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Wien. Das aktuelle Marktumfeld
stellt vor allem vorsichtige Anleger
auf die Probe, denn ausgerechnet
ein Investment in Anleihen wird
immer kniffliger. Der Grund fiir die
unerfreuliche Entwicklung liegt in
den steigenden Inflationsraten
weltweit, ein Umstand, der die glo-
balen Rentenmérkte zunehmend
belastet. Allein im vergangenen
November erreichte die Teuerung
in der Eurozone 4,9 Prozent im
Jahresvergleich, in den USA klet-
terte die Inflationsrate sogar auf
6,8 Prozent. Fix verzinste Papiere
verlieren damit zunehmend an
realem Wert, weil sie verglichen
mit neuen hoher verzinsten Papie-
ren unattraktiver werden.

Fiir immer mehr Anleger ist
solch eine Entwicklung deshalb
auch Grund genug, sich von ihren
Rentenpapieren zu trennen. Dies
gilt insbesondere fiir sichere, be-
sonders niedrig verzinste Anlei-
hen. Aufgrund der zahlreichen
Verkdufe in den vergangenen Mo-
naten sind folglich die Kurse ge-
sunken, ein Umstand, der sich
wiederum in steigenden Renditen
(aus Sicht der Kéufer der Papiere)
widerspiegelt.

Auf das Risiko achten

Der Abwirtstrend bei den Kursen
wird im Zuge der Drosselung der
umfangreichen  Anleihekaufpro-
gramme der Notenbanken dabei
noch verstdrkt. Denn damit fallen
grofle Kdufer vom Markt weg.
Noch im November kaufte etwa
die US-Notenbank Fed Papiere im
Wert von 105 Milliarden Dollar. Im
Frithjahr 2022 soll das Programm
letztendlich auslaufen. Auch die
EZB plant 2022 zumindest leichte
Kiirzungen.

Auf solide Anleihen sollten An-
leger in einem Portfolio trotz des
schwierigen Umfelds aber nicht
ganzlich verzichten, mahnt Her-
mann Wonnebauer, Vorstandsvor-
sitzender der Ziircher Kantonal-
bank Osterreich (ZKB Oe), im Ge-
spréich mit der ,Presse”. Ein gewis-
ser Anleiheanteil erh6he die Liqui-
ditdt und senke zugleich die Ge-
samtvolatilitdit. Wonnebauer sagt
in diesem Zusammenhang auch,
»dass in den meisten Fillen Anle-
ger ihre Risikotoleranz iiberschit-
zen“. Wie rasch ein sicheres Pols-
ter wieder in den Fokus riicken
kann, verdeutlichte Ende Novem-
ber etwa der Ausbruch der neuen

Weshalb das Marktumfeld
2022 kniffliger wird

Ausblick. Sowohl die globalen Borsen als auch die Private-Banking-
Landschaft stehen vor grofReren Umbriichen. ZKB-Osterreich-Chef
Hermann Wonnebauer sieht darin aber auch Chancen.

Corona-Mutante Omikron. Kurz
davor notierten beispielsweise die
Renditen zehnjdhriger deutscher
Bundesanleihen bei minus 0,11
Prozent und waren damit- im
Vergleich zum historischen Tief
von minus 0,7 Prozent im August
2019 - bereits ein gutes Stiick ge-
stiegen.

Turbulenzen werden bleiben

Das Blatt wendete sich zuletzt aber
wieder schlagartig, nachdem die
ersten Omikron-Fille auftauch-

In den USA ist das Wirtschaftswachstum héher, die Infektionszahlen sind geringer als in Europa.

ten - und die Nachfrage nach si-
cheren Hifen, zu denen auch
deutsche Bundesanleihen zidhlen,
schlagartig zunahm. Damit sanken
deren Renditen wieder. Grund-
sdtzlich setzt man bei der ZKB Oe
derzeit aber verstdrkt auf Aktien,
vor allem aus den USA, verweist
Wonnebauer auf die aktuelle
Hausmeinung.

Das Wirtschaftswachstum jen-
seits des Atlantiks sei hoher, die In-
fektionszahlen geringer. Borsen-
turbulenzen, wie sie jiingst von
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den Omikron-Meldungen ausge-
16st wurden, diirften allerdings
auch im kommenden Jahr eine un-
erwiinschte  Begleiterscheinung
bleiben. Wonnebauer meint, neue
Corona-Mutationen kénnen nicht
ausgeschlossen werden. ,Aller-
dings werden wir lernen, damit
umzugehen.“

Langer Anlagehorizont

Der erfahrene Privatbanker will
weitere Entwicklungen nicht iiber-
bewerten. Anleger sollten sich von

einem Aktieninvestment jedenfalls
nicht abschrecken lassen, mahnt
Wonnebauer. Er rét in diesem Zu-
sammenhang zu einem langfristi-
gen Anlagehorizont. ,Den richti-
gen Einstiegszeitpunkt an der Bor-
se zu finden, gelingt den wenigsten
Anlegern.”

Allein, Schwankungen an den
Borsen sind nicht die einzigen He-
rausforderungen fiir die heimi-
schen Privatbanker, sondern auch
die Entwicklungen in der Banken-
landschaft selbst. Wonnebauer
verweist etwa auf die steigenden
regulatorischen Anforderungen als
zunehmende  Herausforderung.
Deren Erfiillung erfordert unter
anderem eine Menge Investitionen
in Personal und eine entsprechen-
de Software. Wonnebauer kann
der wachsenden Regulierung aber
auch Positives abgewinnen. ,Sie
fithrt zu mehr Schutz fiir Konsu-
menten, und das macht Bankge-
schifte fiir alle Seiten sicherer.”

Konsolidierung bei Banken

Auch die Konsolidierungswelle
dirfte innerhalb der Private-Ban-
king-Branche weiter rollen. Fiir
grofies Aufsehen sorgte etwa zu
Jahresende 2020 die Ubernahme
des  Private-Banking-Geschiiftes
der UBS Osterreich durch die LGT
Bank Osterreich sowie kurz darauf
die Ubernahme der Credit-Suisse-
Kunden in Osterreich durch die

Liechtensteinische ~ Landesbank
Osterreich.
,Weitere Konsolidierungen

sind méglich, das Spielfeld wird al-
lerdings kleiner. Fiir Anleger bringt
es eher Nachteile, da die Auswahl
geringer wird“, konstatiert Wonne-
bauer. Alles in allem wird es vo-
raussichtlich noch weitere Umbrii-
che - sowohl auf den globalen
Mirkten als auch in der Private-
Banking-Branche - geben. Anleger
sollten die Entwicklungen jeden-
falls gut im Auge behalten.
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Osterreich (ZKB Oe) und ist ebendort
seit 2019 Vorstandsvorsitzender. Zuvor
war der langjahrige Privatbanker unter
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Oppenheim jr. & Cie. (Osterreich) sowie
die Bank Vontobel (Osterreich) tatig. (ze)
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