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Volle Risikoaversion ist kein guter Ratgeber  
Auch der letzte Befreiungsschlag der Euro-Mitglieder reichte nicht aus, um die höchst verunsicherten 
Investoren zu beruhigen. Die Zinsen der angeschlagenen Staaten Italien, Spanien und Portugal stiegen auf 
Niveaus, die auf lange Frist für diese Länder kaum tragbar sind. Selbst der Kernstaat Frankreich, der noch 
über ein AAA-Rating verfügt, musste deutliche Zinsaufschläge hinnehmen. In Deutschland konnte die 
zuletzt aufgelegte Emission von Staatspapieren nicht in vollem Umfang an die Investoren verkauft werden. 
Als Folge stiegen auch in Deutschland die Anleihenrenditen an. Die Risikoprämien für 
Unternehmensanleihen nahmen weiter zu. Dementsprechend brach nach dem Lichtblick im Oktober die 
Stimmung der Anleger im November erneut ein. Die Kurse tauchten zwischenzeitlich bis zu 12% und 
testeten in einigen Märkten die Tiefststände vom August. Gegen Monatsende konnten Dividendenpapiere 
aufgrund des gut angelaufenen Weihnachtsgeschäfts in den USA sowie der konzertierten Aktion der 
wichtigsten Notenbanken einen grossen Teil der Verluste wettmachen. Der US-Aktienmarkt verzeichnete 
sogar ein leichtes Plus.  

Die Aktienanleger bewegen sich zurzeit in einem Spannungsfeld zwischen einer generellen Stimmungskrise, 
ausgelöst durch die weltweite Verschuldungsproblematik, und einem nach wie vor attraktiven 
fundamentalen Umfeld. ................ Welche Schlüsse ENISO Partners anhand dieser Polarität für die aktuelle 
Vermögensallokation zieht, entnehmen Sie bitte der vollständigen Version. 
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