzern Reed Elsevier geriet ins
Taumeln, nachdem sich der Nettogewinn im ersten
Halbjahr nahezu halbiert hatte. Zudem kundigte die
Unternehmensfuhrung eine Kapitalerh6hung an, um die
Schulden zu senken.

Fur US-Aktien ging es am Donnerstag nach oben. Sie
profitierten von soliden Quartalszahlen und erfreulichen

Wirtschaftsdaten, die fur eine positive Stimmung sorgten.
Offiziellen Zahlen zufolge ist die Zahl der Erstantrage auf
Arbeitslosengeld in der Woche bis zum 25. Juli um
25.000 auf 584.000 gestiegen, wahrend vergangenen
Monat noch Uber 600.000 Erstantrage pro Woche
registriert wurden. Insgesamt ging die Zahl der
Arbeitslosengeldempfanger die dritte Woche in Folge
zuriick, was die Hoffnung auf eine Belebung am
Arbeitsmarkt schirte. In der aktuellen Berichtssaison
Uberzeugten unter anderem die beiden Kreditkarten-
anbieter MasterCard und Visa sowie der Mischkonzern
Tyco International mit besser als erwarteten Quartals-
zahlen. Aktien von Motorola gingen nach oben, nachdem
der Handyhersteller seine Kosten erfolgreich reduziert
und Uberraschend viele Handys verkauft hat. Werkstoff-
titel profitierten von den unerwartet guten Zahlen von Dow
Chemical und hoheren Metallpreisen. GE wurde von
Goldman Sachs hochgestuft, da man es fir
unwahrscheinlich halt, dass der Mischkonzern seine
Finanzsparte GE Capital abspalten muss. Spekulationen
zufolge durften es neue Regeln fur Banken GE gestatten,
seine Finanzsparte zu behalten. UBS stufte Google und
Amazon.com (Internet) auf ,Buy”, und trieb damit ihren
Aktienkurse in die HoOhe. Walt Disney gab nach
Bdrsenschluss einen Gewinnriickgang bekannt, der den
Erwartungen an der Wall Street entsprach. Gleichzeitig
fielen die Einnahmen niedriger aus als erwartet.

Erfreuliche Unternehmenszahlen und steigende Rohstoff-
preise verhalfen asiatischen Aktien im morgendlichen
Handel nach oben. Die Zuversicht auf eine weltweite
wirtschaftliche Erholung wurde durch Hochstufungen von
Brokern genahrt. Insbesondere Elektronikunternehmen



rickten angesichts der guten Ergebnisse von Sony vor,
bei dem sich KostensenkungsmaRnhahmen bezahlt
machten. Die Aktien von Samsung Electronics drehten
ins Plus und spiegelten vor dem Hintergrund der glanzen-
den Quartalszahlen die Hoffnung auf eine Erholung der
Gewinne wider. In Japan setzte der Paketzusteller
Yamato Holdings zu einem Kurssprung an, nachdem die
Gewinnprognosen nach oben korrigiert worden waren.

Ein unerwarteter Anstieg des Nettoertrags im ersten
Quartal lie die Aktie des SojasoRRen-Herstellers
Kikkoman nach oben schieen. Unter den Rohstofftiteln
profitierten der Bergbauriese Rio Tinto und der japanische
Olkonzern Inpex von steigenden Kupfer-, Nickel- und
Olpreisen.



Anleihemarkte

Europdische Staatsanleihen tendierten weitgehend
unverandert, da die Nachfrage nach sicheren Anlagen
angesichts der Kursgewinne bei Aktien sank, und lItalien
Anleihen im Wert von tber 10 Mrd. Euro (14,1 Mrd. US-
Dollar) ausgab. Britische Gilts tendierten fester, obgleich
nach Angaben der Hypothekenbank Nationwide Building
Society die durchschnittlichen Kosten fiir ein Eigenheim
im Juli gegenuber dem Vormonat um 1,3% gestiegen
sind. US-Treasuries verzeichneten Kursgewinne, nach-
dem eine Auktion siebenjahriger Notes angesichts der
gestiegenen Rendite in diesem Spektrum auf reges
Interesse stiel und ein Rekordvolumen von 28 Milliarden
US-Dollar erreicht wurde. Bei den nachfolgenden Auk-
tionen zwei- und funfjdhriger Treasuries, die an den
vergangenen beiden Tagen stattfanden, war das Interes-
se der Anleger indes unerwartet gering. In Japan wurden
Staatsanleihen durch steigende Aktienkurse belastet.

Ausblick

Nachdem die Sorgen Uuber die Berichtssaison nun
weitgehend abgeebbt sind, stehen nun die flir heute
erwarteten ersten Schatzungen zum US-BIP im zweiten
Quartal im Fokus. Nach Meinung von Analysten kdnnte
dies die letzte Negativmeldung sein, die gleichzeitig das
Ende der inzwischen 19 Monate wéhrenden Rezession
markieren konnte. Wirtschaftsexperten warten gespannt
auf jegliche AuBerungen zum zweiten Halbjahr, das
zunehmend optimistischer eingeschatzt wird. US-
Prasident Barack Obama erwartet, dass die Daten ein
Schrumpfen der US-Wirtschaft im zweiten Quartal
belegen werden. Zugleich bemerkte er, dass sich der
LAbwartstrend erheblich verlangsamt habe". Seiner
Ansicht nach hat sich die Furcht vor einer Depression
gelegt, wenngleich der Verlust von Arbeitsplatzen nach
wie vor ,ein riesiges Problem“ darstellt. In seinem
gestrigen Kommentar bekraftigte US-Président Obama
seine  AuBerungen von Mittwoch anlasslich einer
Birgerversammlung, wonach die USA mdglicherweise
am Anfang vom Ende der Rezession stehen. Die
Berichtssaison neigt sich dem Ende zu. Fiur heute werden
noch die Quartalszahlen von Allergan, Amerigroup,
Chevron und ITT erwartet. In Europa wird British Airways
heute seine Zahlen vorlegen.

Die wegen ihres Rekord-Handelsgewinns nach der
Finanzkrise kraftig unter Beschuss geratene US-Bank
Goldman Sachs kampft derzeit um ihr Rohstoff-
handelsgeschéft, eine ihrer wichtigsten Einnahmequellen.
Fihrende Investmentbanken, wie Goldman Sachs,
werden sich nachster Woche einer Prufung unterziehen
missen, bei der ihre Vertreter ab Dienstag der US-
Aufsichtsbehorde fiir den Terminhandel (Commodity
Futures Trading Commission) in einer Reihe von
Anhorungen Rede und Antwort stehen missen. Dies ist
Teil der bislang grof3ten Initiative der Obama-
Administration, um Spekulationen im Rohstoffhandel
einzudammen.

Langerfristige Perspektive

Kaum verwunderlich, dass wegen der héheren Schwan-
kungen bei den Aktienkursen die Risikoscheu der Anleger
zugenommen hat. Andererseits zeigen die Erfahrungen
der Vergangenheit und die jungeren Ereignisse, dass
Anleger, die sich zu Verkdufen haben hinreiRen lassen,
um weitere Kursverluste zu vermeiden, nicht selten den
Zeitpunkt einer deutlichen Markterholung verpassen. Wie
gesehen, folgen die groften Kursgewinne am Aktien-
markt namlich oft unmittelbar auf die grof3ten Verluste.

Immer wieder erleben die Markte von Zeit zu Zeit
Kursriickschlage auf ihrem langfristigen Weg nach oben.
Anleger, die Phasen mit Marktschwankungen akzeptieren
und langfristig investiert bleiben, sind haufig gut
positioniert, um in der anschlieBenden Erholungsphase
ihr Vermodgen zu mehren. Fur Fidelity ist die aktuelle
Marktreaktion normaler Bestandteil eines Anlagezyklus,
der aus sich heraus attraktive Chancen fir langfristig
orientierte Anleger entstehen lasst.

Anleger sollten zudem bedenken, dass die Aktienmarkte
in der Regel deutlich vor der Wirtschaft zur Erholung
ansetzen, denn die Mérkte richten ihr Augenmerk schon
auf die nachste Konjunkturphase und damit auf einen
moglichen Kursanstieg an den Aktienmarkten. Trotz der
zwischenzeitlichen Schwéchephase bleibt der langer-
fristige Performancetrend ermutigend, wie die nach-
folgende Tabelle zeigt.





