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Es beginnt alsbald der Lenz, das Huhn bekommt nun Konkurrenz!
So hat manch Henne hier gespart und ihre Eier aufbewahrt.
Fur Kinder ist dies Fest ein Segen, weil Hasen auch Geschenke legen.
Wir wiinschen lhnen nur das Beste zum anstehenden Osterfeste!

DAX 6.356 (6.624)Nikkei 12.260 (12.861 )|Brent Ol (UsD/Barrel) | 105,85 (106,92)
EuroStoxx 50 3.530 (3.670)Nasdaq 1.761 (1.741 )|EUR/USD 1,5740 (1,5446)
Dow Jones 12.393 (12.157)TecDax 704 (763)|EUR/CHF 1,5626 (1,5850)

Stand: 12:00 Uhr, in Klammer Werte der Vorwoche

Marktiberblick

In der vergangenen Woche lagen Euphorie und Ernlichterung an den Aktienmarkten wieder
einmal dicht zusammen. Nach zunachst anhaltenden Verlusten zum Wochenauftakt gab es am
Dienstag ein Kursfeuerwerk. Eigentlich ein Signal der Sorge, da es verdeutlicht, dass nach wie
vor einiges im Argen ist; dennoch wurde das erneute gemeinsame Vorgehen fiihrender
Notenbanken gefeiert. Der Deutsche Aktienindex verbesserte sich um 1,2 Prozent, konnte
seine zwischenzeitlichen deutlicheren Gewinne jedoch nicht halten. Auf der anderen Seite
wirkten unverandert Belastungsfaktoren wie der hohe Olpreis und der starke Euro. Der Dow
Jones kletterte indessen um 3,6 Prozent und verbuchte damit den gré3ten Anstieg seit Marz
2003. Die Stimmung hielt jedoch nicht lange an und am Mittwoch rutschten die US-Indizes
nach Gewinnmitnahmen wieder ins Minus. Die europdischen Markte beendeten den Handel
dagegen einheitlich fester, ehe sie sich in der zweiten Wochenhélfte wieder von ihrer
schwachen Seite zeigten. Der deutsche Leitindex rutschte am Donnerstag bis knapp unter
6.400 Punkte ab und verlor letztendlich 1,5 Prozent auf 6.501 Punkte. Erneute
Hiobsbotschaften aus dem Finanzsektor zogen dabei auch hierzulande die Bankentitel nach
unten. Nach der Vorlage positiv aufgenommener US-Verbraucherpreisdaten kletterte der Dax
am Freitag zunachst bis auf 6.623 Punkte. Die Freude der Anleger wahrte allerdings nicht
lange. Nachdem die US-Investmentbank Bear Stearns Uber Liquiditdtsengpasse berichtet hatte,
sackte der Leitindex um mehr als 200 Punkte bis auf 6.391 Zahler ab. Letztendlich schloss das
Aktienbarometer mit einem maBigen Abschlag von 0,75 Prozent bei 6.452 Punkten. Auch den
Aktienkursen an der Wall Street hatte die Meldung von Bear Stearns einen neuerlichen
Dampfer verpasst. Der Dow Jones gab 1,6 Prozent auf 11.951 Zahler nach.

Am Sonntagabend billigte dann die amerikanische Notenbank und die US-Regierung die
Ubernahme der angeschlagenen renommierten Investmentbank Bear Stearns durch den
Konkurrenten J.P. Morgan. Die Fed sagte dabei eine Unterstlitzung bei der Finanzierung zu
und senkte gleichzeitig ihren Diskontsatz, zu dem sich Geschaftsbanken bei der Notenbank
refinanzieren, um 25 Basispunkte auf 3,25 Prozent. Die in der vergangenen Woche
verkiindeten Miilliarden-Spritzen weltweit bedeutender Notenbanken waren Geldmarkt-
Experten zufolge ,rasch gnadenlos verpufft”. Belastet von den massiv negativen Meldungen
um Bear Stearns startete der Deutsche Aktienindex mit einem Verlust von 3,3 Prozent in die
aktuelle Handelswoche. Hinzu kam dann auch noch die Gewinnwarnung von Siemens, deren
Aktien im Anschluss bis zu 19 Prozent abgeben mussten. Der Dax rutschte daraufhin mit
einem Minus von 4,2 Prozent bei 6.182 Punkten auf den niedrigsten Stand seit 17 Monaten.



Die heftige Verkaufswelle hatte sich aber bis zum Abend an der Wall Street deutlich
abgeschwacht. Der Dow Jones schaffte in der letzten Handelsstunde sogar die Wende ins Plus
und ging 0,2 Prozent héher knapp unterhalb von 12.000 Punkten aus dem Geschaft. Am
gestrigen Dienstag erholten sich die Boérsen in Europa dann wieder. Nachdem die mit
Spannung erwarteten Quartalsergebnisse der Investmentbanken Goldman Sachs und Lehman
Brothers fir das erste Geschaftsquartal besser als beflirchtet ausgefallen waren und die Wall
Street freundlich in den Handelstag gestartet war, ging es auch hierzulande ordentlich
aufwarts. Der Deutsche Aktienindex glich mit einem Plus von 3,4 Prozent auf 6.393 Punkten
den groBten Teil der starken Verluste vom Montag aus. Die Leitzinssenkung der US-
Notenbank in Hohe von 75 Basispunkten auf 2,25 Prozent brachte der Wall Street dann einen
stattlichen Kursschub. Der Dow Jones schloss 3,5 Prozent fester bei 12.393 Punkten. Die Fed
sprach in ihrem begleitenden Statement allerdings von ,erheblichem Stress” fir die
Finanzmarkte durch die US-Kreditkrise.

Der Deutsche Aktienindex kletterte heute nach Handelser6ffnung auf knapp 6.470 Punkten,
ehe er ins Minus drehte. Handler machen keine fundamentalen Griinde fiir den Riickgang aus,
es fehle einfach an Anschlusskdufen. Die Fed-Aktion vom Vortag und die Zahlen der US-Broker
hatten keine Langfrist-Investoren in den Markt gelockt. Am Aktienmarkt dirfte es in dieser
verkirzten Handelswoche turbulent bleiben. Neben einigen wichtigen US-Konjunkturdaten
steht am morgigen Griindonnerstag der Verfallstermin fiir Optionen und Futures auf Indizes
und einzelne Aktien auf dem Programm, so dass es auch deshalb zu stérken Kursschwank-
ungen kommen kann. In den kommenden Wochen dirfte die Unsicherheit an den
Finanzmarkten anhalten. Unverandert dominiert die Furcht vor weiteren Abschldgen das
Handelsgeschehen. Der US-Notenbank gelang es bislang nicht, den Markten wieder das nétige
Vertrauen zurtick zu geben. Zusatzlich wachsen angesichts der drastischen Zinssenkungen die
Inflationsangste. Die Wirksamkeit der Geldpolitik der US-Notenbank wird grundsatzlich in
Frage gestellt. Entscheidend wird vielmehr sein, wie insbesondere die US-Regierung auf die
Krise reagiert. Obwohl das Epizentrum der Krise in den USA liegt, sind inzwischen auch die
Finanzminister der wichtigsten Industriestaaten in Alarmbereitschaft und beraten Uber
Losungsansatze. Vor dem Hintergrund einer in den USA zu erwartenden leichten Rezession,
einer sich derzeit noch fortsetzenden Finanzmarktkrise sowie weiteren negativen
Gewinnrevisionen auf Unternehmensseite wird die Situation an den amerikanischen und
europaischen Borsen zunichst schwierig bleiben. Auch der hohe Olpreis stellt einen
Belastungsfaktor dar. Andererseits jedoch herrschen attraktive Bewertungen vor, und eine
steigende Nachfrage auslandischer Staatsfonds bietet eine weitere solide Stiitze. Nochmalige
Korrekturbewegungen stellen deshalb Experten zufolge fir den langfristig orientierten
Anleger glnstige Einstiegsmaoglichkeiten dar, zumal im spaten Jahresverlauf 2008 wieder mit
einer Konjunkturerholung in den USA gerechnet wird.

Technische Analyse - DAX

Nach den guten Vorgaben aus dem spaten US-Geschaft zum Wochenauftakt konnte der
Deutsche Aktienindex bereits zum gestrigen Handelsbeginn deutlich zulegen. Mit einer
freundlichen Eréffnung der Wall Street beschleunigte sich die Aufwartsbewegung noch.
Charttechnisch handelt es sich bei dieser Bewegung bislang lediglich um eine
Aufwartsreaktion im intakten Abwartstrend. Dennoch zeigen sich zunehmend Signale, die auf
eine starkere Stabilisierung hindeuten. Unterstitzend wirkt dabei die Verteidigung wichtiger
Schlisselmarken im Dow Jones. Die meisten europadischen Aktienindizes haben dartber hinaus
ausverkaufsartige Bewegungen hinter sich, so dass die Annahme einer Marktbereinigung
gerechtfertigt erscheint. Fir den Dax gilt es nun in den ndchsten Tagen charttechnisches
Terrain zurlckzuerobern. Wichtig ist dabei zunachst die Marke um 6.385/6.400 Punkte. Eine
mittelfristige Verbesserung wére dann bei Uberwinden der Zone um 6.670/6.700 Punkten
gegeben.



Unternehmensmeldungen

Siemens: Der Technologiekonzern schockte die Markte zu Wochenbeginn mit einer
Gewinnwarnung. Konzernchef Peter Loscher sprach von massiven Probleme mit der
Abwicklung einiger GroB3projekte, welche das Ergebnis um 900 Mill. Euro in diesem Quartal
belasten. Weitere Belastungen im Geschaftsjahr, das am 30. September endet, sind nach
Einschatzung von Analysten nicht auszuschlieBen. Finanzvorstand Joe Kaeser geht aber davon
aus, dass dies der ,allergro3te Teil der zusatzlichen Belastungen in 2008 ist"”. Experten zufolge
wolle Léscher offenbar ,Klarschiff machen und alle Risiken auskehren”. Die Uberpriifung von
GroBprojekten im Kraftwerksbau habe Siemens zwar schon angekiindigt, die Hohe der
Belastungen sei allerdings Uberraschend. Loscher war im Juli 2007 Konzernchef geworden,
nachdem sein Vorganger Klaus Kleinfeld im Zuge des Schmiergeldskandals seinen Posten hatte
rdumen mussen. Im Januar 2008 hatte Loscher die Konzernspitze umgebaut und fiir das
Geschaft verantwortliche Vorstdnde etabliert. Die fur die jetzigen Probleme mitverant-
wortlichen Manager verloren ihre Posten. Léscher erkldrte, die Belastungen stammten aus
Auftragen, die teilweise vor mehr als vier Jahren erteilt worden seien. Im Rahmen seiner
Jnformationspolitik der Wahrheit und Klarheit” legt er nun Angaben schonungslos offen.
Einige Analysten sehen dennoch die Glaubwirdigkeit des neuen Managements beschadigt.
Denn die Gewinnwarnung kam aus heiterem Himmel. In den vergangenen Wochen habe
Loscher die Zukunft noch himmelblau beschrieben. Als Griinde fiir die Zusatzbelastungen
nannte das Management Fehlkalkulationen bei einigen schlisselfertigen Projekten, zu viele
Auftrdge und zu wenig Personal sowie Engpdsse bei der Lieferung von Komponenten. Mit
den Produkten selbst habe man aber keine Probleme. Die Siemens-Aktie sackte nach der
Gewinnwarnung von 80 Euro auf bis zu 66 Euro ab. Im gestrigen Handel konnte sie jedoch
wieder 6,6 Prozent gutmachen.

Unternehmenskalender/Wirtschaftsdaten
Auswahl von Terminen vom 19.03. bis 21.03.2008:

Kuka, Medion, Krones Geschaftszahlen 2007 19.03.2008
Nike Quartalszahlen

MBA Hypothekenantrage USA

Allianz, Klockner-Werke Geschéaftszahlen 2007 20.03.2008
Einkaufsmanagerindizes (Marz) EWU

Philadelphia Fed Index (Marz) USA

Index der Fruhindikatoren (Feb.) USA

Erstantrage Arbeitslosenhilfe USA

Borsen geschlossen DE, J, USA 21.03.2008
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