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Frankfurt (ots) - Nach einer bislang durchwachsenen Bilanz in
di esem Jahr nehren sich vor dem Ende des ersten Quartals die
Anhal t spunkte fir eine Fortsetzung der Rally von Aktien und anderen
Ri si ko- Assets in den komrenden Wochen. Die Krise umdie zerrutteten
St aat sfi nanzen Gri echenl ands, die die Mirkte bisher in Atem gehalten
hat, verliert zusehends ihre henmende Wrkung. Es ist inmer
deutlicher geworden, dass es nicht zum Aullersten, dem Staatsbankrott,
kommen wird, sondern dem Land gegebenenfalls unter die Arnme gegriffen
wird - mt welchem Verfahren auch i mrer. Zu verheerend waren die
Fol gen ei nes Bankrotts, als dass er zugel assen werden kdnnte.

Griechenl and ist aber nicht entscheidend und allein auch kein
hi nrei chender Grund, die Erholungs-Rally der Risiko-Assets, die
bereits weit fortgeschritten ist, fortzusetzen. Entscheidend sind
vi el mehr di e grofBen Not enbanken, allen voran die anerikani sche Fed.
Si e hat erneut signalisiert, dass die Mirkte noch geraune Zeit in
ei nem Unfel d rekordni edri ger Zinsen agi eren kdnnen. Viele
Mar ktt ei | nehmer werden damit auch in den konmenden Monat en auf grund
unzur ei chender Ertrége sicherer Assets wie vor allem Liquiditat und
kurz | aufende Schul dtitel guter Bonitéat hinreichend Anreize haben,
zum Tei | auch schlichtweg gezwungen sein, in R siko-Assets anzul egen.

Aktien und Unternehmensanl ei hen werden zudem weiterhin positive
I mpul se von der Entwi cklung der Gewi nne erhalten. In rund drei Wchen
begi nnt in den USA die Berichtssaison fur das erste Quartal 2010. Im
vierten Quartal 2009 haben die Resultate nach wie vor die zuvor zu
wei t herabgeschraubt en Erwartungen der Anal ysten Ubertroffen.
Anhal t ende Mengenver besserungen sow e zul etzt verstéarkt von
Unt er nehmen dur chgeset zt e Prei serhéhungen werden auch fir die ersten
drei Mnate des neuen Jahres ein gutes Bild liefern.

Damit bestehen gute Chancen, dass auch das Revival des
i nl andi schen | PO Markts, das mit den Borsenei nf ihrungen von Kabel
Deut schl and und Brenntag ei ngel autet wird, gelingt und sich somt in
den nachsten Wochen noch weitere Kandi daten aus der Deckung wagen.
Die Rally ist jedoch mt Risiken behaftet, die Korrekturbewegungen
wahr schei nlich machen und letztlich auch dem Aufwart spot enzi al der
Ri si ko- Assets Grenzen setzen. So besteht die Mglichkeit, dass das
Thema Griechenland trotz seiner Entscharfung noch fur Irritationen
sorgen wird. Zudem kdnnten sich die Fiskal probl ene anderer schwacher
Peri pheri e-Staaten des Eurorauns als Stol persteine erweisen. Ein
Ri si ko ist ferner eine Pattsituation imbritischen Parlanment als
Fol ge der Wahlen, die zu Verzdgerungen bei der dringenden
Haushal t skonsol i di erung fihren kénnte, sowi e ein konjunktureller
Rickschl ag auf der Insel. Geriete dadurch das Triple-A des
Koéni grei chs ins Wanken, koénnte eine Pfundkrise die Fol ge sein.

Ei n gravierenderer potenzieller Stol perstein sind jedoch die
Not enbanken. Zwar werden sie die Zinsen noch | ange sehr niedrige
hal ten und aulerdem di e gel dpolitische Wende - wann auch i mer - nur
sehr behutsameinleiten. Der Markt wei 3 jedoch, dass restriktive
gel dpolitische Wenden in der Regel fir Risiko-Assets abtragliche
Fol gen haben. Daher dirfte bereits die Ankindi gung der Wende fir
zum ndest vor Gbergehende Irritati onen und Preiskorrekturen bei
Ri si ko- Assets sorgen. Darauf deutet die enpfindliche Reaktion der
Markte auf die erste kreditpolitische Restriktion Chinas vom Januar
hin. Neben der US-Berichtssaison wird i mersten Mnat des zweiten
Quartals damit u.a. auch die nachste Tagung des O f enmar kt ausschusses
der anerikani schen Zentral bank Uber Whl und Wehe der Mirkte
ent schei den.

Langerfristig werden sich die Marktteil nehnmer zudem fragen, ob der
Auf schwung der Weltwi rtschaft wirklich nachhaltiger bzw sel bst
tragender Natur ist. Denn neben den nonetdren Stimuli werden auch die
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massi ven gl obal en Konj unkt ur - Ankur bel ungsmafnahmen Zug um Zug
eingestellt. Zudemwerden in vielen Staaten - nicht nur in

Gri echenl and - nach der drasti schen Ausgabenauswei tung zur Bekanpfung
der Krise konjunkturdanmpfende Haushal t skonsol i di erungspakete fol gen.

(Borsen- Zei tung, 20.3.2010)
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