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Quartalssaison der
Firmen kommt
in Fahrt

Montag: Die Analysten warten auf
das japanische Verbraucherver-
trauen, die deutschen Groffhandels-
preise sowie die hiesigen Beschiftig-
tenzahlen fiir das verarbeitende Ge-
werbe. Die US-Markte sind wegen ei-
nes Feiertages geschlossen.

Dienstag: China meldet die Indus-
trieproduktion und die Wachstums-
zahlen fiir das vierte Quartal. Dazu
kommen britische Verbraucher-
preise, der ZEW-Konjunkturbericht
fiir Deutschland sowie der Verbrau-
cherpreisindex fiir die Eurozone.
In den USA steht der Industrieindex
der New Yorker Fed an. Unterneh-
menszahlen legen unter anderem
vor: Lindt & Spriingli, Rio Tinto so-
wie die US-Finanzhduser Citigroup
und Wells Fargo.

Mittwoch: Auf die britischen Ar-
beitslosenzahlen folgen US-Daten
zu den Erzeugerpreisen, dem Netto-
kapitalfluss und der Industriepro-
duktion. Bei der Vorlage von Unter-
nehmensergebnissen stehen mit
Goldman Sachs, Intel und Ebay US-
Gesellschaften im Mittelpunkt des
Interesses.

Donnerstag: Nach Publikation der
deutschen Leistungsbilanzzahlen
warten die Hiandler auf die US-Da-
ten zu Erstantrigen auf Arbeitslo-
senhilfe, zu Wohnbaubeginnen,
Verbraucherpreisen sowie auf den
Industrieindex fiir die Region Phila-
delphia. Aus einer Flut von Unter-
nehmensdaten stechen hervor: Au-
rubis, Carrefour, Ahold, Alsthom,
Microsoft, AMD, IBM, Google, au-
Rerdem die US-Finanzhduser Bank
of America, American Express und
Morgan Stanley.

Freitag: Auf dem Veroffentlichungs-
kalender stehen die japanischen Au-
fRenhandelszahlen, danach die deut-
schen Erzeugerpreise. Thyssen-
Krupp ladt zur Hauptversamm-
lung. General Electric legt Quartals-
zahlen vor.

Die Aktienborsen leiden unter
der Dominanz der Eurokrise

Gute Nachrichten gibt es
derzeit keine. Es sei denn,
Borsianer haben wegen
schlechter Nachrichten auf
Bundesanleihen oder
gegen den Euro gewettet.

Ingo Narat
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it hochster Ungewissheit

starten die internationa-

len Finanzmadrkte in die

neue Handelswoche. Sel-
ten gab es so viele offene Fragen
und Einflussfaktoren. Die Borsia-
ner miissen die Folgen der Abstu-
fung von Frankreich und Oster-
reich sowie fiir Italien und Spanien
fiir die Mirkte abschitzen. Dazu
kommen viele offene Fragen im Vor-
feld der heutigen Gespriche zwi-
schen der Europiischen Zentral-
bank (EZB), der EU und dem Inter-
nationalen Wihrungsfonds (IWF)
iiber die weiteren Hilfen fiir Grie-
chenland.

In dieser Woche erwarten die
Héndler wichtige Konjunkturdaten.
Dazu kommt eine ganze Flut von
Unternehmenszahlen, insbeson-
dere aus den USA. Aus dem krisen-
belasteten Bankensektor legen bei-
spielsweise Citigroup, Wells Fargo,
Morgan Stanley und Goldman
Sachs Zahlen vor. Bei den wichtigen
Technologiekonzernen sind es un-
ter anderem Google, Microsoft und
Intel.

Optimisten setzen auf Gewéhnung
an Rating-Abstufungen

Optimisten kénnen vielleicht argu-
mentieren, dass sich insbesondere
die Aktienmarkte nach den ersten
Geriichten iiber die Rating-Verdnde-
rungen relativ schnell fingen. So-
wohl der Deutsche Aktienindex
(Dax) als auch die wichtigen US-
Messlatten beendeten den Freitags-
handel mit nur geringen Abschla-
gen. In den USA spielte laut Hind-
lern eine besondere Uberlegung
eine Rolle: Die Nachfrage aus China

Krise spaltet Markte

Zentrale der Europdischen Zentralbank in Frankfurt: Die erneute Zuspitzung der
Eurozonen-Krise belastet die Gemeinschaftswahrung und die deutschen Aktien.
Sie flhrt aber auch zu einer anhaltenden Abkopplung des hiesigen Anleihemarktes.
Denn die Herabstufungen von Landern mit Bestnote wie von Frankreich und
Osterreich starken die weiter mit ,AAA“ versehenen deutschen Bundestitel, so
dass deren Rendite sinkt.

US$ je Euro
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konne eventuelle Belastungen aus
den Herabstufungen in der Euro-
zone auffangen.

Grundsitzlich kénnten sich die
Marktbewegungen am heutigen
Montag in Grenzen halten - ein Fei-
ertag in den USA diirfte den Handel
ohnehin dimpfen. Manche Borsia-
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ner begriindeten diese Einschit-
zung auch mit dem eher geringen
Uberraschungseffekt der Abstufun-
gen durch S&P. Dabei ist die These:
Die geringeren Bonititsbenotun-
gen sind grofitenteils erwartet wor-
den. So duflerte sich beispielsweise
Hank Herrmann vom US-Finanz-

Rumpenhorst/dpa

haus Waddell & Reed Financial.
Aus seiner US-Perspektive heraus
kommt es jetzt stark darauf an, das
die anstehenden Unternehmens-
zahlen ansprechend ausfallen. Da-
rilber hinaus waren zwei Staatsan-
leihe-Auktionen spanischer und ita-
lienischer Titel in der vergangenen
Woche recht gut gelaufen. Davon
fiihlten sich die Optimisten eher be-
starkt.

Aber auch die Skeptiker melde-
ten sich zu Wort. ,Wenn auch die
Herabstufung Frankreichs die
Mirkte nicht tiberrascht hat, so
sind es doch enttduschende Nach-
richten, die den Euro und die Ak-
tienmirkte nach unten ziehen wer-
den“, urteilte Dominic Rossi, Chef-
Aktienstratege bei Fidelity. Er
glaubt: ,,Die besseren Wirtschafts-
nachrichten aus den USA und die ge-
lockerte Wihrungspolitik in China
haben die Mirkte in den letzten Ta-
gen positiv beeinflusst, nun wird
die Krise in der Eurozone das Markt-
geschehen wieder dominieren. “

Rendite deutscher Bundesanleihen
ndhert sich einem Rekordtief

Stirker bewegt waren dagegen am
Freitag der Euro und die Bundesan-
leihen. Die Gemeinschaftswihrung
tendierte abwarts und blieb unter
der Marke von 1,27 Dollar. ,,Da eine
Losung der Euro-Schuldenkrise wei-
terhin auf sich warten lasst, konnte
die Schwéche des Euros noch eine
Weile anhalten“, meinen die Exper-
ten der Royal Bank of Scotland.
Dagegen stirkten Bundesanlei-
hen mit steigenden Kursen ihren
Ruf als Fluchtburgen. Der Bund-Fu-
ture als Messlatte der Stimmung am
Terminmarkt stieg auf iiber 140 Pro-
zent und damit auf ein Rekordhoch.
Die Rendite der zehnjihrigen Bun-
desanleihe fiel im Gegenzug auf1,77
Prozent. Sie liegt jetzt nur noch ge-
ringfiigig liber dem historischen
Tief, das im September vergange-
nen Jahres bei 1,69 Prozent errech-
net worden war. Bei den franzosi-
schen Zehnjdhrigen stieg die Ren-
dite dagegen auf iiber drei Prozent.

mit Uwe Zimmer, \Vermogensverwaltung Meridio
Der Dax steigt und steigt, aber die Risiken sind enorm
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er die Bérsen mit den In-
strumenten eines Chart-
technikers betrachtet, be-

kommt derzeit leuchtende Augen.
Der Dax steigt und steigt, in den ver-
gangenen vier Wochen um zehn
Prozent - und er wird weiter stei-
gen. Zumindest aus dem Blickwin-
kel der technischen Analyse.

Das Argument lautet: Jeder zwi-
schenzeitliche Riicksetzer endete
zuletzt auf einem hoheren Niveau
als das vorangegangene. ,Das ist
der Klassiker fiir eine gesunde Auf-
wirtsbewegung®, sagt der Griinder
und Chef der Kélner Vermogensver-
waltung Meridio, Uwe Zimmer.

Charttechnisch betrachtet {iber-
wiegt bei ihm Optimismus. ,Der
Markt geht offenbar davon aus,
dass wir keine Rezession bekom-
men, dass die Politik das Griechen-
land-Problem lésen wird, dass sich
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die anderen Euro-Linder nicht wei-
ter anstecken und dass geopolitisch
wie etwa im Iran die Risiken be-
herrschbar bleiben. Deshalb steigt
die Borse so stark.“

Nach dem Sprung iiber die Marke
von 6100 Punkten hat der Dax die

Erholung nach dem Absturz
Dax in Punkten
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Widerstinde genommen, an denen
das Borsenbarometer zuletzt so oft
gescheitert war. Zimmer sieht den
Weg frei bis in den Bereich von
6400 Punkten. 2010 war es dem
Dax lange Zeit nicht gelungen, diese
Hiirde zu iiberwinden - ebenso we-
nig Ende Oktober des vergangenen
Jahres (siehe Chart). Ublicherweise
orientieren sich Borsianer an sol-
chen Marken - wodurch diese an Be-
deutung gewinnen.

»Uberspringt der Dax auch die-
sen Widerstand, dann ist der Weg ei-
gentlich bis in den Bereich zwi-
schen 6800 und 7000 Punkten
frei“, sagt Zimmer. So weit hatte die
fulminante Aufwirtsbewegung den
Dax 2010 nach oben getrieben,
nachdem schliefdlich die Zone von
6400 Punkten genommen war.

Das Aufwirtspotenzial betragt
demnach mehr als zehn Prozent.
»Eigentlich“, schriankt der Vermo-
gensverwalter ein. Denn er bezieht

in seine technische Analyse stets
das fundamentale Umfeld mit ein,
also den iibergeordneten Rahmen.
Er fragt sich: ,,Kann es sein, dass
der Dax-Dampfer mit voller Fahrtin
die Nebelwand aus den vielen unge-
l6sten Problemen hineinfihrt,
ohne dabei mit einer der Unwégbar-
keiten zusammenzustofRen?“

Der schwache Euro ist eine Gefahr

Darauf setzen mag er nicht. ,,Die Ri-
siken eines Zusammenstofies sind
viel zu grof3. Deshalb fahren wir fiir
unsere Kunden derzeit nur eine Ak-
tienquote zwischen 30 und 35 Pro-
zent.“

Neben den oben geschilderten
Unwiégbarkeiten wittert Zimmer
eine weitere Gefahr: den schwa-
chen Euro. Was eigentlich gut fiir
die vielen exportlastigen deutschen
Firmen ist, weil sich mit Hilfe der
schwachen Wihrung die Produkte
im Ausland verbilligen und diese da-

mit wettbewerbsfahiger werden, ist
schlecht fiir den Dax. Denn die vie-
len Aktiondre auerhalb Eurolands
haben von den Kursgewinnen im
Dax nicht viel, solange gleichzeitig
der Euro gegeniiber den anderen
Wihrungen fallt.

Zum Dollar ist der Euro seit Ende
Oktober um zehn Prozent gefallen.
Der Dax stagnierte in diesem Zeit-
raum - Anleger aus dem Dollar-
Raum haben also zehn Prozent ver-
loren. ,Ich sehe die Gefahr, dass
Dollar-Anleger bei einem fortgesetz-
ten Euro-Verfall die Reileine zie-
hen und ihre Anlagen in Euro ver-
kaufen - also auch Aktien“, mut-
mafit der Vermogensverwalter.

Die Folge widren Kursverluste.
Zimmer empfiehlt Anlegern, trotz
der guten charttechnischen Situa-
tion die Defensive. Angesichts der
grofden Nebelwand rit er zu grofier
Vorsicht. Eben weil die Sicht so
schlecht ist.



