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Zu alter Stérke zuriickgefunden, ist die Krise nun Giberwunden?
Der néachste Sieg, der ist vollbracht, der VfB Stuttgart jetzt wieder lacht!
Mit Platz Sechs steigen in der Hetze, die Chancen auf internationale Platze.
Zudem ist der Meister jetzt die Nr. 1 im Landle, hatte einfach das g'schicktere Handle!

DAX 6.624 (6.614)Nikkei 12.861 (1 2.972)|Brent Ol (UsD/Barrel) 106,92 (98,74)
EuroStoxx 50 3.670 (3.646)Nasdaq 1.741 (1 .744)|EUR/USD 1,5446 (1,5185)
Dow Jones 12.157 (12.214)TecDax 763 (772)|EUR/CHF 1,5850 (1,5790)

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

Marktiberblick

Nachdem in der Vorwoche erneut ein schwacher Borsenmonat zu Ende gegangen war,
begann auch der Marz mit Abschlagen. Weiterhin bleibt die Finanzkrise das Thema schlechthin.
Sie ist langst nicht ausgestanden, denn immer wieder gibt es in diesem Zusammenhang
negative Nachrichten, und die Gefahr, die davon fir die gesamte US-Wirtschaft ausgeht,
schwebt nach wie vor als Damoklesschwert Uber den Markten. Auch die konkreten US-
Rezessionssorgen spielen nach wie vor eine Rolle und sind, je nachdem wie die Konjunktur-
daten ausfallen, mal mehr, mal weniger ausgepragt. Dies spiegelte sich in der vergangenen
Handelswoche auch an den Boérsen weltweit wider. Neben dem Hin und Her an der Wall
Street driickten zudem der weiter Rekorde jagende Olpreis sowie der feste Euro auf die
Stimmung. Nachdem der Deutsche Aktienindex bereits am Dienstag unter die Marke von
6.600 Punkten gerutscht war, triibte sich das Bild auch aus charttechnischer Sicht ein. Lediglich
zur Wochenmitte konnte sich der Dax mit einem Plus von rund zwei Prozent noch einmal von
seiner freundlichen Seite zeigen, ehe es im weiteren Wochenverlauf weiter bergab ging.
Ausschlaggebend fur den schwachen Verlauf zu beiden Seiten des Atlantiks waren Kursab-
schlage bei Banken und Versicherungen. So gab es unter anderem Spekulationen, die UBS
habe Notverkdufe von Hypothekenpapieren getatigt. Keine Auswirkungen hatte die Sitzung
der EZB, welche die Leitzinsen der Eurozone wie erwartet unverandert bei vier Prozent belief3.
Auch vor dem Wochenende setzte sich der Abwartstrend fort. Der Dax verabschiedete sich
schlieBlich bei 6.514 Punkten aus der Handelswoche.

Die Borsen in den USA und Europa haben ihre schwache Entwicklung auch zu Beginn der
aktuellen Woche fortgesetzt. Druck auf den Markt Ubte ein erneuter Preisschub beim Rohdl
aus. Hinzu kamen Gertichte Uber eine angebliche Zahlungsunfahigkeit der Investmentbank
Bear Stearns, die einen Ausverkauf im Finanzsektor auslosten. Sowohl Dow Jones als auch der
Deutsche Aktienindex schlossen rund ein Prozent leichter. Auch am gestrigen Dienstag hielt
der Abwartstrend an den europaischen Borsen zunachst an. Die koordinierte Liquiditatsspritze
der Notenbanken lie3 die Kurse dann aber schlagartig ansteigen. Die US-Notenbank Fed stellt
den Banken Liquiditat in Héhe von 200 Mrd. Dollar zur Verfligung und akzeptiert dafir als
Sicherheit erstmals in gréBerem Umfang kaum noch verkaufliche Hypothekenanleihen. Die
Europaische Zentralbank, die Bank von England, die Schweizerische Nationalbank und die Bank
von Kanada gaben dabei ebenfalls Liquiditatshilfen fiir die Banken bekannt. Die Finanzmarkte
reagierten geradezu euphorisch auf die Bekanntgabe: Der Dax sprang innerhalb von wenigen
Minuten um mehr als 100 Punkte nach oben; der Dow Jones gewann bis Handelsende tber



400 Punkte und erzielte damit das héchste Tagesplus seit Juli 2002. Auch der Dollar erholte
sich von seinen jungsten Verlusten. Gleichzeitig zogen vor allem in den USA die Renditen von
Staatsanleihen deutlich an, weil Marktteilnehmer davon ausgehen, dass die zusatzlichen
Liquiditatshilfen den Bedarf an weiteren Zinssenkungen durch die Fed reduzieren.

Auch am heutigen Mittwoch setzten die deutschen Aktien ihre Kursgewinne vom Vortag
fort. Der Dax kletterte im Laufe des Vormittags in der Spitze bis auf 6.667 Punkte. Handlern
zufolge kénnten die Aktienmdrkte noch ein, zwei Tage davon profitieren. Dann miusse sich
zeigen, ob auf die technische Erholung auch strategische Anschlusskaufe folgen. Andernfalls
koénne es sich um ein Strohfeuer gehandelt haben. Auf mittlere Sicht sind die Erwartungen
jedoch optimistisch. So kénnten schwache Konjunkturdaten und vorsichtige Unternehmens-
ausblicke die Aktienmdrkte kurzfristig belasten. Als Belastungsfaktoren dienen dabei
steigende Inflationserwartungen in den USA, die Etablierung des Euro Uber der 1,50-Dollar-
Marke und der hohe Olpreis. Dazu diirften ab Mitte Mé&rz die Quartalsbilanzen der US-Banken
milliardenschwere Abschreibungen widerspiegeln. Dem entgegen zu halten sind die aktuell
niedrige Bewertung der Aktienmdrkte sowie die schon pessimistische Einstellung der Anleger.
Hohe Dividendenrenditen und Aktienkdufe von Unternehmensvorstanden sollten ebenfalls
mittelfristig zu einer deutlichen Erholung beitragen. Auf Unternehmensseite haben fir die
nachsten Tage zahlreichen Firmen die Ver&ffentlichung ihrer Jahreszahlen sowie Bilanzpresse-
konferenzen angekiindigt. Bei der Konjunktur wird es zum Ende der Woche mit US-Daten fir
den Februar interessant. Am Donnerstag kdnnten die Einzelhandelsumsatze Aufschluss geben,
inwieweit die vielfaltigen Belastungen die Konsumausgaben démpfen.

Technische Analyse - DAX

Nach einem zunachst erneut schwachen Handelsverlauf folgte mit der Ankindigung der
Notenbanken, zusatzliche Liquiditat zur Verfligung zu stellen, auch im Deutschen Aktienindex
ein Befreiungsschlag. Der Dax legte infolge dessen um mehr als 150 Punkte zu, konnte die
Tagesgewinne jedoch nicht bis zum Schluss halten. Er verabschiedete sich schlieBlich mit 6.525
Punkten aus dem Handelstag und konnte damit zumindest aus charttechnischer Sicht die
Unterstlitzungszone um 6.385 Punkte verteidigen. Im Hinblick auf die negative
Kursentwicklung der letzten Wochen verbleiben die gestrigen Zukaufe jedoch nur als eine
Aufwartsreaktion im kurzfristig weiterhin intakten Abwartstrend. Erst bei einer nachhaltigen
Rickeroberung der 6.690-Punkte-Marke kann von einer Fortsetzung der seitwarts gerichteten
Stabilisierung ausgegangen werden. Sollte der Dax an dieser Marke scheitern, muss erneut mit
einem Ruickschlag bis auf 6.300/6.200 Zahlern gerechnet werden.
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Unternehmensmeldungen

adidas: Bereits in der vergangenen Woche hat der Sportartikelkonzern seine Geschaftszahlen
fur 2007 bekannt gegeben. Dabei hat adidas sowohl auf Umsatz- als auch auf Gewinnseite
zulegen konnen. Insbesondere auf den Wachstumsmarkten in Asien und Lateinamerika liefen
die Geschdfte gut. Aber auch in Europa legte der Umsatz, getrieben von kraftigem Wachstum
in den Schwellenlandern der Region, zu. Schwach entwickelte sich hingegen der nord-
amerikanische Markt, wo adidas mit einem Umsatzriickgang zu kadmpfen hatte. Als
Wachstumsmotor fir den Gesamtkonzern hat sich erwartungsgemal3 die Kernmarke adidas
erwiesen, die ein deutliches Umsatzplus verbuchen konnte. Fir die US-Tochter Reebok lief es
hingegen weniger gut; die Erlése gingen zurtick. Fiir das aktuelle Geschaftsjahr erhofft sich der
Sportausrister aus Herzogenaurach insbesondere durch anstehende sportliche GroB3ereignisse
einen deutlichen Wachstumsschub. Der Weltranglisten-Zweite in der Sportartikelindustrie
fiebert der FuBball-Europameisterschaft in Osterreich und der Schweiz sowie den Olympischen
Spielen in Peking entgegen. Olympia soll adidas zur Nummer Eins in China machen. Zu den
bestehenden 4.000 adidas-Stores sollen in China bis 2010 rund 3.000 neue Shops hinzu
kommen. In Europa koénnen sich FuBball-Fans von der Marketingkampagne des Konzerns
Uberraschen lassen. Adidas hat die EM geschickt genutzt; zum Beispiel mit dem offiziellen
adidas-Spielball. Die drei adidas-Streifen sollen die Leibchen von fiinf Nationalmannschaften
zieren, die an der EM teilnehmen und die Fans sollen sie kaufen. So rechnet adidas 2008 mit 1,2
Mrd. Euro durch den Verkauf von FuBballprodukten. Im EM-Jahr 2004 war es nur die Halfte.
Die FuBballeuropameisterschaft und die Olympischen Spiele sollen bei Umsatz und Gewinn
neue Rekordwerte ermdglichen. Die Ziele diurften angesichts gut gefillter Auftragsbicher
realistisch sein. Lediglich das Sorgenkind Reebok kann nicht von den anstehenden
Sportereignissen profitieren, hier ging der Auftragsbestand zuriick. Dies hat nun personelle
Konsequenzen. Reebok-Chef Paul Harrington soll ab April durch den langjahrigen adidas-
Manager Uli Becker ersetzt werden, der zuletzt als Marketing-Chef fiir Reebok tatig war.

Unternehmenskalender/Wirtschaftsdaten
Auswahl von Terminen vom 12.03. bis 14.03.2008:

Munchener Riick, Enel Geschéftszahlen 2007 12.03.2008
Industrieproduktion (Jan.) EU

MBA Hypothekenantrage USA

HypoVereinsbank, Gea Group, Gildemeister ~ Geschaftszahlen 2007 13.03.2008
Import- und Exportpreise (Feb.) USA

Einzelhandelsumsatze (Feb.) USA

Erstantrage Arbeitslosenhilfe USA

Verbraucherpreise (Feb.) EU + USA 07.03.2008

Verbraucherstimmung Uni Michigan (Marz)  USA
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