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Blof nichts verlieren

Sicherheitsdenken ist bei vermdgenden Anlegern ausgeprdgt. Sie bevorzugen deshalb eine breite Streuung

Gerd Hiibner

Werterhalt nach Inflation und Steuer - so lautet die
Zauberformel fiir vermogende Privatkunden. Klingt
einfach. ,Vor einigen Jahren, als zehnjahrige Bun-
desanleihen noch fiinf bis sechs Prozent Rendite
brachten, waren sechs bis sieben Prozent Ertrag gut
machbar*, sagt Christian Jasperneite von der Privat-
bank M.M. Warburg. Der Erhalt des Vermégens und
sogar ein Zusatzertrag waren leicht moglich.

Doch nun, rund zwei Jahre nach dem Hohepunkt
der Finanzkrise, ist die Situation eine andere. Zehn-
jahrige Bundesanleihen bringen rund drei Prozent,
der Geldmarktzins liegt bei gerade einmal 1,44 Pro-
zent, die Inflationsrate im Euro-Raum betrug im
April aber 2,8 Prozent. Wer héhere Ertrdge will,
muss also hohere Risiken eingehen.

Das aber ist nicht das Ding betuchter Kunden.
Vermogende Familien waren schon immer vorsich-
tig, und sie sind seit der Finanzkrise noch vorsich-
tiger®, sagt Jens Spudy von Spudy & Co. Family
Office. ,Die grofite Sorge vieler vermogender Kun-
den gilt der immensen Staatsverschuldung vieler
Lander, nicht nur denen der Euro-Zone, sondern
auch der USA, Japans oder Grofibritanniens und den
Folgen, die daraus erwachsen kénnen*, sagt Spudy.

Die Folgen sind absehbar: ein Anstieg der Inflati-
onsrate, ein mogliches Auseinanderbrechen der
Euro-Zone, ein Verfall der Wahrungen der Indus-
triestaaten. Was also tun angesichts niedriger Er-
trdge bei sicheren Anlagen und zugleich schwer
kalkulierbaren Risiken bei hoher verzinsten Asset-
Kklassen? Ein Teil der Erfolgsformel lautet: diversifi-
zieren. Doch das machen vermdgende Anleger
ohnehin, wie eine Umfrage des ETF-Anbieters iSha-
res unter Family-Offices zeigt. So befinden sich in
den Portfolios der reichen Klientel zu jeweils rund
25 Prozent Aktien und Anleihen, zu 21 Prozent Im-
mobilien, liquide Bestdnde und Geldmarktprodukte
haben einen Anteil von zehn Prozent, hinzu kom-
men 19 Prozent alternative Anlagen.

Diese Diversifikation findet nicht nur auf Ebene
der Anlageklassen statt, sondern auch bei den Wah-
rungen. ,Aufgrund der Sorge um den Euro mischen
viele vermégende Kunden derzeit andere Wahrun-
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Stolz prasentiert Onassis
Anfang der 60er-Jahre
seine legendare Super-
yacht Christina, auf
der er gerne und héufig
mit Politikern und ande-
ren Prominenten unter-
wegs war oder feierte

gen bei, zum Beispiel den Schweizer Franken oder
die norwegische Krone“, sagt Jasperneite.

Neben einer breiten Streuung ist fiir die Port-
folios vermogender Anleger derzeit auch die Beto-
nung von Sachwerten wie etwa Edelmetalle charak-
teristisch. ,Gold als Absicherung gegen eine Geld-
politik, die den Geldwert zu destabilisieren droht,
sowie als Wertaufbewahrung gegen eine erneute
Finanzkrise, ausgel6st zum Beispiel durch eine
Staatspleite, stofit bei Anlegern auf reges Interes-
se, sagt Spudy. Das besttigt auch Jasperneite. ,Es
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gehtaber nicht darum, mit Gold Gewinn zu erzielen,
sondern nur um die Schutzfunktion gegen den
schlimmsten Fall“, sagt der Experte.

Aber auch Immobilien in besten Lagen erfreuen
sich als Sachwerte grofier Beliebtheit. ,Die Nach-
frage danach war zuletzt aber enorm, sodass die
Immobilienpreise, vor allem in den Ballungs-
zentren, stark gestiegen sind*“, sagt Spudy. ,Wir ra-
ten, Immobilien in besten Lagen nur noch selektiv
zu erwerben®, sagt M.M.-Warburg-Mann Jasper-
neite.
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Ebenfalls in die Kategorie der realen Anlageklas-
sen fallen alternative Investments wie Wald und
Farmland. ,Im Zuge der steigenden Nachfrage nach
Sachwerten und aus Griinden der breiteren Streu-
ung, mischen vermégende Privatkunden immer
stérker solche Investments bei, sagt Spudy. Diese
Real Assets entsprdchen dem Grundgedanken ver-
mogender Anleger recht gut, sagt Christian Stader-
mann von dem Family-Office HQ Trust. ,Deren Ziel
ist es ja, den realen Vermogenswert fiir folgende
Generationen zu erhalten®, sagt er, ,und sie bekom-
men fiir diese Langfristigkeit, mit der sie dort inves-
tieren, und die Illiquiditat schlieRlich eine Pramie.

Doch solche langfristig angelegten Investments
bringen eben auch das Problem der mangelnden
Fungibilitdt mit sich. Gerade in der Finanzkrise er-
wies sich die eigene Illiquiditét als fatal. ,Versuchen
viele Anleger gleichzeitig aus einer wenig liquiden
Anlageklasse rauszukommen, dann ist dies gerade
in Krisen nur mit erheblichen Verlusten méglich®,
sagt Jasperneite. Liquiditdt gilt deshalb als ein
wichtiger Aspekt fiir reiche Kunden. Es gilt darauf
zu achten, ausreichend fungible Anlageklassen im
Portfolio zu haben, die jederzeit, ohne gréfere
Wertverluste, verkauft werden konnen. Dies heifdt
aber im Umkehrschluss nicht, dass Millionare auf
langfristige Anlagen ganz verzichten. ,Entschei-
dend ist nur, dass der liquide Anteil ausreicht, um
fiir Notfdlle gewappnet zu sein. Wie hoch der letzt-
lich ist, hdngt vom Einzelfall ab“, sagt Stadermann.

Da im Durchschnitt die Portfolios ohnehin zu
rund 50 Prozent aus liquiden Aktien und Anleihen
bestehen, diirften die meisten Investoren gut auf-
gestellt sein. Offen bleibt, wie Aktien und Renten bei
einem Anziehen der Inflation zu sehen sind. ,Bei
beiden Assetklassen ist die taktische Ausrichtung
wichtig®, sagt Stadermann. Konkretisiert sich die
Inflationsgefahr, sollten Anleihen in inflationsinde-
xierte Papiere oder Kurzldufer umgeschichtet wer-
den, bei Aktien waren Firmen mit hohem Cashflow
und geringer Investitionstatigkeit zu bevorzugen.

Keine Frage, vermogende Privatanleger sind
vorsichtig geworden. Sie rechnen mit neuerlichen
Verwerfungen am Kapitalmarkt. Mit Sachwerten
und mit einer breiten Streuung gehen sie aber
davon aus, diese gut {iberstehen zu kénnen.

Das Leben ist voller Hohen und Tiefen.
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Wir sind fur
Sie da.

Die HypoVereinsbank ist Teil der UniCredit.
Gemeinsam kénnen wir moderne Finanz-
l6sungen anbieten, die auf traditionellen
Werten basieren. Mit der Erfahrung eines
Partners, der in 50 Landern tatig ist. Was
immer das Leben bringt, wir sind fir Sie da.
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