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| Ob Cloud Computing oder
Emerging Markets: in den
sogenannten neuen Mark-
| ten warten viele Heraus-
forderungen auf den Anle-
ger. Fotos: dpa

ZUu neuen Ufern aufbrechen

Neue Méarkte bieten Chancen und Risiken fiar

chon der Begriff,neue Markte” ist
Sschwammig, und die Definitionen der

Investmentbanker, was eigentlich ein
solcher ist, unterscheiden sich. Urspriing-
lich bezeichnete der Begriffein 1997 ge-
grindetes Segment der Deutschen Borse fiir
Wachstums- und Technologieunternehmen.

,Die klassische Einteilung erfolgt in geo-
grafische neue Markte und Technologien”,
weill Bernd Hartle, Treasury Manager bei
der Volksbank Stuttgart. Der Abteilungslei-
ter, der fir die Eigenanlagen der Stuttgarter
Bank zustandig ist, schatzt, dass sich von
seinen insgesamt rund 200 000 Kunden nur
sechs Prozent in die neuen Mdrkte trauen.
Auf der Weltkarte gehorten etwa Lateiname-
rika, China, Indonesien sowie Indien oder
die jingeren europdischen Staaten Ungarn,
Polen und die Slowakei dazu.

,Derzeit werden chinesische Konsum-Ak-
tien nachgefragt”, sagt Hartle. Der Grund:
China erlebe einen Rollenwandel von der
billigen Werkbank der Welt zum Dienstleis-
tungssektor, in dem sich eine Mittelschicht
bildet. Die Chinesen wiirden zunehmend
konsumieren und italienische Salami, ein
eigenes Auto oder die teure Markentasche
kaufen. Die Investmentidee: Privatanleger
kaufen konsumnahe Fonds, die beispiels-
weise aus Aktienbiindeln von Kaufhausket-
ten und Supermarkten bestehen. So koénn-

ten EU-Anleger zyklische Wachstums-
aspekte nutzen. Aber Hartle warnt: ,Investi-
tionen in solchen Markten sind nicht fir
jeden Privatanleger geeignet.”

Das bestdtigt Christine Neuberger,
Leiterin des Private Banking Centers der
BW-Bank Stuttgart: ,Wir empfehlen solche
Anlagen als Beimischung zu einer soliden
Anlage.” Im personlichen Gesprach und
nachdem er die Vermdégensstruktur seines
Kunden versteht, klare der Berater bei der
BW-Bank seinen Kunden liber Chancen und
Risiken auf. Privatanleger, die sich in sol-
chen Mérkten engagieren wollen, brauchten
einen Profi, der das Land und die dortigen
Strukturen kennt. ,Es besteht das Risiko
eines Totalausfalls”, sagt Neuberger. Je weni-
ger Informationen, desto schwieriger. Des-
halb empfiehlt die Abteilungsleiterin bei
Anlagen in Schwellenldndern Fondslosun-
gen, da der Fondsmanager die Markte gut
kennt und so schneller reagieren kann.

80 PROZENT
AUFS SPARBUCH

Einem Studenten, der auf den heiBen
Tipp eines Freundes hin kurzfristig Aktien
des neuen Marktes erwerben will, und
einem Anleger, der nur lber 11000 Euro

Privatanleger

Anlagekapital verfugt, rat Hartle vom Kauf
ab. Wenn man ein Anlagevolumen von
300 000 Euro besitzt, féllt eine Kursschwan-
kung von 30 Prozent nicht so sehr ins
Gewicht”, erklart der Volksbank-Prokurist.
Als grobe Strukturierungsgrundregel gelte
bei Privatanlagen: 80 Prozent aufs Sparbuch,
den Rest in ein Anlage-Portfolio stecken.

Auch technologische oder industrielle
Innovationen gehdren zu den Neuen. Das
seien beispielsweise soziale Netzwerke oder
Cloud Computing. Derzeit in aller Munde:
die Energie-Wende. Hartle schatzt, dass in
den ndchsten Monaten hierzu vermehrt In-
vestment-Pakete von den Banken geschniirt
werden. Wahrscheinlich darin enthalten:
borsennotierte Firmen, die beispielsweise
Umspann- sowie Pumpspeicherwerke und
Gezeitenkraftwerke bauen. Aber auch Infra-
struktur-Dienstleister oder Unternehmen
mit Knowhow in der Stromspeicherung ge-
horten dazu. ,Diese Anlage ist etwas weni-
ger risikoreich, da man den Bedarf an
Leitungskilometern oder die Anzahl an Um-
spannwerken quantitativ besser bestimmen
kann”, so der Treasury Manager. Bei der
Anlage in die neuen Energien bestehe eine
groBere Visibilitat, also mehr Klarsicht.

+Wir bieten ein neues Geschéftsmodell
und damit auch einen neuen Markt fir
private Investoren”, sagt Michael Jenette,
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Vorstand von D.LE Handelskontor AG in
Bad Friedrichshall. Seine Kapitalgeber sind
unter anderem Investoren, die ihm ein Min-
destkapital von rund 100 000 Euro bringen.
Diese konnen dem Unternehmen seit Januar
Darlehen fiir Handelstransaktionen geben
und erhalten darauf bei einer Laufzeit von
einem Jahr bis zu funf Prozent, bei sieben
Jahren bis zu acht Prozent Zinsen.

KREDITVERSICHERUNG
DECKT DARLEHEN

Konkret funktioniert das so: Handelskon-
tor kauft im Auftrag seiner Firmenkunden
beispielsweise Autos, Stahl oder Sport-
taschen und zahlt diese sofort mit drei
Prozent Skonto. Diese Differenz behalt die
AG, die ihrerseits 30, 60 oder 90 Tage spater
ihr Geld in voller Hohe von den Firmen
zurlickerhdlt, wenn diese ihrerseits die
Handelsware verkauft haben. ,Die Darlehen
sind in einer Hohe von 90 Prozent durch
eine Kreditversicherung gedeckt”, so der
friihere Geschaftsfiihrer der lveco Finance in
Heilbronn. Unabhdngig von der Zahlung
des Kunden erhalte der Investor seinen
Anlagebetrag zuriick. Auch Genussscheine
oder Vorzugsaktien kann der Investor bei
den Bad Friedrichshallern kaufen. Zwei der
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Risiken kennen und steuern

Noch immer wird in der Kundenberatung
haufig die Rendite des Portfolios oder
einzelner Anlageinstrumente isoliert be-
trachtet. Kurzfristiger Anlageerfolg steht
dabei oft im Vordergrund. Nicht zuletzt
die Finanzkrise hat es jedoch gezeigt:
Private Anleger erwarten heute in der
Vermdgensanlage ein hohes Mal3 an Trans-
parenz. Neben den Chancen wollen sie
insbesondere die Risiken ihres Portfolios
kennen und verstehen. Fir einen nachhal-
tigen Anlageerfolg halten sie ein aktives
Risikomanagement flr unverzichtbar.

Mit einem bislang meist nur bei
institutionellen Anlegern genutzten Mo-
dell zur Risikoermittlung und Portfolio-
optimierung konnen Berater und Kunde
gemeinsam das Anlageportfolio in einem
mehrstufigen Prozess durchleuchten und
gegebenenfalls optimieren.

Dabei wird zunachst das Risikopoten-
zial - auch Risikobudget genannt - des
Anlegers ermittelt. In anderen Worten
ausgedriickt: Wie hoch ist der jahrliche
Verlust, den er bei seiner Vermdgens-
anlage zu tragen bereit ware. Dieses Mo-
dell unterscheidet sich mafBgeblich von
der sonst Ublichen Einstufung der Kun-
den, die nur auf seine Erfahrungen und
die Einzelproduktrisiken abzielt. Zu dieser
Analyse werden vielfdltige mathematische
Szenarien durchgespielt und ermittelt,
wie sich ein bestehendes Portfolio in
unterschiedlichen Marktsituationen, wie
etwa der Finanzkrise, entwickelt hatte.

Nehmen wir als Beispiel einen Anle-
ger, der seine Risikoeinstellung als ausge-
wogen bezeichnet. Hier betragt der Anteil
an Aktien im Portfolio in der Regel 40 bis

insgesamt vier Griinder hatten die Idee der
Einkaufsoptimierung, die nach eigenen An-
gaben im Finetrading, so der Fachbegriff,
bundesweit nur einen echten Mitbewerber
hat.

Der Anlegertyp, der sein Geld gerne in
Rohstoffe investiert, wird in den neuen
Markten immer noch flindig, obwohl dieser
Zyklus laut Hartle ,schon fast gelaufen ist”.
So kénne dieser einen Korb aus Industrie-
metallen, welche mit dem Olpreis kombi-
niert werden, als Fonds kaufen. Viele Privat-
personen erwerben laut Hartle Anlagezertifi-
kate, die den Goldpreis abbilden, oder ho-
len sich gleich den Barren in den Tresor.
Auch Stahl sei immer noch gefragt. ,Der
Trend zu Edelmetallen wie Gold und Silber
ist bei uns ungebrochen”, bestédtigt auch
Neuberger. Ein weiterer Trend seien Inflati-
onsanleihen. Diese haben eine Mindestver-
zinsung und sind an den Verbraucherpreis-
index angepasst.

+Auch die Middle-East-and-North-
Africa-Staaten konnten ein Thema werden”,
weill Anlageexperte Hartle. Schon jetzt gebe
es Fonds. Eine Investition in Lander wie
Tunesien, Marokko oder Agypten will aber
gut Uberlegt sein, ,da dies speziell und
unsicher ist”. Je nach Anlegertyp und Vermo-
gensstruktur bieten die neuen Markte Chan-
cen, aber auch Risiken.

Anne Pfennic

45 Prozent. Dieser Anleger hdtte in der
Vergangenheit 28 Prozent seines Vermo-
gens verlieren kdénnen, der ,Worst Histori-
cal Loss”. Und er muss auch zukiinftig mit
regelmaBigen Schwankungen seines Port-
folios um zehn Prozent im Jahr rechnen.

Anhand solcher Kennzahlen und kon-
kreter Beispiele aus vergangenen Finanz-
krisen konnen Kunde und Berater Uberpri-
fen, ob das Portfolio der Risikoneigung
gemal aufgestellt ist oder angepasst wer-
den sollte. Dann gilt es die Anlageziele
des Kunden klar herauszuarbeiten. Dazu
kann man das Portfolio zunachst in zwei
Bausteine aufteilen. Der zentrale Bestand-
teil sollte fir die langfristige Lebenspla-
nung und fur Verbindlichkeiten zur Verfu-
gung stehen. Er wird meist defensiver
ausgerichtet sein. Der zweite Bestandteil
kann fir die Vermogensmehrung einge-
setzt und in der Regel offensiver angelegt
werden.

Bei jedem Schritt des Portfolioauf-
oder -umbaus kommen wieder Szenarien
zum Einsatz, mit deren Hilfe die Effekte
aller Anlageentscheidungen auf das Port-
foliorisiko simuliert werden kdnnen. So
kann etwa aufgezeigt werden, wie sich die
Zinsentwicklung auf die Bewertung des
Portfolios auswirken wirde. Oder was der
Kauf oder Verkauf eines bestimmten An-
lageinstrumentes beim Risikobudget zur
Folge héatte. Ein Beispiel: Gold gilt bei
steigender Inflation als sicherer Hafen.
Durch die Preisnotierung in US-Dollar ist
das Metall jedoch Wechselkursschwankun-
gen ausgesetzt und tragt daher im Port-
folio zu einem hoheren Risiko bei als eine
klassische Euro-Anleihe im Investment-
Grade-Bereich.

Auf diese Weise konnen Berater und
Kunde regelmaBig Uberpriifen, ob die auf-
gestellte Anlagestrategie den Erwartungen
entspricht, und gegebenenfalls Anpassun-
gen vornehmen.

Eine weltweite Vermogensallokation
ist dazu von besonderer Bedeutung. Denn
nur dies gibt die Mdglichkeit, Krisen im
Portfolio zu Uberwinden und Risiken zu
begrenzen. Die Herausforderung besteht
darin, das gesamte Anlagespektrum aufzu-
zeigen und fiir den Kunden optimal einzu-
setzen.



