Private

Das resiliente Portfolio macht

Investoren glucklich

Investoren sind gefordert. Sinkende Borsen verunsichern, zehren an den Nerven und bescheren
Verluste. Der bewusste Umgang mit Risiken hilft, Enttauschungen zu vermeiden.

Von Jeffrey Hochegger, CFA
Anlagestratege
Raiffeisen Schweiz

Resilienz ist laut Duden die Fahigkeit,
eine schwierige Lebenssituation ohne
anhaltende Beeintrichtigung zu iiber-
stehen. Etwas, das sich viele Anleger in
der aktuell unsicheren Bérsenlage auch
von ihrem Portfolio wiinschen, denn
negative Renditen, starke Schwankun-
gen sowie wirtschaftliche und geopoli-
tische Unsicherheiten belasten die in-
vestierten Vermogen. Und selbst wer
nichtinvestiert ist, verliert aufgrund der
hohen Inflation an Kaufkraft.
Einresilientes Portfolio soll also so-
wohl im wirtschaftlichen Aufschwung
als auch in der aktuell stagflationdren
Phase eine gute Performance liefern —
oder mindestens Enttduschungen ver-
hindern. Um diesen Punkt mdglichst
gut aufzufangen und die langfristige
Vermogensentwicklung zu glétten, ist
eine breite Diversifikation die Grund-
voraussetzung. Wer in den vergangenen
Jahren stark auf Technologiewerte ge-
setzt hat, erleidet dieses Jahr herbe Ver-
luste. Die Beziehung zwischen Risiko
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und Rendite wird einem unmissver-
standlich vor Augen gefiihrt.

Diversifikation stabilisiert

Die Beimischung defensiver Sektoren
wie Pharma, Basiskonsum oder Tele-
kom hat auf jeden Fall ihre Berechti-
gung. Sie stabilisieren die Entwicklung
des Vermogens, und weil viele Unter-
nehmen aus diesen Sektoren konstant
hohe Ertrdge erwirtschaften, sind sie
auch als verlassliche Dividendenzahler
beliebt. Aber genauso, wie sich an der
Borse liber die Zeit neue Gewinner her-
auskristallisieren, genauso versteht sich
Resilienz als ein lebenslanger, dynami-
scher Prozess, der im Wechselspiel von
Person und Umwelt erfolgt.

Dieser Prozess wird in der Vermo-
gensverwaltung etwa durch das Fest-
halten an der Anlagestrategie erreicht.
Das bedeutet nicht, dass man im Falle
einer Korrektur nichts tut, im Gegen-
teil: Verschieben sich die Gewichtun-
gen der Vermdgensklassen aufgrund
sinkender Kurse, sollten die urspriing-
lichen Quoten wieder hergestellt wer-
den. Nach einer Korrektur gilt es in
vielen Fillen, den Aktienanteil durch
Zukidufe wieder auf das neutrale Niveau
zu bringen — und nach einem starken
Anstieg entsprechend Gewinne zu rea-
lisieren. Wer so vorgeht, hat schon vie-
les richtig gemacht, denn er kauft sys-
tematisch in einer Korrektur und ver-
kauft in steigenden Mérkten.

Individuelle Ziele

beriicksichtigen

Da ein Portfolio etwas sehr Personli-
ches ist, kommt der gewihlten Anlage-
strategie besondere Bedeutung zu. Sie
vereint die individuellen Bediirfnisse
des Anlegers und beriicksichtigt die Ri-
siken, die er eingehen mdchte. Schliess-
lich kann ein Portfolio noch so profes-
sionell konstruiert sein, wenn es die
Wiinsche des Anlegers nicht beriicksich-

tigt, wird er damit keine Freude haben
und die Resilienz wire zumindest in
Frage gestellt.

Wahrend sich ein resilienter Mensch
nach einem einschneidenden Ereignis,
einem Trauma, aufrappelt und in der
Regel rasch erholt, ist dieses Verhalten
an der Borse weniger gegeben. Als Pa-
rallele zum einschneidenden Ereignis
kann aus Sicht eines Anlegers sicher
ein Borsencrash oder eine ausgeprigte
Marktkorrektur betrachtet werden. Eine
solche geht oft rasch und heftig von-
statten, ein Aufschwung dauert jedoch
deutlich ldnger. Oder anders ausge-
driickt: Runter geht es mit dem Fahr-
stuhl, hoch auf der Treppe.

Investieren ist

immer herausfordernd

Fiir den Menschen gibt es verschiedene
Methoden, mit einschneidenden Ereig-
nissen umzugehen. Am besten diirfte
sich fiir Anleger der problemldsungs-
orientierte Ansatz eignen. Dabei werden
wichtige Punkte niedergeschrieben und
Argumente gesammelt. Man stellt sich
die Frage, was schief gehen konnte und
wie man damitumgehen wiirde. Es geht
um die vertiefte Auseinandersetzung mit
dem Problem. Genau wie beim Inves-
tieren. Weshalb investiere ich? Was will
ichdamiterreichen? Welche Risiken bin
ich bereit einzugehen und was bringt
das mit sich?

Kritiker mdgen einwenden, dass die
Zeiten immer herausfordernd sind,
schliesslich driftet die Performance
einzelner Aktien auch in einem guten
Borsenjahr weit auseinander. Gewinner
und Verlierer gibt es in jeder Markt-
phase. Das stimmt, unterstreicht aber
lediglich, wie wichtig es ist, dass sich
Investoren ein resilientes Portfolio zu-
sammenzustellen. So kénnen Enttiu-
schungen vermieden werden.
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