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Ein wilder Ritt

Der Borsenjahrgang 2018 gehodrte bestimmt
nicht zu den erfolgreichen. Die meisten Anleger
hatten bereits ihre Blcher geschlossen, als ein
unerwartet starker Abwartstrend in der zweiten
Halfte des Dezembers einsetzte, der bis zum Jah-
resende anhielt.

Grunde dafur gab es viele, doch war vermutlich
die letzte Leitzinserhdhung in den USA der Aus-
l6ser, der das Fass zum Uberlaufen brachte. Zu-
dem trafen die Verkaufsorders Uber die Festtage
auf ein tiefes Handelsvolumen an den Finanz-
markten, was zur Beschleunigung der Borsenkor-
rektur beitrug. Der Swiss Market Index busste im
Dezember beinahe 10 Prozent bis zum Tiefst-
stand am 27. Dezember 2018 ein.

In der Zwischenzeit hat sich die Situation norma-
lisiert. Besser noch. Die Finanzmarkte haben sich
bis Ende Februar 2019 deutlich erholt und errei-
chen teilweise bereits wieder neue Hochststande.
Die Borsenstimmung hat sich Uberraschend
rasch gedreht. Viele Anleger sitzen zudem auf ho-
hen Liquiditatspositionen, die sie bald einzuset-
zen gedenken.

Aufgrund der weiterhin sehr tiefen Zinsen, sind
die Anlage-Alternativen beschrankt. Sachwerte,
vor allem mit attraktiven Ausschuttungen, sind
derzeit ausserst gefragt. Die geplanten Bérsen-
gange und Private Equity-Initiativen kommen da
gerade zur rechten Zeit.

Wachsam bleiben...

Trotz dieser erfreulichen Bérsenbewegung in den
ersten beiden Monaten sollten die Anleger die
Marktrisiken nicht unterschatzen. Einerseits
durfte sich die globale Konjunktur im Verlauf die-
ses Jahres spurbar abkuhlen, was sich Uber kurz
oder lang auch auf die Unternehmensresultate
auswirken wird. Andererseits fuhren die wach-
senden Einschrankungen im Freihandel zusatz-
lich zu Unsicherheiten, die einen Einfluss auf die
Investitionstatigkeit der Unternenmer ausuben.

Dem gegentber steht unvermittelt die Ausschop-
fung des Zinserhdhungspotenzials. Es gibt Oko-
nomen, die bereits Ende 2019 mit einer Zinssen-
kung in den USA rechnen. Damit sehen wir uns
mit einer neuen Zinsrealitat konfrontiert: die Zent-
ralbanken haben es offensichtlich verpasst, eine
Normalisierung ihrer Politik herbeizufihren und
ihre Bilanzen zu verkurzen.

Das wird nicht ohne Folgen auf das generelle In-
vestitionsverhalten bleiben. Die Gefahr besteht
beispielweise, dass die Nachfrage nach Immobi-
lien wieder zunehmen koénnte, was die entspre-
chenden Risiken einer spateren harten Landung
in dieser Anlagekategorie ansteigen lasst.

... und diszipliniert

Der Anleger sollte sein Wertschriftenportfolio re-
gelméssig auf Wetterfestigkeit hin Uberprufen. Es
geht darum, die schwankenden Quoten der ein-
zelnen Anlagekategorien der gewahlten Anlage-
taktik gegenuberzustellen und allenfalls anzupas-
sen.

Zudem sollte man analysieren, ob die einzelnen
Kategorien richtig strukturiert sind. In der aktuel-
len Phase ist unseres Erachtens von Vorteil, den
Anteil der kleinen oder mittleren Unternehmen im
Aktienportfolio zu Gunsten von dividendenstar-
ken und wertorientierten Beteiligungen zu redu-
zieren und in Schwellenldnder zu investieren.
Auch eine Teilabsicherung in diesem Bereich ist
denkbar.

Als Schweizer Anleger muss man sich ausserdem
die Frage stellen, ob und welche Fremdwah-
rungsrisiken man eingehen will. Die lange Sicht
zeigt, dass sich auslandische Anlagen im Sinne
der Diversifikation und Optimierung durchaus im
Portfolio eignen, die Devisenrisiken aber zu limi-
tieren sind. Dafur gibt es gentgend geeignete
Methoden und Instrumente.

Die Auswahl und Bewirtschaftung von Festver-
zinslichen ist im heutigen Umfeld ultratiefer oder
Negativzinsen besonders anspruchsvoll. Trotz



der geringen Rentabilitat sollte man diesen Be-
reich nicht aussparen. Er dient zur Stabilisierung
des Portfolios und als Quelle der Liquiditat. Bei
Einzelanlagen ist auf die Qualitat des Schuldners
sowie auf die Duration zu achten; bei Anlage-
fonds stehen das Gesamtkonzept und die Kosten
im Vordergrund.

ADDA

Um die Wetterfestigkeit eines Portfolios zu tUber-
prufen, hat TRIONINVEST die Steuerungs- und
Analysemethodik «<ADDA» geschaffen. Das Kur-
zel beinhaltet die Elemente «antizyklisch, diszipli-
niert, diversifiziert und analytisch». Die beiden
ersten Elemente beschéftigen sich mit der regel-
basierten Steuerung des Portfolios, letztere mit
der Analyse und Einsetzung von Direktanlagen
und Fonds. Beide Teile zusammen ermoglichen
nicht nur die passende Allokation des Portfolios,
sondern beinhalten auch die aktive Lenkung des
Portfolios durch die Zeit und sich verandernde
Markte.

Was letztlich ausschlaggebend ist, wird die Frage
sein, wie sich der Anleger oder der Vermogens-
verwalter gerade in schwierigen Zeiten verhalt.
Dazu braucht es ein vordefiniertes, transparentes
Konzept, auf das man zurickgreifen kann. Das
langfristige Festhalten an der einmal gewahlten
Strategie hat sich zweifellos bewahrt, allerdings
sollte man die Inhalte laufend auf deren Potenzial
hin Uberprufen und gegebenenfalls Anpassungen
vornehmen.

Ein nachhaltiger Portfolio-Erfolg basiert auf Ge-
duld und Disziplin, auf eine stringente Titel- und
Fondsanalyse sowie auf Kostenbewusstsein.

Im Sinne einer individuellen Portfoliotberprifung
zeigen wir Ihnen gerne unsere Empfehlungen auf-
grund der «<ADDA-Abweichungsanalyse» auf.

Kontaktieren Sie uns. Wir sind gerne fur Sie da.
TRIONINVEST.
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