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Kapitalmarktausblick 2018

Hauck & Aufhauser erwartet Gewinnwachstum von 8 bis 12 Prozent im kommenden Jahr

Burkhard Allgeier, Chief Invest-
ment Officer bei der Privatbank
Hauck & Aufhduser, geht fiir das
kommende Jahr von einem An-
stieg der Unternehmensgewinne
zwischen 8 und 12 % aus. Vor
diesem Hintergrund rdt er unter
anderem zum Kauf von BNP
Paribas und Apple. Das Jahr 2018
werde an den Finanzmarkten
weiterhin von einer ,stabilen
Blase“ gepragt sein.
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kaz Frankfurt — Der Chief Invest-
ment Officer von Hauck & Aufhéu-
ser, Burkhard Allgeier, prognosti-
ziert fiir 2018 einen Anstieg der Ge-
winne von 8 bis 12%. Im Prinzip
miisse man nur in sechs Aktien anle-
gen, sagte Allgeier auf dem Kapital-
markttag der Privatbank in Frank-
furt: Auf der einen Seite in die Ban-
kentitel von BNP Paribas, ING und
Santander; auf der anderen Seite in
die Titel der Tech-Firmen Alphabet,
Apple und Microsoft. Getreu dem
Motto ,Short-term gain, long-term
pain“ (kurzfristig ein Gewinn, lang-
fristig ein Verlust) réit er dazu, 2018
Vorsicht walten zu lassen bei Aktien-
anlagen. Ein Einbruch an den Mark-
ten sei nicht in Sicht: Ein Warnzei-
chen hierfiir wire ein Anstieg der US-
Arbeitslosigkeit drei Monate in Fol-
ge, der aber bislang ausgeblieben ist.
Stattdessen werde die ,stabile Bla-
se“ bei Vermogenspreisen anhalten,
sagte Allgeier. Auf dem Anleihe-
markt sieht der Kapitalmarktexperte
die Gefahr eines anhaltenden Crow-
ding-out, wenn die Européische Zen-
tralbank (EZB) ihre Anleihekaufe
wie geplant fortsetzt. Crowding-out
bedeutet, ein staatlicher Investor ver-
dréangt private Nachfrager.
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Notenbanken liberfordert

Die Notenbanken seien in der ak-
tuellen Phase anhaltend niedriger In-
flation ,,mutlos, tiberschitzt und teil-
weise auch uberfordert”, kritisierte
Allgeier. Anstatt die Inflation gewalt-
sam hochdriicken zu wollen, sei es
an der Zeit anzuerkennen, dass das
geldpolitische Umfeld sich geédndert
habe. Allgeier schlug vor, dass die
Zentralbank ihr Inflationsziel auf ei-
nen Korridor zwischen 0% und 2%
anpassen solle. In diesem Zusam-
menhang wére dann allerdings etwa
auch eine Neubewertung der Aktien-
markte notwendig: ,Dazu wird es
aber nicht kommen“, so Allgeier. Ei-
ne Zinsanhebung durch die EZB sei
frithestens Ende 2018, Anfang 2019
ZU erwarten.

Auch Oliver Werner, Co-Invest-
mentmanager beim Institut fiir Kapi-
talmarkt, Assetmanagement und Ver-
mogensverwaltung (IfK), halt Ak-

tien weiterhin fiir einen , unverzicht-
baren Anteil im Portfolio“. Mit einer
Zinsanhebung durch die EZB rechne
man erst ab 2019 oder 2020. Wer-
ner geht davon aus, dass EZB-Chef
Mario Draghi das Anleihenankauf-
Programm bis zum Ende seiner Amts-

zeit am 31. Oktober 2019 auslaufen
lasst, so dass fiir seinen Nachfolger
in der Geldpolitik ,alle Optionen of-
fen® blieben.

Giinther Kastner, geschéftsfiihren-
der Gesellschafter und CIO bei
C-Quadrat Asset Management, sieht
Anzeichen einer Korrektur am deut-
schen Aktienmarkt. ,Das grof3e
Wachstum* finde weiterhin in Asien
statt, erklédrte er und empfiehlt gene-
rell ein Investment in Lokalwdhrun-
gen etwa auch osteuropdischer Lan-
der. Um drmere Lander und Schwel-
lenmérkte starker zu fordern, beton-
te er, sei es vor allem wichtig, einen
einfacheren Zugang zum Finanz-
markt zu erméglichen.

Immobilien als Vermdgensanlage
seien auch 2018 , immer noch attrak-
tiv und gefragt®, sagte dagegen Fran-
cesca Boucard, Economist Real Esta-
te von Swiss Life Asset Management.
Aktuell riicke der Biiromarkt in den
Vordergrund. Veranderte Anspriiche
fithrten zu einem neuen Kaufverhal-
ten. Vor diesem Hintergrund und an-
gesichts weiter steigender Mietprei-
se werde es 2018 zum Rosinenpi-
cken auf dem européischen Immobi-
lienmarkt kommen.
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