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Rezessionsangst
lastet auf BMW
und Stellantis
Die bisherigen Zahlen aber
erweisen sich als solide.

Mailand/München/Frankfurt. Re-
zessionssorgen setzen den Au-
tobauern und ihren Aktien zu.
So fielen die Papiere von BMW
gestern zeitweise über sechs
Prozent und steuerten damit
auf ihren größten Tagesverlust
seit einem halben Jahr zu, da
sich der deutsche Konzern we-
gen des Inflations- und Zinsan-
stieges in den kommendenMo-
naten auf Gegenwind einstellt.
Positiv sei, dass der Auftragsbe-
stand sehr hoch sei, sodass er
BMW „deutlich in das Jahr 2023
tragen“ werde, sagte Finanzvor-
stand Nicolas Peter. Bislang lief
es für BMW heuer gut. Im Som-
merquartal wurden der Umsatz
um gut ein Drittel auf 37,2 Mrd.
Euro und der Vorsteuergewinn
um ein Fünftel auf 4,1 Mrd.
Euro gesteigert.

Stellantis toppt Erwartung
Auch beim Rivalen Stellantis
ließen Anleger die Aktie gestern
fallen – um 3,8 Prozent. Inves-
toren sorgten sich wegen des
wirtschaftlichen Umfelds und
der Umstellung auf E-Mobilität,
sagte ein Händler. Die Zahlen
aber waren dank besserer Halb-
leiterversorgung und höherer
Verkaufspreise solide. Der Um-
satz legte im dritten Quartal um
29 Prozent auf gut 42 Mrd. Euro
zu. Damit übertraf der aus der
Fusion von Fiat und Peugeot
entstandene Konzern die Ana-
lystenerwartungen. Gewinn-
zahlen folgen erst im Gesamt-
jahr. (Reuters/red.)

Leichter Umsatzrückgang für
Pfizer im dritten Quartal
Gesundheit. Analysten stufen die Aktie mit „Neutral“ ein.

Wien/New York. Der US-Pharmakon-
zern Pfizer verzeichnete im dritten
Quartal beim um Wechselkurse
bereinigten Umsatz einen Rück-
gang von zwei Prozent im Jahres-
vergleich auf 22,6 Mio. Dollar.

Darin spiegelt sich auch das
Abflachen der Corona-Sonderkon-
junktur. Denn das Geschäft ohne
den Corona-Impfstoff Comirnaty
und das Corona-Medikament Pax-
lovid wuchs operativ um zwei Pro-
zent. Ergebniszahlen auf Quartals-

basis veröffentlicht Pfizer nicht. Je-
doch gab der Konzern eine durch-
wegs positive Jahresprognose be-
kannt: So soll im Gesamtjahr 2022
der Umsatz in einer Spanne von
99,5 Mrd. Dollar bis 102 Mrd. Dol-
lar wachsen, und damit mehr, als
zuvor erwartet worden war.

Chris Schott, Analyst bei JP
Morgan, ist vom Geschäftsverlauf
jedenfalls überzeugt. Er beließ das
Aktienvotum auf „Neutral“ und
das Kursziel bei 50 Dollar. (red.)

Discount-Zertifikat
ISIN: DE000PN13M56
Emittentin: BNP Paribas
Cap: 50 Dollar
Break-even-Kurs: 44,674 USD
Letzter Handelstag:
17. 3. 2023
Capped-Bonus-Zertifikat
ISIN: DE000HB31WY7
Emittentin: UniCredit
Bonus/Cap: 90 Dollar
Barriere: 37,50 Dollar
Letzt. Handelstag: 16. 6. 2023

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

Wacker Chemie bekommt die
Rohstoffkosten zu spüren
Industrie. Analysten behalten die Kaufempfehlung bei.

Wien/München. Die deutsche Wa-
cker Chemie steigerte den Umsatz
im dritten Quartal 2022 um 29 Pro-
zent im Vergleich zum Vorjahres-
wert auf 2,1 Mrd. Euro. Der opera-
tive Gewinn vor Abschreibungen
(Ebitda) legte nur leicht um zwei
Prozent auf 457 Mio. Euro zu. Der
Konzern verweist dabei auf stark
gestiegene Rohstoffkosten, die auf
dem Ergebnis lasteten.

Die Jahresprognose 2022 wur-
de dennoch bestätigt: Der Umsatz

werde bei acht Mrd. bis 8,5 Mrd.
Euro erwartet. Das Ebitda dürfte in
einer Bandbreite von 2,1 Mrd. und
2,3Mrd. Euro liegen.

Oliver Schwarz, Analyst beim
Analysehaus Warburg Research,
zeigte sich jedoch enttäuscht, dass
Wacker Chemie die Konsensschät-
zungen bei den Quartalszahlen
verfehlte. Schwarz senkte deshalb
das Kursziel für die Aktie auf 186
Euro, behielt aber die Kaufemp-
fehlung bei. (red.)

Turbozertifikat long
ISIN: AT0000A2L3T3
Emittentin: Erste Group
Knock-out-Schwelle: 78,789 €
Hebel (per 2. 11. 2022): 2,96
Capped-Bonus-Zertifikat
ISIN: DE000SN4US91
Emittentin: Société Générale
Bonus/Cap: 158 Euro
Barriere: 90 Euro
Bonusrendite (per
2. 11. 2022): 36,63 Prozent
Letzt. Handelstag: 14. 12. 2023

Wie riskant sind jetzt britische Bonds?
Neustart. Die Steuerpläne der ehemaligen UK-Premierministerin Liz Truss führten zu massiven
Turbulenzen bei britischen Bonds. Paul Jackson rät bei UK-Investments grundsätzlich zu Vorsicht.

VON RAJA KORINEK

Wien. Es war eine denkbar kurze
Amtszeit. Nach nur sechs Wochen
als Premierministerin Englands
gab Liz Truss kürzlich ihren Rück-
tritt bekannt. Der Grund liegt in
missglückten Finanz- und Steuer-
plänen, von denen Kritikern zufol-
ge vor allem Spitzenverdiener pro-
fitiert hätten – und das in einer
Zeit, in der sich viele Durch-
schnittsbürger den Alltag aufgrund
der steigenden Inflation immer
weniger leisten können.

Das Vorhaben sorgte auch an
den Finanzmärkten für Unmut. So-
wohl das britische Pfund als auch
britische Staatsanleihen verloren
an Wert. Dabei waren die Kurse
britischer Staatsanleihen aufgrund
der steigenden Inflation und der
Zinsanhebungen der Bank of Eng-
land schon in den Monaten davor
gesunken. Truss’ Steuerpläne laste-
ten noch weiter auf den Kursen,
was wiederum zu kräftig steigen-
den Renditen führte. Denn je weni-
ger eine Anleihe kostet, desto güns-
tiger kommen Anleger mit einem
Neuinvestment an die Papiere –
und somit den Kupon – heran.

Der Blick auf die Renditen ver-
deutlicht die jüngsten Entwicklun-
gen: Anfang des Jahres warfen
zehnjährige britische Staatsanlei-
hen eine Verzinsung von 1,03 Pro-
zent ab. Anfang September
schnellten sie auf 4,09 Prozent
nach oben.

Gelingt die Trendwende?
Zumindest aber sorgte die Ernen-
nung Rishi Sunaks, des ehemali-
gen Finanzministers des Landes,
als Truss’ Nachfolger für eine Be-
ruhigung an den Märkten. Wurde
damit gar eine Trendwende einge-
läutet? Paul Jackson, Global Head
of Asset Allocation Research bei
Invesco, gibt sich im Gespräch mit
der „Presse“ vorsichtig.

Zwar habe mit Sunak der be-
vorzugte Kandidat gewonnen,
meint der Ökonom. Dennoch will
er den 17. November abwarten.
Dann wird der nächste jährliche
Budgetplan der Regierung veröf-
fentlicht. „Damit wird es mehr
Klarheit zum weiteren fiskalpoliti-
schen Fahrplan geben.“ Dies

könnte einen gewichtigen Einfluss
auf den Markt für britische Staats-
anleihen haben, wie bereits die
Entwicklungen nach Bekanntgabe
von Truss’ Steuerplänen zeigten.

Grundsätzlich sieht Jackson
aber Chancen auf den globalen
Bondmärkten, da die Zinswende
zu Kursverlusten in zahlreichen
Regionen geführt hat. Jackson hält
das Potenzial weiterer Rücksetzer
etwa bei US-Anleihen nunmehr für
begrenzt. Er hat gute Gründe da-
für: In ihrer November-Sitzung
hob die FED die Zinsen um wei-
tere 0,75 Prozentpunkte zwar
nochmals kräftig an und dürfte
dies im Dezember ebenso tun.
Doch im kommenden Jahr könn-

ten die US-Währungshüter dann
weitaus behutsamer vorgehen, da
die Maßnahmen die Inflation all-
mählich eindämmen dürften,
meint der Invesco-Experte.

Auch das US-Wirtschafts-
wachstum könnte sich abschwä-
chen, selbst eine Rezession
schließt Jackson nicht aus. All die-
se Umstände könnten den Kauf
von Anleihen wieder interessant
machen. Ein ähnliches Szenario
prognostiziert der Invesco-Experte
im Übrigen für die Eurozone, wo-
bei er die Rezessionsgefahr auf-
grund der Energiekrise wesentlich
höher einstuft.

Viel Risiko auch bei Aktien
Doch wie sieht es mit Chancen auf
den Aktienmärkten aus? ImGegen-
satz zum Anleihenmarkt hatte der
britische Börsenleitindex FTSE100
auf Truss’ Steuerpläne kaum rea-
giert. Viele der dort gelisteten Un-
ternehmen in dem Index seien im
Exportgeschäft stark tätig und pro-
fitieren somit vom sinkenden briti-
schen Pfund. Zudem ist ein guter
Teil der Firmen im FTSE100 im
Rohstoffsektor tätig. Dazu zählen
Anglo American und Rio Tinto.

Dennoch rät Jackson auch bei
britischen Aktien zu Vorsicht. „Die
Rohstoffhausse ist großteils gelau-
fen. Aufgrund der hohen Gewich-
tung dieses Sektors könnte damit
auch der Gesamtmarkt unter
Druck geraten“, meint er.

Vielmehr sieht der Invesco-Ex-
perte Chancen in anderen Region,
so zum Beispiel in den USA. Jack-
son verweist in diesem Zusam-
menhang auf die Entwicklung des
Dollar. Nach dem jüngst kräftigen
Kursanstieg hält Jackson die Wäh-
rung inzwischen für stark überbe-
wertet.

Ein Dollarrückgang, mit dem
Jackson in den kommenden Mo-
naten rechnet, könnte wiederum
die Kurse von US-Aktien stützen,
insbesondere von jenen Titeln, bei
denen die Unternehmen ihre Ge-
winne außerhalb der USA erzielen.
Zudem werden US-Aktien für An-
leger außerhalb des Dollar-Raums
damit günstiger.

Grundsätzlich können aber
weitere Kursverluste nicht ausge-
schlossen werden, weshalb Anle-
ger, wie bei jeder Geldanlage, stets
nur einen Teil ihres Vermögens in-
vestieren sollten.

Bringt die Ernennung von Rishi Sunak zum neuen britischen Premierminister die Trendwende? [ Reuters/Henry Nicholls]
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Hinweis: Die Besprechung von Wert-
papieren und Investments auf dieser
Seite ersetzt keine professionelle
Beratung und ist nicht als Kauf-
empfehlung zu betrachten. „Die
Presse“ übernimmt keine Haftung für
die künftige Kursentwicklung.

ZUR PERSON

Paul Jackson ist Global
Head of Asset Alloca-
tion Research beim US-
Vermögensverwalter
Invesco. Er analysiert

makroökonomische Entwicklungen und
ihre Auswirkungen auf die Kapitalmärkte.
Zuvor arbeitete er u. a. für die Société
Générale und die US-Investmentbank
Morgan Stanley. [ Invesco]
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