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Anlagestrategie in der Pandemie-Krise
und einer globalen Rezession
Von Beat Kunz und Diego A. Gutiérrez

Die Vermogensverwaltung ist gerade in der aktuellen
Zeit der Pandemie und am Anfang einer globalen Rezes-
sion besonders gefordert. Dazu gibt es einige Grund-
regeln, die man in unberechenbaren Phasen der Finanz-
madrkte befolgen sollte. Unser Szenario ist eine schritt-
weise aber sehr zaghafte Erholung der Weltkonjunktur
in den nidchsten zwei Jahren. Diese Phase wird von deut-
lichen Kursriickschligen und Spannungen an den
Finanzmairkten geprdgt sein. Wir gehoren somit nicht
zu den »Untergangsprophetenc.

Um das Vermogen der Klienten zu schiitzen, ist unabhéin-
gig von der Grosse des veranlagten Betrags eine maxi-
male Diversifikation unter Einbezug aller Anlageklassen
unbedingt erforderlich. Ein Anteil von mindestens 30 bis
40% in alternativen Anlagen reduziert das Gesamtrisiko
einer beispielsweise ausgewogenen Anlagestrategie. Zu
den alternativen Anlagen gehoren Gold, liquide markt-
neutrale Fonds, einige wenige Immobilienaktien in
Europa sowie semi-liquide »Private-Equity« Investitionen.
Eine sorgfiltige Auswahl der geeigneten Fonds ist hier
selbstverstandlich.

Generell empfehlen wir, Investitionen in Anleihen zu
meiden. Unabhdngig davon, welches Szenario in den
ndchsten zwei Jahren Realitdt wird (Erholung der Welt-
wirtschaft oder eine linger als erwartet anhaltende Re-
zession), bieten Anleihen nur sehr geringe Renditen bei
zu hohen Risiken. Falls Anleger noch Anleihen halten,
sollte der Liquiditét der einzelnen Finanzinstrumente in
diesen Krisenzeiten grosste Bedeutung beigemessen wer-
den. Meiden wiirden wir unmissverstindlich samtliche
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Kreditverbriefungen, Privatplatzierungen von Anleihen,
hochverzinsliche bzw. riskante Anleihen, Anleihen von
Schuldnern aus Schwellenldndern und generell Anlage-
strategien, welche einerseits ihre Resultate mit Hebel
bzw. Krediten erzielen wollen und/oder Derivate mit ge-
ringer Marktgingigkeit (z. B. »Credit Default Swaps«) ein-
setzen. In den ndchsten Monaten rechnen wir mit zahl-
reichen Insolvenzen von Unternehmen in allen Regio-
nen der Welt sowie auch mit einer Welle der Zahlungs-
unfihigkeit einzelner Staaten. Jetzt ist noch etwas Zeit,
sich von Anleihen zu trennen.

Den Aktienanteil empfehlen wir aktuell mit Sektoren
bzw. einzelnen Aktien abzubilden, welche ihre Gewinne
weitgehend losgekoppelt von der wirtschaftlichen Ent-
wicklung steigern konnen. Dazu gehoren die Sektoren
Technologie und Gesundheit. Hier empfehlen wir, sich
ausschliesslich auf die grosskapitalisierten Gesellschaf-
ten zu konzentrieren. Die Marktfiihrerschaft, die soliden
Bilanzrelationen sowie dadurch widerstandsfihige, hohe
Margen sprechen fiir diese beiden Sektoren. Zusitzlich
ist eine vorsichtige Bewirtschaftung der Aktienbestdnde
durch den Einsatz von Optionen sinnvoll und kann
Zusatzertrige generieren, da auch die Schwankungen an
den Borsen voraussichtlich hoch bleiben werden. Mit
einem Anlagehorizont von zwei bis drei Jahren empfeh-
len wir eine Aktienquote von 40 bis 45% als Teil einer
ausgewogenen Strategie.

In turbulenten Marktsituation entstehen nicht nur Risi-
ken, sondern erdffnen einem Anleger vielseitige Chan-
cen, welche unter Umstinden auf den 1. Blick nicht zu
sehen sind. Nehmen Sie die Chance wahr, jetzt die rich-
tigen Weichen in Ihrer langfristigen Anlagestrategie zu
stellen. Suchen Sie das Gespriach mit der Person Ihres
Vertrauens. portascapital.com
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