
24.11.2023

FREITAG, 24. NOVEMBER 2023 FINANZ: ALLES FÜR DEN ANLEGER 23

Peking. Das chinesische Finanz-
konglomerat Zhongzhi ist zah-
lungsunfähig. Dies schürte er-
neut Ängste, dass die Krise des
chinesischen Immobiliensek-
tors auf die Finanzbranche
übergreift. In einem der Nach-
richtenagentur Reuters vorlie-
genden Schreiben an die Inves-
toren entschuldigte sich die Fir-
ma und nannte Verbindlich-
keiten in Höhe von 420 Mrd.
Yuan (54 Mrd. Euro) bis 460
Mrd. Yuan. Diesen stünden Ver-
mögenswerte von 200 Mrd. Yu-
an gegenüber.

„Die für die kurzfristige
Rückzahlung der Schulden zur
Verfügung stehenden Mittel
sind wesentlich geringer als die
Gesamtverschuldung der Grup-
pe“, hieß es. „Die Zhongzhi-
Gruppe entschuldigt sich zu-
tiefst für die Verluste, die den
Anlegern entstanden sind.“ Von
Zhongzhi war zunächst keine
Stellungnahme zu dem Schrei-
ben erhältlich.

Zhongzhi ist einer der wich-
tigsten Akteure im drei Billionen
Dollar schweren chinesischen
Schattenbanksektor. Vermö-
gensverwalter agieren in diesem
Bereich oft außerhalb des Regel-
werks, das für Geschäftsbanken
gilt. Sie leiten Gelder aus ihren
Anlageprodukten an Immobi-
lienentwickler und andere
Branchen weiter. Bereits im
Sommer haben sich die Hinwei-
se gemehrt, dass Zhongzhi in
Schwierigkeiten steckt. Der von
dem Konzern kontrollierte
Treuhandfondsanbieter Zhon-
grong hat die Fristen für Zah-
lungen auf Dutzende von In-
vestmentprodukten verstrei-
chen lassen. (Reuters)

Finanzkonzern
Zhongzhi
ist pleite
Insolvenz nährt Sorgen, dass
die Immobilienkrise auf die
Finanzbranche übergreift.

Wien. Der österreichische Ziegel-
konzern Wienerberger verzeichne-
te im dritten Quartal 2023 einen
Umsatzrückgang von 15 Prozent im
Vergleich zum Vorjahreswert auf
1,1 Mrd. Euro. Das operative Ergeb-
nis vor Abschreibungen (Ebitda)
sank um 23 Prozent auf 211 Mio.
Euro. Unter dem Strich erreichte
der Quartalsgewinn 89 Mio. Euro. 

Das makroökonomische Um-
feld sei herausfordernd, auf den re-
levanten Endmärkten sei die Nach-

frage rückläufig, begründet der
Konzern die Entwicklung. 

Auch soll die Übernahme der
Terreal-Gruppe, eines europäi-
schen Anbieters von Dach- und So-
larlösungen, spätestens Anfang
2024 abgeschlossen sein, ergänzt
Michael Marschallinger, Analyst
bei der Erste Group. Zudem handle
die Aktie mit starken Abschlägen zu
Mitbewerbern. Das Aktienvotum
lautet „Akkumulieren“, das Kursziel
liegt bei 34,50 Euro. (red.)

Wienerberger kämpft mit
Umsatzrückgängen 

WIENERBERGER

Faktorzertifikat long
ISIN: AT0000A2P543 
Emittentin: RBI 
Faktor: 2
Capped-Bonus-Zertifikat 
ISIN: AT0000A37181 
Emittentin: Erste Group 
Bonus/Cap: 31,80 Euro 
Barriere: 22 Euro 
Letzter Handelstag: 17. 9.
2024

Bauwirtschaft. Analysten raten zum „Akkumulieren“.

Wien/Bentonville. Der US-Einzel-
handelskonzern Walmart steigerte
den Umsatz im dritten Quartal
2023/24 (per Ende Oktober) um
5,2 Prozent im Jahresvergleich auf
rund 161 Mrd. Dollar. Unter dem
Strich erzielte der Konzern einen
Gewinn von 453 Mio. Dollar nach
einem Verlust von knapp 1,8 Mrd.
Dollar im Vorjahresquartal, der
sich wegen eines Vergleichs in Hö-
he von mehr als 3,1 Mrd. Dollar er-
gab. Mit dieser Zahlung wurde die

angebliche Mitschuld an der Opio-
idkrise in den USA beigelegt. Auf-
grund der positiven Entwicklungen
hob Walmart die Prognosen für das
Gesamtjahr an, der Umsatz dürfte
nun um fünf bis 5,5 % zulegen.
Dennoch sei der Jahresausblick we-
niger angehoben worden, als von
Investoren angenommen worden
war, meint Goldman-Sachs-Ana-
lystin Kate McShane. Sie senkte das
Kursziel auf 180 Dollar, aber beließ
die Kaufempfehlung. (red.)

Walmart ist zuversichtlich 
für das Gesamtjahr

WALMART

Turbozertifikat long
ISIN: DE000CJ1RRS4 
Emittentin: Société Générale 
K.-o.-Schwelle: 88,82 Dollar 
Hebel (per 22.11.23): 2,25
Discount-Zertifikat
ISIN: DE000HC8RB30 
Emittentin: UniCredit 
Cap: 157,50 Dollar 
Letzter Handelstag:
20.12.2024

Handel. Analysten stufen die Aktie mit „Kaufen“ ein.

Die in dieser Rubrik angeführten Wertpapiere und Anlageprodukte sind als Beispiele zu verstehen und enthalten keine Empfehlung.

Hinweis: Die Besprechung von Wert-

papieren und Investments auf dieser

Seite ersetzt keine professionelle

Beratung und ist nicht als Kaufempfeh-

lung zu betrachten. „Die Presse“

übernimmt keine Haftung für die

künftige Kursentwicklung.

Quelle: Bloomberg (Stand: 23. 11. 2023, 15.30 Uhr) · Grafik: „Die Presse“
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Wien. Die jüngsten Inflationsdaten
aus den USA sorgten für Euphorie
auf den globalen Märkten: Die
Teuerung stieg im Oktober im Ver-
gleich zum Vorjahreswert um ledig-
lich 3,2 Prozent und damit schwä-
cher als erwartet. Die Folgen waren
auch auf dem Anleihemarkt sicht-
bar, die Kurse legten zu. Schließlich
ist die Hoffnung groß, dass kom-
mendes Jahr die Notenbanken in
den USA und der Eurozone die Zin-
sen erstmals wieder senken wer-
den. Dann sind bestehende Bonds
höher verzinst als neue, die nach
der Senkung begeben werden. 

Auch Paul Jackson, globaler
Leiter des Bereichs Asset Allocation
Research beim US-Vermögensver-
walter Invesco, teilt diese Zuver-
sicht. Jackson rät jedoch im Ge-
spräch mit der „Presse“, selektiv
vorzugehen. Im Bereich der soliden
Staatsanleihen etwa gefallen dem
Experten insbesondere US-Titel.
Zehnjährige Papiere rentierten zu-
letzt bei rund 4,42 Prozent. „Zudem
sind die realen Renditen, nach Ab-
zug der Inflation, wieder positiv.“ 

Sorgen wegen Schuldengrenze

Ob ihm die Auseinandersetzungen
zwischen Demokraten und Repu-
blikanern rund um eine weitere
Anhebung der US-Schuldengrenze
Sorgen machen? Kommt es zu kei-
ner Einigung, könnte dies zu Tur-
bulenzen bei US-Staatsanleihen
führen. Jackson will die Dispute
aber nicht überbewerten. In der
Vergangenheit sei es immer zu ei-
ner Einigung gekommen, ohne die
etwa keine Beamtengehälter be-
zahlt werden können. Der Invesco-
Experte verweist zudem darauf,
dass 2024 Präsidentschaftswahlen
anstehen. „Da möchte kein US-Po-
litiker als Verhinderer dastehen.“ 

Und wie sieht es diesseits des
Atlantiks aus? Die Renditen etwa
bei zehnjährigen deutschen Bun-
desanleihen decken die Inflation
aktuell nicht ab. Sie lagen zuletzt
bei rund 2,57 Prozent, die Inflation
in der Eurozone hingegen im Okto-
ber bei 2,9 Prozent. 

Interessant findet Jackson ita-
lienische Staatsanleihen. Deren
Kurse sind gefallen, die Renditen

deshalb gestiegen. Die Angst, dass
steigende Zinsen die Schuldenlast
des Landes allzu sehr verteuern
werden, war groß. Doch Jackson
meint, man müsse die Staatsschul-
den in Relation zum nominalen BIP
setzen, das aufgrund der steigen-
den Inflation gewachsen ist. Die
Relation ist somit insgesamt gesun-
ken – eine positive Entwicklung,
konstatiert Jackson. 

Am 17. November beließ zu-
dem die US-Ratingagentur Moo-
dy’s das Rating des Landes auf In-
vestment Grade. Sollte die EZB
2024 auch noch den Leitsatz sen-
ken, werde sich Italiens Schulden-
dienst verringern. 

Auch deshalb räumt Jackson
italienischen Staatsanleihen Kurs-
potenzial ein – ebenso wie globalen
Unternehmensanleihen mit guter
Bonität. Besonders interessant
könnten Firmen aus der Industrie
sowie der Rohstoffbranche sein.
Denn niedrigere Zinsen sollten die
Konjunktur ankurbeln, und damit
auch die Nachfrage etwa nach In-
dustriemetallen und Energie, aber

auch nach Autos und weiteren Gü-
tern, so Jackson. Selbst Emittenten
aus dem Immobiliensektor könn-
ten dann wieder interessant sein.
Der Bereich litt stark an den höhe-
ren Zinsen, da sie die Finanzie-
rungskosten massiv verteuerten. 

Chancen an Chinas Börsen?

Doch wie sieht es 2024 auf den Ak-
tienmärkten aus? Auch hier sieht
Jackson Potenzial, findet die Märk-
te aber ein wenig teuer bewertet.
Freilich gibt es Ausnahmen. So

hebt der Invesco-Experte Chinas
Börsen hervor. Aufgrund zahlrei-
cher negativer Schlagzeilen gerie-
ten diese unter Druck. Zuversicht-
lich stimmt Jackson jedoch etwa
das günstige zyklisch bereinigte
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV). 

Hierbei wird der Durchschnitt
der Gewinne der vergangenen
zehn Jahre herangezogen, da Aus-
reißer in einzelnen Jahren das Bild
verzerren können. „Zudem dürfte
die Wirtschaft allein in diesem Jahr
immer noch um gut vier bis fünf
Prozent wachsen, während die Zin-
sen auf sehr niedrigem Niveau ver-
harren.“ 

Freilich, auch die geopoliti-
schen Entwicklungen sollten Anle-
ger im Auge behalten. Zunehmen-
de Spannungen etwa zwischen
China und den USA könnten die
Börsen belasten. Zuversichtlich
stimmt Jackson jedoch das jüngste
Treffen zwischen dem Präsidenten
Chinas, Xi Jinping, und US-Präsi-
dent Joe Biden. Ob dies letztendlich
zu einer Entspannung führen wird,
bleibt abzuwarten. 

Anleihen. Die Zinsen in den USA und der Eurozone dürften bald den Zenit erreicht haben, meint

Marktstratege Paul Jackson. Er erklärt, welche Bondsegmente besonders profitieren könnten.

Neue Chancen durch die Zinswende

VON RAJA KORINEK

Anleger hoffen, dass die US-Notenbank Fed bereits nächstes Jahr die Zinsen wieder senkt. [Samuel Corum/Bloomberg via Getty Images]

ZUR PERSON

Paul Jackson ist
Global Head of
Asset Allocation
beim US-Vermö-
gensverwalter

Invesco. Er analysiert makroökonomi-
sche Entwicklungen und ihre Aus-
wirkung auf die Märkte. Zuvor arbeitete
er u. a. für die Société Générale und die
US-Investmentbank Morgan Stanley.
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ZUM ZEHNTEN MAL BESTER ANBIETER
VON HEBELPRODUKTEN

Das ist ja
wirklich
zehnsationell.

Die Jury des Zertifikate Award Austria
hat unsere Hebelprodukte zum
zehnten Mal auf den 1. Platz gewählt.
Hier handeln Sie richtig.

www.bnpp.at
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