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Aktuelle Trends

Zwischen Konsolidierung und Crash
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SAX = Slowakischer Aktienindex; VILSE = Vilnius Alkhindex; TALSE = Tallinn Aktienindex; BUX = BudagteAktienindex; PX 50 = Prag
Aktienindex; RIGSE = Riga Aktienindex; WIG 20 = Vgahau Aktienindex; DAX = Deutscher Aktienindex.

Der aktuelle Trend zeigt die Entwicklung der wichtigsten Biirstizes in den neuen EU-Mitgliedslan-
dern und des DAX von Anfang 2004 bis Anfang Mai 2005. Bis ungefahr Septembera@0#) den

ersten vier Monaten der EU-Mitgliedschaft, verlief die Enkiving der Indizes in den neuen Mitglieds
l&ndern eher verhalten und wich nicht von der internationalen Entwickbemgpielsweise vom DAX,

ab. Mit Ausnahme des Leitindex der Warschauer Borse (WIG 20k getitich danach eine beachtlich
Hausse ein. Bis Ende des vergangenen Jahres legten die méigtenii®lizes um mehr als 50% geger
Uber dem Jahresbeginn zu. Die Inflationierung setzte sich in dem efet Monaten des laufenden Jah
res fort und droht fur einige Lander (vor allem Slowakei = ShiXg¢iner spekulativen Blase zu enden
da die Aktienkursentwicklung kaum durch fundamentale Faktoren eviiiden kann. Dagegen stag
niert die Entwicklung des DAX. Der Bdrsenboom in den neuen EU-Landeini rscht nur, aber auch
im Zusammenhang mit den starken Portfoliozuflissen in diese Lagiti@mrem Beitritt zur Union. Die

Zuflusse wurden durch eine optimistische Sichtweise internatioRadlanzinvestoren Uber die weiterg
wirtschaftliche Entwicklung der Lander in Verbindung mit sinkendende#risiken ausgelost. Aul3er-
dem spekulierten Finanzinvestoren auf eine Aufwertung der WahrungeinBvicklung am aktuellen
Rand zeigt, dass die anfangliche Euphorie zu schwinden beginnt, wasiofftich die finanziellen Ri-

siken wieder zugenommen haben. Die Investoren bauen ihr Engagement \wbnaesh sich anderen
Kapitalmarkten zu. Aus Sicht des betroffenen Landes wére eine kdiaaahg der Bérsenentwicklung
winschenswert. Sie kann jedoch auch in einem Crash enden. Aktienmirkig geringer Liquiditat

wie in den neuen Mitgliedslandern sind grundséatzlich volatiler undligeféfir externe Einflisse und
politische Instabilitaten. Ein Riickzug aus boérsennotierten Papiererek&inen noch starkeren Kapitald
abfluss aus dem betreffenden Land auslésen und damit zu einer Wechselkurskrise fiihren.
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