Alexander Hahn

Wien - Unterm Strich war das Jahr
2017 fiir Anleger ein gutes, beson-
ders fiir Aktieninvestoren. Dax,
Dow und Co haben sich von einer
ausgesprochen freundlichen Seite
gezeigt, aber zum Teil konnte man
auch mit riskanteren Anleihen,
auch High-Yield-Bonds genannt,
gute Ertrage erzielen. Bei sicheren
Staatsanleihen herrschte aber
weiterhin Ertragsflauté. Ebenso
fiir Sparbuchbesitzer, die sich in
der Regel mit Verzinsungen unter
der Einprozentmarke - und damit
deutlich unter der heimischen In-
flationsrate von zuletzt 2,3 Pro-
zent - abspeisen lassen mussten.
An den Aktienmaérkten sind be-
sonders im siebenten Jahr einer
Dekade Zuwéchse erfreulich, da
diese sonst durch eine hohe An-
falligkeit fiir Bérsencrashs hervor-
stechen. Nicht nur dass dieses Un-
gemach ausgeblieben ist, stehen
hinsichtlich der langfristigen Bor-
senzyklen die Ampeln nun auf
Griin. Denn, so die gute Nachricht
fiir die néchsten zwo6lf Monate: Im
historischen Mittel spielen die
»2Achter-Jahre“ jedes Jahrzehnts
Kursgewinne ein. Aber nicht nur
aus diesem Grund empfehlen die
meisten Experten, den Aktien-
maérkten im nédchsten Jahr die
Treue zu halten.
m Konjunktur ,Wir sind auch fiir
2018 optimistisch“, erklart etwa
Gerold Permoser, Chief Invest-
ment Officer des Vermogensver-
walters Erste Asset Management.
Seine Zuversicht speist sich vor
allem aus der Weltkonjunktur.
Das Wachstum der Weltwirtschaft
sei derzeit breiter aufgestellt als ir-

,Der Motor lauft auf allen Zylindern®

Die brummende Weltkonjunktur speist bei Finanzexperten die Zuversicht fiir das Jahr 2018.
Neuerlich sollten Aktien bei den Anlageklassen das Tempo vorgeben, wobei sie vor allem Europa
‘auf der Rechnung haben. Das Potenzial von Anleihen sei jedoch weitgehend aufgezehrt.

gendwann sonst in der vergange-
nen Dekade - oder, wie es Permo-
ser verbildlicht: ,Der Motor lauft
auf allen Zylindern.“

Ein Ende der Hochkonjunktur
sieht er nicht, sondern eher, dass
sich die globale Wachstumsdyna-
mik wieder mehr zu den Schwel-
lenldndern verschiebt, die inzwi-
schen fiir die Halfte der Weltwirt-
schaft stehen. Dazu kommt die
US-Steuerreform, von der sich
Permoser zusétzliches Wachstum
verspricht. ,2017 ist schon sehr
gut gelaufen®, sagter, ,und so wird
es 2018 weitergehen.”

Das sieht Peter Brezinschek,

Chefanalyst der Raiffeisen Bank
International (RBI), grundsétzlich
dhnlich. In Zahlen gegossen geht
er fiir das néchste Jahr von einem
unverdnderten globalen Wachs-
tum von 3,5 Prozent aus. Wobei er
einschriankt: ,Allerdings muss
festgehalten werden, dass die Dy-
namik der quartalsweisen Wachs-
tumsraten in den kommenden
zwei Jahren schrittweise abneh-
men wird.“
m Aktien Fiir Aktien sieht er 2018
dennoch Raum fiir weitere Kurs-
steigerungen, die aus einer guten
Entwicklung der Unternehmens-
gewinne gespeist werden sollten.
Dennoch rit Brezinschek, sich auf
einen etwas holprigeren Kursver-
lauf, sprich einen zwischenzeitli-
chen Absacker um mehr als zehn
Prozent, gefasst zu machen.

Unter den Regionen haben die
Experten vor allem Europa auf der
Rechnung - so auch Geschéftsfiih-
rer Thomas Steinberger vom Salz-
burger Fondsanbieter Spéngler
Iqam Invest wegen der recht giins-
tigen Bewertung: ,Es gibt einiges
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2017 - Ein hervorragendes Jahr fiir Aktien
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an Aufholpotenzial, wenn die
Konjunktur in Europa so weiter-
lauft.“ Zuriickhaltender sieht er
die Wall Street, an der Aktien im
historischen Vergleich bereits
recht teuer seien.

Dank eines 2018 iiber globalem
Niveau brummenden Konjunktur-
motors in Osteuropa - RBI-Chef-
analyst Brezinschek rechnet mit
4,3 Prozent - sieht die RBI auch
nach zwei sehr starken Jahren
noch Potenzial fiir die Wiener Bor-
se: Auf rund 3600 Punkte sollte
der heimische Leitindex ATX
steigen, das wiirde einem fiinfpro-
zentigen Plus entsprechen.

m Anleihen Was fiir erfolgsver-
wohnte Aktienanleger nach eher
magerer Kost klingt, wiirde den
Renditehunger von Anleihenbe-
sitzern durchaus stillen - aller-
dings ortet Spangler-Chef Stein-
berger derzeit ,ein extrem unat-

-traktives Umfeld fiir Anleihen-

investoren“. Bonds von européi-
schen Firmen seien bereits ,sehr

teuer®, die Rendite von Staatsan- °

leihen wiirde auf dem Alten Kon-
tinent kaum die Inflation tibertref-
fen, zumal die EZB ihre Anleihen-
kéaufe 2018 auf 30 Milliarden Euro
pro Monat drosseln wird.

m Rohstoffe Im  Rohstoffsektor
stach vor allem Roh6l mit einem
Anstiegum 18 Prozent beim Nord-
seedl Brent hervor. Gold brachte
es auf gut zehn Prozent Zuwachs.
Ansonsten bemerkt Steinberger:
»Rohstoffe zeigen trotz stdrkeren
Wachstums weiterhin nur eine
schwach steigende Tendenz.“

m Wahrungen Wie die meisten Ana-
lysten geht auch Brezinschek da-
von aus, dass die EZB der Eurozo-
ne auch néchstes Jahr trotz florie-

render Konjunktur bei den Zinsen
eine Nulldidt verschreiben wird.
Aber: ,Ein Ende des Anleihekauf-
programms im September wire
der erste Schritt in Richtung Ab-
schied von einer extrem expansi-
ven Geldpolitik“, meint der RBI-
Chefanalyst. Fiir den Eurokurs er-
wartet er daher wegen zunehmen-
der Zinsdifferenzen ein zwischen-
zeitliches Erstarken des Dollars.
Im zweiten Halbjahr kann laut
Brezinschek ein absehbares Ende
der EZB-Nullzinsphase ein Wie-
deraufleben der Eurostdrke bis
2019 bewirken: ,Ein Anstieg auf
1,30 Dollar wire dann durchaus
realistisch. Erfreuliches weif8 der
RBI-Chefanalyst zudem fiir Neh-
mer von Frankenkrediten zu be-
richten: Er geht von einem weite-
ren, sukzessiven Erstarken der Ge-
meinschaftswihrung bis auf ein
Niveau von 1,20 Franken aus.
m Risiken Unwégbarkeiten und Ri-
siken gibt es, gewissermafien als
Kehrseite der Investmentchancen,
ynattirlich zuhauf®, wie Erste-Ex-
perte Permoser betont. Wobei er
als geopolitisches Risiko vor allem
das andauernde Sébelrasseln um
Nordkorea anfiihrt, wirtschaftlich
sieht er Risiken vor allem in Chi-
na wegen grofier Ungleichheiten.
Allerdings habe die dortige Plan-
wirtschaft auch die Moglichkeit,
damit am besten umzugehen.
Spéngler-Chef Steinberger sieht
ein Anspringen der Risikoaver-
sion als grofite Gefahr, deren Ein-
trittschance er mit 25 Prozent be-
ziffert. Dies wiirde Aktien treffen
und Staatsanleihen begiinstigen.
Fiir wesentlich wahrscheinlicher
hélt er 2018 jedoch eine Fortset-
zung des globalen Aufschwungs.



