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So wird das Jahr 2023 an den Börsen
Ausblick. Nach einem turbulenten Jahr 2022 könnte es 2023 an den Märkten wieder besser aussehen.

Wiener Börse-Chef Christian Boschan rechnet sich gute Chancen auf Börsegänge aus

VON ANITA KIEFER

2022 konnte man eigentlich
ohnehin nur verlieren. Zu-
mindest, was die Perfor-
mance an den Kapitalmärk-
ten angeht. 2021 war ein fan-
tastisches Börsenjahr, schon
an seinem Ende prophezeiten
Analystinnen und Analysten,
dass 2022 da nicht mithalten
kann. Sie behielten mehr
denn recht, wie auch Bernd
Maurer, Head of Equity Re-
search bei der Raiffeisenbank
International (RBI), jetzt im
Gespräch mit dem KURIER
bilanziert.

„Weitreichende Effekte“
Immerhin habe man bereits
vor Jahresbeginn gesehen,
dass sich der Makrozyklus
dem Ende zuneigte und zu-
nehmende Inflationszahlen
für 2022 erwartbar waren.
Den Einmarsch Russlands in
die Ukraine habe vor einem
Jahr niemand erwartet – und
der damit einhergehende
Energiepreisanstieg habe
„weitreichende Effekte“ ge-
habt. Niedrige Wachstumsra-
ten, eine rückläufige Makro-
dynamik, höhere Energiekos-
ten, die auf die Kostenstruk-
tur der Unternehmen schlägt,
und gesunkene verfügbare

Einkommen der Haushalte
seien die Bilanz daraus, sagt
Maurer. Dass die Notenban-
ken gezwungen waren, an
der Zinsschraube zu drehen,
hat sein Übriges getan.

Aufwärtsbewegung
Die gute Nachricht: Man müs-
se die Kirche im Dorf lassen.
Heuer stehe der ATX trotz Ein-
bußen von 19 Prozent auf Jah-
ressicht höher als bei der Jah-
reswende 2020/2021. Man
werde im vierten Quartal des
laufenden und im ersten Quar-
tal des kommenden Jahres
eine Industrierezession sehen,
aber „keinen großen Konjunk-
tureinbruch“. In Richtung
zweites Halbjahr rechne man

mit einer Aufwärtsbewegung.
„Die Börse läuft grundsätzlich
sechs Monate voran. Es könnte
also im Lauf des ersten Halb-
jahres besser werden“, fasst er
zusammen. „Die nächsten Wo-
chen und Monate werden
noch etwas zackig, und dann –
vorausgesetzt, die Umfeldbe-
dingungen bleiben und es gibt
keine Kriegseskalation und
kein China, das komplett der
Pandemie zum Opfer fällt –
wäre es angerichtet für ein
ganz gutes Umfeld für Aktien.“
Denn: „Es sind so viele Risi-
ken und negative Umfeldfak-
toren bereits eingepreist, dass
das grundsätzliche negative
Überraschungspotenzial be-
grenzt ist.“

Wo wird es die größten
Ausschläge geben? „Die
Nasdaq ist stark im Minus. Da
ist die Erholungsbewegung
dann natürlich am größten.
Auch der österreichische
Markt hat heuer aufgrund sei-
ner Small- & Mid-Cap-Charak-
teristik underperformed und
könnte in einer generellen
Aufwärtsbewegung vorne mit
dabei sein. Die, die sich stabil
gehalten haben, werden auch
2023 nicht outperformen.“

Was die Inflation angeht,
erwartet die RBI eine Infla-
tionsrate von heuer 8,1 Pro-
zent, 2023 von 6,0 Prozent
und 2024 von 3,1 Prozent.

Die Experten der Zürcher
Kantonalbank halten das jet-

zige Umfeld für günstig, um
auch neu einzusteigen. Zwar
wisse man nie, ob man schon
bei den Tiefstwerten ange-
langt ist, aber „für eine mittel-
bis langfristige Perspektive
haben wir eine viel bessere
Ausgangsposition als noch
vor 12, 18 oder 24 Monaten“,
erklärt Vorstand Christian
Nemeth. Vorausgesetzt, man
geht von einem klassisch-ge-
mischten Portfolio aus.

Sein Kollege und Vor-
standsvorsitzender Herbert
Wonnebauer beobachtet,
dass es eine gewisse Versu-
chung gebe, aktuell in Zins-
papiere mit schlechter Boni-
tät anzulegen, weil die Rendi-
te relativ hoch sei. Tut man

das, vergesse man aber, dass
man ein hohes Risiko tragen
müsse und eine „breite Diver-
sifikation“ wichtig sei. Wo
man einsteigen sollte, wenn
man jetzt Geld zur Verfügung
hat? „Wir sehen, dass euro-
päische Aktienwerte im Mo-
ment sehr attraktiv und güns-
tig bewertet sind“, sagt Ne-
meth. Generell sei Qualität
wichtiger als die Branche.

Der Chef der Wiener Bör-
se, Christian Boschan, rech-
net für das Jahr 2023 und
auch die Folgejahre übrigens
mit vermehrten Börsegängen.
Die Zinswende der EZB ma-
che Börsegänge gegenüber
Fremdfinanzierungen wieder
attraktiv, so Boschan zur APA.
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BIST National 100 (Türkei)
S&P Merval Index (Argentinien)
Brazil Bovespa
Straits Times Index L (Singapur)
Mexico IPC (BOLSA)
FTSE/ATHEX (Griechenland)
Bangkok S.E.T.
FTSE/JSE Top 40 (Südafrika)
S&P BSE (100) National (Indien)
OMX Vilnius

+123,0 %
+47,9 %
+18,4 %
+11,1 %
+5,0 %
+3,7 %
+3,0 %
+1,4 %
+0,4 %
–2,0 %

Croatia Crobex
Moex Russia Index
Nasdaq Composite
Shenzhen SE A Share
Korea SE Kospi 200
Warsaw General Index 20
Tel Aviv SE General
OMX Stockholm 30 (OMXS30)
Budapest (BUX)
Shanghai SE A Share

–87,4 %
–38,3 %
–28,6 %
–24,2 %
–24,1 %
–22,0 %
–21,2 %
–20,8 %
–20,0 %
–17,7 %

TOP 10
Schoeller-Bleckmann
Flughafen Wien
Do Co Restaurant Catering
Andritz
Frequentis
Strabag SE
OMV
Addiko Bank
Bawag Group
VIG Vienna Insurance Group

+88,7 %
+23,9 %
+19,7 %
+19,5 %
+6,9 %
+6,7 %
–2,4 %
–5,9 %
–9,4 %
–10,0 %

FLOP 10
Lenzing
Immofinanz
UBM Development
S Immo
Raiffeisen Bank International
Warimpex
EVN
Rosenbauer International
Marinomed Biotech AG
RHI Magnesita

–54,8 %
–48,7 %
–46,7 %
–43,8 %
–40,3 %
–40,2 %
–36,3 %
–35,3 %
–34,1 %
–32,5 %


