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Im Januar 2008 waren die Kurs-
schwankungen an den Bdrsen atem-
raubend und die Kursverluste mar-
kant. Die Hauptbérsen haben seit An-
fang Jahr zwischen 6% (Schweiz) und
19% (China) verloren. Dabei sind die
USA, von denen die Verunsicherung
ausgeht, bisher noch am besten weg-
gekommen.

Die Pessimisten verweisen auf das ge-
waltige Ausmass der Hypothekenkrise
in den USA und darauf, dass sich bis-
her noch jede Bérsenkrise in den Ver-
einigten Staaten weltweit ausgewirkt
hat. Die Optimisten stiitzen sich auf
die gute Verfassung der Weltwirtschaft
und auf die tiefe Bewertung der meis-
ten Méarkte. Die untenstehende Gra-
fik spiegelt diese Sicht. Demnach soll-
te bis zum Jahresende der Kurszerfall
aufgeholt sein.

Ich weiss nicht, wie rasch sich die Bor-
sen erholen werden. In einem Punkt
bin ich mir aber sicher: Langfristig wird
ein weltweit diversifiziertes Aktien-
portefeuille im Wert um 6 bis 8% pro
Jahr steigen (mit Wiederanlage der
Dividenden). Und es wird eine deut-
lich hdhere Performance erreichen als
festverzinsliche Anlagen. Ob die Erho-
lung 12, 24 oder 36 Monate dauert, ist
gar nicht so wichtig. Wer auf das in-
vestierte Kapital nicht mindestens 5 bis
10 Jahre verzichten kann, sollte ohne-
hin nicht in Aktien anlegen. Und wenn
das Geld nicht bendtigt wird, kann man
warten. Etwas anderes brauchen Ak-
tien-Investoren aber auch noch: Zu-
versicht und eiserne Nerven. Wer vor-
ubergehende (Buch)verluste nicht er-
tragt, darf nicht Aktien kaufen.

Erholung an der Bérse erwartet
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