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Die Anlagechancen fiir 2019 sind

Was prégt die Finanzmérkte im nachsten Jahr? Sind die Jubeljahre an den Borsen vorbei?
Wann wird Sparen wieder Zinsen bringen? Die wichtigsten Faktoren im Uberblick.

HELMUT KRETZL |

WIEN. Nerven wie Drahtseile sind
eine wesentliche Voraussetzung fiir
all jene, die Geld oder Vermdgens-
werte moglichst sinnvoll, also er-
tragreich, veranlagen wollen. Im
ausklingenden Jahr 2018 war Kri-
senfestigkeit noch mehr gefragt als
normalerweise. Und einiges deutet
darauf hin, dass sich das auch 2019
so fortsetzen wird. Die SN werfen
einen Blick auf die wichtigsten Fak-
toren, die das kommende Jahr an
den Mirkten bestimmen werden.

»Politische Borsen haben kurze Bei-
ne“ lautet eine alte Borsenweisheit.
So oft sie in der Vergangenheit auch
ihre Berechtigung gehabt haben
mag: Das abgelaufene Jahr hat sie
kriftig widerlegt. Denn ein politi-
sches Ereignis jagte das néchste —
und die Borsen torkelten mit. Ob
der von den USA ausgeldste Han-
delskonflikt mit China und der Tiir-
kei, der wechselvolle Verlauf der
Brexit-Verhandlungen, die Sanktio-
nen gegen den Iran und gegen Russ-
land, der Budgetkonflikt der italie-
nischen Regierung mit der EU, die
franzosische Protestbewegung der
Gelbjacken oder zuletzt der teilwei-
se Stillstand der US-Regierungsge-
schifte (,Shutdown”). Doch die un-
gewohnliche Haufung ,politischer
Sperrfeuer wird sich auch 2019
nicht auflosen“, erwartet Raiffei-
sen-Chefanalyst Peter Brezinschek.

Starke Wirtschaft

Dabei ginge es der Wirtschaft fiir
sich genommen gar nicht schlecht.
Die groRen Unternehmen rund um
den Erdball schreiben grof3teils wei-
ter deutliche Gewinne, wenn auch
zum Teil nicht mehr in ganz so
schwindelerregenden Grof3enord-
nungen von 20 Prozent und mehr.

Ein gutes Beispiel liefert Europas
Konjunkturlokomotive = Deutsch-
land. Dort zeigt der monatlich erho-
bene Ifo-Index eine auf den tiefsten
Stand seit zwei Jahren abge-
schwichte Zukunftseinschitzung
bei 9000 befragten Unternehmen.
Allerdings erfolgt diese Eintritbung
von einem exzellenten Niveau:
Noch im Sommer hatten die Unter-
nehmen ihre Lage so gut wie nie
eingeschitzt. Und auch der Gewinn
der 30 im DAX-Index gelisteten Un-
ternehmen fiel im ersten Halbjahr
2018 mit zusammen 90 Mrd. Euro
so hoch aus wie nie zuvor.

Die recht unterschiedliche Entwick-
lung der groRen Wirtschaftsrdume
wird sich auch 2019 weiter fortset-
zen — und wohl noch vergroRern.
Thomas Steinberger, Geschiftsfiih-
rer von Spéangler Igam Invest, bringt
es so auf den Punkt: ,,Einem starken
Wachstum in den USA steht eine er-
wartete Abschwichung in China
und eine schwache Nachfrage in
Europa gegeniiber.“ Anders gesagt:
Wihrend die US-Wirtschaft lduft
wie geschmiert, konnten gleich
mehrere Faktoren Europas ohnehin
holpernder Wirtschaft Sand ins Ge-
triebe streuen. Das Risiko ist hoch,
dass Themen wie der italienische
Budgetstreit wieder aufpoppen. Da-
zu konnten neue Problemfelder
kommen. So wiirde eine weitere Bo-
nitdtsabschwidchung Italien wohl
an den Rand der Insolvenz bringen,
zudem konnten Neuwahlen die Un-
sicherheit vertiefen. Und das The-
ma Brexit ist wohl auch nicht mit
dem fixierten Datum Ende Mirz ein
fiir alle Mal von der Tagesordnung.

Wihrend in den USA die Noten-
bank Federal Reserve aufgrund der
starken  Konjunkturentwicklung

vor Weihnachten zum vierten Mal
in diesem Jahr die Zinsen erhoht
hat, ldsst sich die Europdische Zen-
tralbank mit einem solchen Schritt
noch Zeit — nach iibereinstimmen-
der Einschitzung mindestens bis in
die zweite Jahreshilfte 2019. Damit
diirften die Einlagezinsen in Europa
bis auf Weiteres nicht {iber null ge-
hen. Das heift, allein mit Einlage-
zinsen wird in Europa auch weiter-
hin nichts zu verdienen sein. Im Ge-
genteil konnte der reale Wertverlust
bei einer gewohnlichen Spareinlage
sogar noch groRer werden, wenn
die Inflation in Osterreich — wie von
Wirtschaftsforschern erwartet —
tendenziell eher noch leicht zulegt.

Die erwartete Zinsentwicklung bie-
tet fiir Anleger ebenso wenig Anreiz
zum grofleren Einstieg wie die klas-
sische Krisen- und Fluchtwihrung
Gold, die im abgelaufenen Jahr 2018
die Erwartungen nicht erfiillt hat.
Die reale Rendite ausfallsrisikoloser
Staatsanleihen im Euro werde wei-
ter klar negativ bleiben, ist man bei
Spingler Iqam Invest iiberzeugt.
Unter dem Strich blieben somit
fiir Anleger, die einen lingerfristi-
gen Vermogensanstieg anpeilen,
am ehesten die Aktienmairkte eine
Option. Freilich braucht man auch

hier starke Nerven. Das kénnte vor
allem fiir die zweite Jahreshilfte
gelten, wo eine konjunkturelle Ab-
kiithlung und tendenziell fallende
Kurse erwartet werden. In den USA
konnte die ,ldngste Aktienhausse
aller Zeiten“ zu Ende gehen, erwar-
tet das ' Beratungsunternehmen
Sentix. Und ,mit Blick auf das Jahr
2019 sind wir eher vorsichtig“, sagt
auch Vermogensverwalter Com-
gest. Man habe mehrere Positionen
zuriickgefahren. Bei sorgfiltiger Se-
lektion kdnnten sich aber durchaus
neue Chancen auftun—wie etwa bei
zuletzt unter Druck geratenen Ba-
siskonsumgiiteranbietern wie Uni-
lever oder Church & Dwight.

BILD: SN/M.MPHOT!

K.ADOBE.COM

TO - STOC



sakht
Rechteck




