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"Die Furcht wird wieder von der Gier abgel6st

jub. FRANKFURT, 2. Dezember. Auf es in dieser Hinsicht vor allem dannsche Notenbank an der Zinsschraube
die Zahlungsprobleme des Emiratsvenn bis dahin die Arbeitslosigkeit indrehen dirften.
Dubai haben die Aktienmarkte nurAmerika noch immer hoch sei. Als einen weiteren Risikofaktor fiir

kurz heftig negativ reagiert. Der erst&yitisch zu sehen sei auch der Anfanglen Anleinemarkt hat Shairp den Dol-
Schock war schnell verdaut, und ip10 wegen des im Jahresvergleiclar ausgemacht. Nachdem dieser zu-
den vergangenen drei Handelstagegestiegenen Olpreises drohende Adetzt auf handelsgewichteter Basis be-
stiegen die Kurse auch schon wiedektieg der Inflationsrate. "Wegen deseits auf den tiefsten Stand seit 25 Jah-
Wenn es nach David Shairp, Anlageégngen zusammenspiels der Energieen gefallen ist, prognostiziert der Stra-
stratege bei J. P. Morgan Asset Mangsreise mit den Inflationserwartungertege zwar eine weitere leichte Abwer-
gement, geht, dann haben die BOrs§gnnte das den Akteuren an den Artung, aber keinen Kollaps. "Doch

noch immer Luft nach oben. Zwar seijginemarkten Angst machen und dievenn die Abwertung aus dem Ruder
en in den nachsten ein bis zwei Woan|eihemarkte ins Taumeln bringen”Jauft, dann kénnte es fiir die Amerika-

chen noch weitere Riicksetzer wegegagt Shairp. Zudem konnten die Norer schwer werden, ihr Staatsdefizit zu
der Probleme in Dubai denkbar. "Doclenpanken bei steigenden Inflationserfinanzieren. Und dann konnten auch
wenn der amerikanische AktienindeXyartungen nervis werden. die Anleiherenditen nach oben schie-

S&P 500 in den Bereich von 1040p .\ qen st Shairp hinsichtlich derBen”, befurchtet Shairp.
Punkten zurtckfallen sollte, dann wir-

den wir unsere Aktiengewichtung er_vv_eiteren Entw_icklung der Leitzi_nsenAuch wegen der erwah_nten Schulden-
hohen”, zeigt sich Shairp zuversicht—n'Cht so skeptisch elngestellt wie d|qaroblgmat|k Werdgn bei J P. Morgan
lich ' Mehrzahl der Volkswirte. Zwar durf- derzeit Staatsanleihen kritisch gesehen,
’ ) ‘ten sich die Zentralbanken von der Powobei européischen gegentiber ameri-
Auch unter den Marktteilnehmern seijitik des leichten Geldes mittelfristig kanischen Staatspapieren der Vorzug
abgesehen von dem Dubai-Dampfeerapschieden. Doch wahrend degegeben wird. Positioniert ist man zu-
inzwischen wieder mehr OptimismuS\iarkt fur die nachsten zwélf Monatedem im hochverzinslichen Anleihen-
zu beachten, beobachtet Shairp. Zginserhghungen von 80 Basispunktebereich. "Allgemein sind wir aber in
verdanken sei das den besser werdegigrch die Fed, von 90 Basispunkterktien tibergewichtet, weil sich diese
den Konjunkturprognosen und deryyrch die Europaische Zentralbankn einem vorteilhaften Zyklus befin-
steigenden Gewinnschatzungen. "AUEzB) und von 80 Basispunkten (BP)Xen. So helfen die bestehenden Uber-
dem Weg nach oben wird die Furchgyrch die Bank von England rechnetkapazititen, die Kosten niedrig zu hal-
wieder zusehends von der Gier abgggeht man bei J. P. Morgan nur voren, und in vielen Fallen ist es auch be-
6st”, fasst er den Sinneswandel in definsschritten von 25 bis 50 BP austeits zu deutlichen Kosteneinsparun-
Anlegerschaft zusammen. Trotz degyr Begriindung fiir diese unter dengen gekommen, was den Gewinnen
verbesserten Ausgangslage konne abgbnsens liegende Zinsschatzung vehilft, erklart Shairp.
natdrlich noch nicht von einem idealeRygist Shairp vor allem auf die unausggr Aktien sprechen demnach auch der
Umfeld gesprochen werden. Vielmehgglasteten Kapazititen. Denn  diesgieder gestiegene Risikoappetit unter
hat Shairp zusammen mit seiner Kolleyerden aus seiner Sicht zunachst dagién Anlegern sowie der noch immer
gin Rekha Sharma einige Fakioren ingitragen, die Inflation gering und dieyorhandene hohe Anteil an liquiden
dentifiziert, welche die Rally wieder arpeitsiosenrate hoch zu halten. Mitteln. "Es ist noch geniigend Muni-

qu En.tglelser? brl'ngen kon.nFen. . Aulerdem misse wegen einer langsation vorhanden, die in riskante Vermo-

Die beiden wichtigsten Risiken sindyeniger expansiv werdenden Fiskalpogensanlagen gesteckt werden kann."
dabei nach dem Verstandnis der Strggjk in 2010 mit einem erneuten Und was die Bewertungen angeht, so
tegen von J. P. Morgan ein Anstieg depampfer fiir die Wirtschaft in Amerika seien diese zwar gestiegen. Doch es
Kerninflation sowie ein begleitet vongerechnet werden. "Die Fed wird vergebe noch Raum fiir ein UberschieBen
den stark steigenden chinesischen Exyytiich erst Mitte des kommenden Jahaach oben, und verglichen mit Anlei-

porten zunehmender Protektionismuges oder vielleicht sogar noch spateinen, seien Aktien sogar noch immer

In Sachen Protektionismus bleibe efye Leitzinsen anheben”, lautet derzeigiinstig. Neu einzuschétzen sei diese
insbesondere abzuwarten, wie die Aqyf Basis dieser Annahmen sein Faziusgangslage erst dann, wenn die
merikaner im Vorfeld der im Novem- |y china durften die Zinsen dagegetkerninflation deutlicher anziehe. Denn

ber 2010 anstehenden Wahlen zuchon frither erhoht werden, wahrendei dieser Konstellation diirfte dann

Halbzeit der aktuellen Legislaturperio-gie EZB und die Bank von Englandlaut Shairp Bargeld besser abschneiden
de reagieren werden. Spannend werd@qgar noch spater als die amerikanals Aktien und Anleihen.
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