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Vom 1. bis am 27. Juni hat der SMI tiber 5%
verloren. Auch die Bérsen in Europa und in
den USA steckten in einer vorsommetlichen
Flaute. Einzig der Nikkei gab kaum nach.
Nach einem 4-jihrigen Anstieg des SMI be-
ginnen die Aktienanleger am weiteren Kurs-
potenzial zu zweifeln. Ist das berechtigt?

Die Grafik zeigt, dass im langjahrigen Durch-

schnitt die Borsenkurse in Deutschland, den

USA und in Japan in den Sommermonaten

deutlich weniger Performance aufwiesen

als wihrend dem Rest des Jahres. Das wiir-

de dafiir sprechen, den Sommer ,,durchzu-

seuchen® und auf weitere Kursgewinne im

4. Quartal zu hoffen. Fir dieses Vorgehen

sprechen auch andere Argumente:

* Die Wirtschaftsprognosen sind gut

* Die meisten Schweizer Aktien sind realis-
tisch bewertet

* Die Schweiz war schon lange nicht mehr
so konkurrenzfihig

Die grosse Unbekannte ist weltweit die
Teuerung und die Geldpolitik der Noten-
banken. Sollten die Zinsen markant weitet
steigen, wurde dies wohl die Aktienkurse
nachhaltig beeintrichtigen. Die Schweiz ist
in einer besonders heiklen Lage, weil der
extrem schwache Frankenkurs der Export-
wirtschaft einen Schub verleiht, den sie gat
nicht benétigt. Die Nationalbank hat bisher
Augenmass bewiesen. Sie wiirde aber Infla-
tionstendenzen zweifellos rigoros bekimp-
fen.

Saisonale Schwiéche der Aktien-
borsen
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siche auch:

www.bankthalwil.ch/publikationen

In dieser Rubrik dussern sich Mitarbei-
ter der Bank Thalwil zu aktuellen Er-
eignissen aus den Bereichen Wirt-
schaft und Geld.



