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Die Profis empfehlen, einen kiihlen Kopf zu bewahren

Was soll der Privatanleger machen, wenn hohe Kursverluste das Depot belasten? Ein Blicl: auf professionelle Vermigensverwalter kiinnte wertvoll sein

WERNER GRUNDLEHNER

Das Coronavirus treibt dem Anleger
den Schreck in die Knochen. Die Welt-
wirtschaft und mit ihr die Finanzmérkte
drohen aus den Fugen zu geraten. Soll
man auf sein Bauchgefiihl achten? —
Das war in der Vergangenheit selten
eine gute Vorgehensweise. Fiir solche
Situationen gibt es zwar einige Borsen-
weisheiten, doch leider raten z. B. «Kau-
fen, wenn die Kanonen donnern» und
«Never catch a falling knive» genau das
Gegenteil — ndmlich dann zu kaufen,
wenn der «Gefechtslarm» am lautesten
ist, oder nie zu versuchen, ein fallendes
Messer zu fangen.

Anleger richtig einschitzen

Vielleicht wissen jedoch Vermégensver-
walter Rat. die im Auftrag ihrer Kunden
mit einer Anlagestrategie Geld inves-
tieren. «Es gibt keinen Grund, in Angst
oder Panik zu verfallen» sagt Benja-
min Schoch, Leiter Asset Management
von Albin Kistler. Voraussetzung dafiir
sei jedoch, dass fiir jeden Kunden die
Risikofédhigkeit und -bereitschaft von
Anfang an prizise festgelegt werde. Die-
ser Vorgang sei etwas vom Anspruchs-
vollsten fiir den Kundenberater.

Zudem sei eine disziplinierte Anlage-
strategie eine weitere Voraussetzung.
Dazu gehére auch, dass man Gewinne
mitnehme, wenn es am Aktienmarkt gut
laufe, damit die Aktienquote auf dem
definierten Niveau bleibe. In Aktien
anlegen sollte gemiiss Schoch nur, wer
einen Anlagehorizont von fiinf bis zehn
Jahren aufweist. Zudem sei die Titelaus-
wahl entscheidend, das gehe manchmal
vergessen, wenn der Boom alle Aktien
hochtreibe. So wiirden im Moment vor
allem Unternehmen in Turnaround-
Situationen und mit zu wenig Eigen-
kapital bestraft. Albin Kistler setze stets
auf erstklassige Unternehmen.

«ImMomenthalten wir die Fiisse still»,
sagt George Alevrofas, Chief Investment
Officer bei VT Wealth Management. Der
Aktienmarkt sei so nervos, weil sich zu-
letzt einige Nachrichten zu einem be-
drohlichen Ganzen kumuliert hitten. Zu
Wochenbeginn seien die laufenden Sor-
gen um die Corona-Epidemie mit den
Quarantéinen in Italien und dem Streit
um den Erdélpreis in der Opec zusam-
mengekommen.

Alevrofas geht davon aus, dass die
aktuelle Situation mit hohem Verkaufs-
druck noch einige Tage anhalte — es
brauche wenig, um eine Gegenbewe-
gung auszuldsen. VT sei auf alle Fille
bereit, die Aktienquote wieder auf neu-
tral zu bringen, d. h. die jiingsten Ver-
luste der Dividendenpapiere in der
Asset Allocation auszugleichen. Die
vergangenen Krisen am Aktienmarkt
hétten gezeigt, dass es sich auszahle,
umsichtig und nicht panisch auf Riick-
schldge zu reagieren.

Abgeklirte Kunden

«Es ist erstaunlich, wie ruhig die Kun-
den bleiben», sagt Thomas Stucki, Chef-
stratege der St. Galler Kantonalbank.
Voraussetzung dafiir sei natiirlich, dass
zusammen mit dem Kundenberater die
richtige Strategie ausgewihlt worden
sei. Wenn man qualitativ hochwertige
Titel im Depot habe, lasse sich eine sol-
cher Riickschlag auch aussitzen. Mit der
«neutralen» Anlagestrategie der St. Gal-
ler Kantonalbank, die eine Aktienquote
von 50% vorsieht, hitte ein Kunde bis
am Montagmorgen einen Verlust von
3% hinnehmen miissen. Stucki weist dar-
auf hin, dass sein Institut bei Vermdgens-
verwaltungsmandaten keine Hochzins-
und keine Schwellenldnder-Obligatio-
nen beriicksichtige.

Natiirlich hétten die laufenden Kurs-
riickschldge auch die Nervositit im
Asset Management der St. Galler Kan-
tonalbank erhoht. «Wir haben aber be-
schlossen, ruhig zu bleiben», sagt Stu-
cki. Die Visibilitdt am Aktienmarkt sei
sehr tief. Keiner kdnne sagen, ob es mor-
gen wieder 5% nach oben oder 5% nach
unten gehe. Die Geschichte ]ehtrc einen,
dass der Aktienmarkt noch jeden Riick-
schlag wieder aufhole. Weil man aber so
wenig wisse, sei es natiirlich schwierig,
den richtigen Einstiegspunkt zu finden.

Alternativen fehlen

«Es gibt auch keine Alternativen, um
die Aktienquote zuriickzufahren», sagt
Schoch. Cash und Anleihen seien im
Umfeld mit Negativzinsen kaum attrak-
tiv. Zudem steige die Aktienrisiko-
pramie im Zuge der weiteren Locke-
rung der weltweiten Geldpolitik. Auch
Schoch betont, wie ruhig die Kunden
blieben. von Panik kénne keine Rede
sein. Natiirlich meldeten sich Kunden
und fragten, was zu tun sei und ob man
verkaufen solle. Aber Markt-Timing —
also im Tiefpunkt zu kaufen und auf dem
Hochst zu verkaufen — gelinge nicht.
Auch hier sei Disziplin und ein rigoroser
Fokus auf Qualitit gefragt. Albin Kistler
lasse sich nicht zum Aktionismus verlei-
ten. Man habe den Anlagehorizont zu-
letzt Mitte Februar angepasst. Es gebe
kein Szenario, das eine Reduktion des
Aktienanteils vorsehe.

Qualitit und Absicherung

VT Wealth Management setzt in der
Anlagestrategie auf qualitativ hoch-
stchende Unternechmen mit stabi-
lem Wachstum. Es bewihre sich, Divi-
dendenpapiere wie Nestlé, Roche,
Givaudan und Straumann in den Port-
folios zu halten. Der Vermogensverwal-
ter hat sich gemiss Alevrofas bereits frii-
her taktisch entschieden, etwas Risiko
herauszunehmen. Dafiir habe man den
Einfluss des Coronavirus aut Mensch
und Wirtschaft im Auge behalten. Als
die Zahl der Corona-Fille in Siidkorea
und Italien sprunghaft angestiegen sei,
habe VT entschieden, 30 bis 50% des
Aktienanteils abzusichern.

Thomas Stucki weist darauf hin, dass
in diesem undurchsichtigen Umfeld die
klassische Finanzanalyse einen schwe-
ren Stand habe. Simtliche Daten, die
jetzt verdffentlicht werden, sind ver-
altet, wie etwa jene zum Bruttoinland-
produkt, oder emotional aufgeladen,
wie der Einkaufsmanagerindex, der die
Stimmung in einzelnen Branchen erfasst.
«Im Moment sollte man eher Psychologe
als Okonom sein», sagt Stucki.



