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IN KÜRZE

Großbritannien kann
EU nicht ersetzen
Großbritannien hat sein für
den Jahreswechsel selbst ge-
setztes Ziel für Handelsver-
träge nach dem Brexit deut-
lich verfehlt. Weniger als
zwei Drittel des Außenhan-
delsvolumens sind bislang
durch Post-Brexit-Handels-
verträge abgedeckt, wie ein
Sprecher des britischen
Handelsministeriums auf
Anfrage bestätigte. Ur-
sprünglich hatte die Regie-
rung in London als Ziel aus-
gegeben, bis Ende 2022 soll-
ten neue Handelsverträge
80 Prozent ausmachen.

Cyberkriminalität
nimmt deutlich zu
Die Cyberkriminalität hat
in den vergangenen Jahren
drastisch zugenommen. In
den Jahren 2022 und 2021
machte einer Befragung des
Branchenverbandes Bitkom
zufolge nur knapp jeder
Vierte in Deutschland keine
Erfahrungen damit, wie die
„Welt am Sonntag“ berich-
tet. 2020 waren demnach
noch über 30 Prozent von
Cyberkriminalität ver-
schont geblieben, 2019
noch 40 Prozent.

Verband fordert mehr
Busse für ÖPNV
Für ein besseres Angebot im
Öffentlichen Personennah-
verkehr (ÖPNV) braucht es
aus Sicht der Interessensor-
ganisation Agora Verkehrs-
wende vor allem mehr Bus-
se. „Wir sagen, diese Deka-
demuss die Dekade des Bus-
ses werden“, sagte Ver-
bandsgeschäftsführer Chris-
tian Hochfeld der Deut-
schen Presse-Agentur. Die
Verkehrsunternehmen
stünden bei ihren Kapazitä-
ten mit dem Rücken zur
Wand. Der Ausbau der
Schiene dauere jedoch zu
lange.

Öko-Siegel für Gas
und Atom in Kraft
Seit gestern gelten Atom-
energie undGas in der Euro-
päischen Union als „nach-
haltig“. Die sogenannte Ta-
xonomie-Verordnung von
2020 wird um diese beiden
Energiequellen erweitert.
Die Verordnung sieht eine
Klassifizierung nachhaltiger
Wirtschaftsaktivitäten und
damit verbundene Vorga-
ben für die Vermarktung
von Finanzmarktprodukten
vor. Wer Fonds oder Ähnli-
ches als „ökologisch“ dekla-
rieren will, muss die Anteile
an nachhaltigen Investitio-
nen offenlegen.

Banken erwarten
moderate Inflation
Die deutsche Wirtschaft
wird nach Einschätzung des
Bankenverbands imWinter-
halbjahr in eine „moderate
Rezession“ rutschen. „Insge-
samt rechnen wir für 2023
mit einem Rückgang der ge-
samtwirtschaftlichen Leis-
tung in Deutschland um bis
zu ein Prozent“, sagte der
Präsident des Bundesver-
bands deutscher Banken,
Christian Sewing, den Zei-
tungen der Funke Medien-
gruppe (Samstag). Der Ver-
band ist damit pessimisti-
scher als etwa die Wirt-
schaftsweisen.

Iran beschafft trotz
Sanktionen Flieger
Der Iran hat trotz geltender
Sanktionen vier gebrauchte
Passagierflugzeuge zum Er-
satz von Maschinen seiner
alternden Flotte erhalten.
Die iranische Luftfahrtbe-
hörde bestätigt, dass vier
Flugzeuge im Iran ange-
kommen seien.

Kein Öl mehr
aus Russland

stellen. Der Ostbeauftragte
Carsten Schneider sieht den
Wandel aber auch als Chan-
ce. Dafür gebe es zusätzliche
öffentliche Investitionen von
mehr als einer Milliarde Eu-
ro, sagte der SPD-Politiker.
Das Öl-Embargo soll es für
den russischen Präsidenten
Wladimir Putin schwererma-
chen, den Krieg gegen die
Ukraine zu finanzieren. Kriti-
ker wenden ein, dass Russ-
land das Öl an andere Abneh-
mer verkaufe und trotzdem
Kasse mache. dpa

Berlin – Deutschland hat zum
Jahreswechsel alle Importe
von Rohöl aus Russland ge-
stoppt. Hintergrund ist der
russische Angriffskrieg gegen
die Ukraine. Seit 5. Dezember
galt bereits ein EU-Einfuhr-
verbot für russisches Rohöl,
das per Tanker kommt. Nun
folgt ein deutsches Import-
verbot für Öl aus der Pipeline
Druschba. Die ostdeutschen
Raffinerien in Schwedt in
Brandenburg und Leuna in
Sachsen-Anhalt müssen des-
halb die Bezugsquellen um-

Handwerksleistungen
werden teurer

wertsteuer obendrauf.“ Das
Ergebnis: „Die Lücke zwi-
schen dem, was der Hand-
werker tatsächlich verdient,
und dem, was die Stunde die
Kundin oder den Kunden kos-
tet, wird immer größer“, be-
klagte Dittrich. Sorgen berei-
tet dem Handwerkspräsiden-
ten auch der Fachkräfteman-
gel. Dem Handwerk fehlten
aktuell 250 000 Fachkräfte -
„und die Zahl steigt täglich,
denn auch bei uns kommen
die Babyboomer jetzt ins Ren-
tenalter“, sagte Dittrich. afp

Berlin – Die Deutschen müs-
sen im neuen Jahr mit weiter
steigenden Preisen für Hand-
werkerleistungen rechnen.
„Denn für uns steigen ja
nicht nur die Material- und
Energiekosten. Wir haben
steigende Krankenkassen-,
Pflegeversicherungs-, Berufs-
genossenschaftsbeiträge“,
sagte der neue Präsident des
Zentralverbandes des Deut-
schen Handwerks, Jörg Ditt-
rich, der „Bild am Sonntag“.
„Und am Ende kommen vom
Staat noch 19 Prozent Mehr-

Grundsteuererklärung:
Großteil fehlt weiterhin

lionen Immobilien neu
bewertet werden. Bund und
Länder haben die Frist bereits
bis zum 31. Januar verlängert
– zunächst galt sie bis 31. Ok-
tober. Eine erneute Fristver-
längerung schließt die rhein-
land-pfälzische Finanzminis-
terin Doris Ahnen (SPD) aus.
„Wir gehen davon aus, dass
sich die Abgabequote im Lau-
fe des Januars weiter verbes-
sert“, sagte die Vorsitzende
der Finanzministerkonferenz
der Länder der „Welt am
Sonntag“. afp

München – Einen Monat vor
Fristende hat sich die Quote
bei der Abgabe der Grund-
steuererklärung noch immer
nicht merklich erhöht. Wie
die „Welt am Sonntag“ unter
Verweis auf das für die Elster-
Plattform zuständige Bayeri-
sche Landesamt für Steuern
berichtete, gingen bislang
erst knapp 16 Millionen Er-
klärungen elektronisch bei
den Finanzämtern ein. Das
sind gut 44 Prozent.
Für die geplante Grund-

steuerreform müssen 36 Mil-

„Wir verheizen gerade unseren Urlaub“
INTERVIEW mit Fondsmanager über Konsumenten-Rezession, Zinsen und Aktienkurse

wieder rentiert?
Ich fürchte, nein. Und zwar
deshalb nicht, weil die Schul-
den in Europa so hoch sind,
dass es auf absehbare Zeit
nichtmöglich seinwird, Zins-
niveauszuhabenwiezur Jahr-
tausendwende. Was wir jetzt
haben, nämlich zwei bis drei
Prozent Zinsen auf Staatsan-
leihen, das ist wahrscheinlich
schon das Höchste, mit dem
man in den nächsten Jahren
rechnen kann.

Also führt an Aktien
kein Weg vorbei?

So ist es. Wer mittelfristig ei-
ne Rendite oberhalb der Infla-
tion haben will, muss auch in
Aktien investiert sein. Für
Kleinanleger sinddafür Fonds
am sinnvollsten.

Im vergangenen Jahr war
eine Rüstungsaktie Gewin-
ner der Jahres: Rheinme-
tall. Haben Sie einen Tipp
für dieses Jahr? Vielleicht
aus der Energiebranche?

Gerade da ist es sehr schwie-
rig, einzelne Titel herauszu-
heben. Wer in diesen Sektor
investieren will, sollte lieber
in einen Fonds gehen, der da-
rauf spezialisiert ist.AberVor-
sicht,geradebeiMegathemen
wie Wasserstoff ist sehr viel
Spekulation imSpiel.Undnur
weil irgendwo Erneuerbare
Energie draufsteht, sind noch
lang keine Kursgewinne ga-
rantiert. Ich würde eher auf
Luxusgüter aus Frankreich
und Autos aus Deutschland
setzen.

Sicherheitsbewusste Anle-
ger investieren auch gern
in Gold, weil das als Krisen-
währung gilt. Der Kurs ist
freilich im vergangen Jahr

nicht gestiegen. Also doch
keine Krisenwährung?

Es ist immer schwer zu sagen,
warum ein Kurs nun steigt
oder nicht steigt. Wenn man
hört zehn Prozent Inflation,
wäre der erste Impuls zu den-
ken: Alle kaufen jetzt Gold,
undderKurs steigt. Vergange-
nes Jahr kam aber dazu, dass
die Zinsen stiegen. Amerika-
nischeStaatsanleihenrentier-
ten wieder mit vier Prozent –
und waren damit eine attrak-
tive Alternative zu Gold. Aber
ich glaube, dass der Goldpreis
im Lauf der nächsten Jahre
deutlich steigen wird. Die In-
flationwird höher bleiben als
in den vergangenen zehn Jah-
ren. Da gewinnt der Aspekt
des Werterhalts an Bedeu-
tung. Und den wirdman eher
mit Gold erreichen als mit
Kryptowährungen, die ja
auch als Krisenanlage geprie-
sen wurden. Und die dann
drei Viertel ihres Wertes ver-
loren haben.
Interview: Corinna Maier
Georg Anastasiadis

sion hinein Zinsen immer
weiter erhöht und ab März
Staatsanleihen abverkauft.
Das kann dafür sorgen, dass
auf diese Rezession keine
schnelle und deutliche Erho-
lung folgenwird.Dannhaben
wir ein echtes Problem.

Aber die Inflationsbe-
kämpfung ist doch Aufga-
be der EZB?

Ja. Aber ich gehe davon aus,
dass die Inflation ohnehin
schon zur Jahresmitte deut-
lich sinken wird. Die Basis-

werte sinken. Der Ölpreis et-
wa ist von 110 auf 80Dollar je
Barrel gesunken–underwird
nicht in der Rezession wieder
deutlich ansteigen. Wir be-
kommen also von der Ener-
gieseite einen deflationären
Impuls. Und wir haben den
europäischen Konsumenten,
der 2023 sein Geld zusam-
menhaltenmuss. Kein Grund
also für die EZB, die Zinsen
weiter zu erhöhen.

Was ist mit den anstehen-
den Tarifverhandlungen?
Erwarten Sie dadurch ei-
nen Inflationsschub?

Nein. Wenn die Verhandlun-
gen anstehen,wird die Inflati-
onsrate deutlich niedriger
seinalsmomentan. Forderun-
gen über 15 Prozent mehr
werden dann wahrscheinlich
neu beurteilt.

Heuer stehen die Zeichen
dennoch weiter auf Zins-
erhöhung. Können Sparer
denn darauf hoffen, dass
sich bald ein Sparbuch

Tja, statt Nachholeffekten
droht nun eher eine Konsu-
menten-Rezession. Und die
wird wahrscheinlich sehr
nachhaltig sein.Dennwir ver-
heizen gerade unseren nächs-
ten Urlaub. Die Rechnungen
fürdieteureEnergiekommen
ja erst im ersten Halbjahr bei
den Haushalten an. Dann
wird die bislang eher theore-
tischePreisexplosionRealität.

Deshalb gibt es ja die
Energiepreisbremsen.

Aber die wirken erst ab März.
Bis dahin kostet der Strom im
München 60 Cent die Kilo-
wattstunde. Und wenn der
Preis dann dank Strompreis-
bremse auf 40 Cent gedeckelt
wird, ist das immer noch viel
mehr als im letzten Jahr.

Rechnen Sie mit einer
starken Rezession?

Schwer zu sagen. Die Frage ist
auch eher, wie lange wird die
Rezession dauern? Und: Was
kommtdanach?Kommt es zu
einem großen Aufschwung?

Oder läuft esmit angezogener
Handbremse weiter? Ich be-
fürchte letzteres. Weil die
Europäische Zentralbank
höchstwahrscheinlich jetzt
dabei ist, ihren zweiten gro-
ßen Fehler zu begehen.

Welche Fehler meinen Sie?
Der erstewar das hartnäckige
Ignorieren der Inflation im
vergangenen Jahr, da wurde
der Inflation monatelang zu-
geschaut, und es gab keine
Ansätze für Zinserhöhungen.
Und jetztwerden indieRezes-

Sie glauben, die gegensei-
tigen Absetzbewegungen
zwischen Europa und Chi-
na werden sich legen?

Ja.DieChinesenhaben jakein
Interesse daran, ihre Bevölke-
rung in Armut zu stürzen.
Und wir können kein Interes-
sedaranhaben,unserenwich-
tigstenAbsatzmarkt zuverlie-
ren. Weder für Luxuswaren-
herstellernoch fürAutobauer
ist China derzeit durch
irgend-einen anderen Markt
zu ersetzen. Und dieserMarkt
wird auf Jahre hinaus noch
wachsen.

Bleibt noch Corona.
Von der Lockdown-Politik ist

China ja schon abgerückt.
Auch die Ansteckungszahlen
werden in den nächsten Mo-
naten ihren Schrecken verlie-
ren, wenn die meisten Men-
schen infiziert waren. Ich
glaube, die Frage ist nur, ob
sich die Lage amEnde des ers-
ten oder im zweiten Quartals
normalisiert. Und dann sind
auchentsprechendeNachhol-
effekte zu erwarten.

Auf die hatte man nach Co-
rona auch in Deutschland
gehofft.

ler Voraussicht nach auch
weiterhinGewinne schreiben
und Dividenden zahlen wer-
den.

Welche Branchen?
Alles was zu den Basiskon-
sumgütern zählt, kann man
sich ansehen. Also alle dieUn-
ternehmen, die uns imSuper-
markt immer mehr Geld ab-
nehmen. Denn das bedeutet
ja: Dieses Unternehmen ist in
der Lage, gestiegene Kosten
an seine Kunden weiterzurei-
chen –undwirdkeine großen

Probleme bekommen.
Schwieriger wird es bei Tech-
nologieunternehmen,wie be-
sprochen. Und bei zyklischen
Werten.

Welche wären das?
Autoindustrie, Chemie, Ma-
schinenbau – alles, was stark
von der Konjunktur abhängt.

An welchen Aktienmärk-
ten sind die Chancen
nächstes Jahr am größten,
USA, Europa, Asien?

DieAussichten inEuropa sind
gut. Die Bewertungen der Ak-
tien sind im Durchschnitt
deutlich niedriger als die Be-
wertungen in den USA. Das
Kurs-Gewinn-Verhältnis in
derEuro-Zone liegt imSchnitt
bei zehn bis elf. In denUSA ist
es 16 bis 17. Das Potenzial ist
da, dass es in Europa besser
läuft als indenUSA.Zumalda-
von auszugehen ist, dass sich
die Lage in China im Lauf des
Jahres normalisieren wird –
was gut ist für exportstarke
Länder wie Deutschland.

München – An der Börse gab es
im vergangenen Jahr nichts
zu gewinnen. Doch damit
muss ein Aktionär auch mal
zurechtkommen, findet der
Fondsmanger Manfred Gridl.
Denn im neuen Jahr gibt es
neue Chancen. In welchen
Branchen und in welchen
Ländern diese liegen undwel-
che Rolle die Notenbanken
dabei spielen, besprachen
wir im Interview.

Das vergangene Börsen-
jahr war miserabel. Das
nächste kann eigentlich
nur besser werden, oder?

Hoffentlich. Aber man muss
festhalten: Mit minus zehn
Prozent waren die Aktien-
märkte in Europa zwar wirk-
lich nicht gut, es war aber
auch nicht katastrophal. Man
darf nicht vergessen, dass wir
zwischendurchauchschon25
Prozent im Minus waren und
die Kurse sich von daher
schon sehr gut erholt haben.
Also: Minus zehn Prozent bei
Aktien, soetwasmussmanals
Investor schonmalaushalten.

Bei US-Technologieaktien
waren die Verluste schlim-
mer. Sind die mittlerweile
zu Schnäppchen gewor-
den?

Das glaube ich nicht. Für die
Technologieaktien erwarten
wir eher so eine Entwicklung
wie zur Jahrtausendwende,
wo die Tech-Werte mehrere
Jahre langimmerweitergefal-
len sind. Ein Unternehmen
wie Microsoft möchte ich da
ausdrücklich ausnehmen, die
habenjaeinwirklichnachhal-
tiges Geschäftskonzept und
erzielen Milliardengewinne.
IchmeineeherdieseinderCo-
rona-Zeit wahnsinnig gehyp-

ten Werte, zum Beispiel aus
dem Bereich Lieferdienste.
Unternehmen mit tollen Ide-
en,aberkeinenGewinnen:Da
gibt es für viele noch einen
sehr weitenWeg nach unten.

Was ist mit Unternehmen
wie Amazon, die ja sehr
wohl ein Geschäftsmodell
haben und trotzdem die
Hälfte des Börsenwerts
verloren?

VieleUS-Unternehmenwaren
und sind einfach zu hoch be-
wertet, und das kommt jetzt
ein Stück weit zurück. Eine
Rolle spielen auch die gestie-
genen Zinsen. Je mehr eine
Unternehmensbewertung
auf Gewinne in der Zukunft
baut, umsomehrmachen die
sich negativ bemerkbar.

Wer sich für das neue Jahr
vorgenommen hat, sein
Geldvernünftiganzulegen
– was sollte der also tun?

Man sollte sich an Unterneh-
men mit nachhaltigem Ge-
schäftsmodell halten, die al-

Der private Konsum zählt zu den Stützen einer Volkswirtschaft. Doch der dürfte angesichts der Energiepreise weiter
schwächeln. FOTO: SVEN HOPPE, DPA

Wer eine Rendite oberhalb der Inflation
haben will, muss auch in Aktien investieren.

Manfred Gridl
Fondsmanager, München

Minus zehn Prozent bei Aktien – so etwas
muss man als Investor schon mal aushalten.

Die Europäische Zentralbank ist dabei,
ihren zweiten großen Fehler zu begehen.


