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Strategien gegen denCorona-Blues
Anfang des Jahres schien die
Anleger-Welt noch in Ord-
nung. Doch am Rosenmon-
tag war alles vorbei. Mit Coro-
na und dem wirtschaftlichen
Lockdown ab März gerät die
Anleger-Welt in schwere Tur-
bulenzen. „Jetzt werden die
Kartenneugemischt“, sagtKa-
thrinEichler, geschäftsführen-
deGesellschafterinderEichler
&Mehlert GmbH.
Vertraute Börsenregeln gel-

ten nicht mehr, zum Beispiel,
dass Anleihen als sicherer Ha-
fendienen.„Sie sind fürsDepot
kein Stabilitätsanker mehr“,
sagt Norbert Schulze Borne-
feld, Geschäftsführer. In der
Krise brachen auch die An-
leihe-Kurse kräftig ein. Inves-
toren zweifeln an der Bonität
von Emittenten oder der Kri-
senfestigkeit von Unterneh-
men. Wenn Anleihen aber an
der Börse schwerer zu han-
deln sind, verlieren sie eine
wichtige Funktion: Liquidität
zu sichern. „Sorgfältig ausge-
wählte Titel haben indes na-
türlichnachwie vor ihrenStel-
lenwert im Depot. Aber damit
steht die aufmerksame Analy-
seundAuswahl derEmittenten
einmal mehr im Zentrum un-
serer Arbeit“, unterstreicht er.
Und auch bei Aktien ist eine

stärkere Differenzierung ge-
fragt. In der Zeit vor der Krise
waren aufgrund der Geldflut
an den Märkten viele Unter-
nehmen unterwegs, deren
Geschäftsmodell auf Kante
genäht war. Jetzt sitzen in der
Wirtschaft und bei Investoren
diePortemonnaiesnichtmehr

so locker. Geschäftsmodel-
le brechen weg, etwa im Tou-
rismus. „Erst wenn die Ebbe
kommt, sieht man, wer keine
Badehose anhat“, sagte einmal
der klugeGroßinvestorWarren
Buffett. Einigen auch großen
Unternehmen könnte sogar
die Luft ganz ausgehen. „Viele
werdendieKrisenichtüberste-
hen“, befürchtet Schulze Bor-
nefeld.
Eine andere Regel gehört

ebenfalls auf den Prüfstand:
„Dividenden seien der neue
Zinskupon, wurde von eini-
gen Marktteilnehmern in den
vergangenen Jahren gern pro-

pagiert“, sagt Kathrin Eich-
ler. Andere, vor allem jüngere
Branchen rücken nun in den
Blickpunkt der Akteure. Da in-
teressiert mehr die Zukunfts-
fähigkeit eines Geschäftsmo-
dells.
Derzeit sei also Selektion

besonders wichtig, bei Aktien
wie auchbeiAnleihen.Undge-
nau deswegen seien ETFs (Ex-
changeTradedFunds, alsobör-
sengehandelte Indexfonds, die
einfacheinenganzenMarktab-
bilden) zumindest derzeit kein
probates Instrument für Anle-
ger. Denn sie enthalten auch
die problematischen Unter-

nehmen. „Statt dessen ist jetzt
aktives Management und Er-
fahrung wichtig“, betonen die
Experten. Beide sind seit Jahr-
zehnten in der Anlagewelt tä-
tig. Die Vermögensverwaltung
Eichler & Mehlert feierte ver-
gangenes Jahr ihr zehnjähriges
Bestehen.
Ob Aktien oder Anleihen:

Heute ist es wichtiger denn
je, die Unternehmen und die
Emittenten kritisch unter die
Lupe zu nehmen.Wie steht es
um die Substanz der Unter-
nehmen? Müssen Firmenkäu-
fe aus der Vergangenheit neu
bewertet werden, belasten sie

jetzt vielleicht die Bilanz?Wel-
che Geschäftsmodelle haben
in der Nach-Corona-Welt eine
Zukunft? Man findet sie zum
Beispiel in der Software-Bran-
cheoderdemGesundheitswe-
sen.
In Zeiten disruptiver Verän-

derungen gilt es, genau hinzu-
schauen, damit sich Anleger
keine unerwünschten Risi-
ken ins Depot holen. Die Risi-
kokontrolle übernehmen am
besten Profis. Denn sie erfor-
dert nebenFachkenntnis auch
viel Zeit: Wie sieht die Struk-
tur der Kredite eines Unter-
nehmens aus? Wann werden
sie fällig, und wie refinanziert
sich das Unternehmen? Wie
hoch ist der Verschuldungs-
grad? Um solche Fragen geht
es. Die Welt ist komplexer ge-
worden, mehr Analyse ist not-
wendig. Eichler & Mehlert hat
sich daher auf diesem Gebiet
personell verstärkt unddieKa-
pazitäten aufgestockt.
Risikokontrolle heißt aber

auch: Das Portfolio im De-
potmussmit demRisikoprofil
desAnlegersübereinstimmen.
WennsichdieRegeln geändert
haben,mussdieDepotstruktur
unter Umständen angepasst
werden. „Wir müssen die Zie-
le des Kunden in Einklang mit
den Veränderungen amMarkt
bringenund schauen: Passt die
Balance noch“, erklärt Schul-
ze Bornefeld. Wenn erfahrene
Vermögensverwalter dies im
Blick haben, kann der Anleger
mit Mut und Zuversicht den
Corona-Blues überwinden,
zumindest bei derGeldanlage.

Die Krise verändert die Regeln in der Geldanlage. Nun sind aktives Management und Risikokontrolle gefragt.

Norbert Schulze Bornefeld, Geschäftsführer, und Kathrin Eichler, geschäftsführende Gesellschafterin
der Eichler &Mehlert GmbH
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Die Krise kann Anleger beun-
ruhigen. Was raten Sie?
KATHRINEICHLERBei fallenden
Kursen bekommen manche
Anleger Angst und verkaufen
ohnePlan ihreAnlagen.Das ist
nicht empfehlenswert. Auch in
unruhigenZeitendarfmandie
langfristige Strategie nicht aus
denAugenverlieren.Das kostet
Nerven, hat sich erfahrungsge-
mäß aber ausgezahlt.

Aber wahrscheinlich sollte
man nicht alles einfach so be-
lassen, wie es ist?
KATHRIN EICHLER Nein, man
muss immer beweglich blei-
ben. Es sind gegebenenfalls
Quoten, also zum Beispiel die
Anteile vonUnternehmensan-
leihen oder Aktien, anzupas-
sen. Die Frage nach der aktu-
ellen Investitionsquote kann
sogar entscheidend sein. In
Krisengilt noch immer:Cash is
King. Jenach Inhalt derVermö-
gensanlage wird es auch not-
wendig sein, auf die epochalen
Veränderungendeutlich zu re-
agieren und Branchenschwer-
punkte zu ändern.

Privatanleger fühlen sich bei
solchen Entscheidungen viel-
leicht überfordert.
KATHRIN EICHLER In der Tat ist
immer, aber gerade jetzt eine
solide Risikokontrolle not-
wendig. Dann müssen Anle-
ger auch nicht nervös werden.
Sie brauchen Berater, die sie

als Sparringspartner mit Er-
fahrung und Kompetenz be-
gleiten.

Wie verwalten Sie die Vermö-
gen Ihrer Kunden?
KATHRIN EICHLER Wir verein-
baren mit jedem Kunden eine
individuelle Anlagestrategie,
nachdem wir wichtige Eck-
punkte wie die persönlichen
Ziele und die Risikobereit-
schaft besprochen haben. Je-
des Depot ist individualisiert,
wir bietenkeineBaustein-Kon-
zepte.DieKundenkönnenzum
Beispiel bei der Auswahl von
Aktien und Anleihen ganze
Branchen oder Unternehmen
ausschließen.Wir arbeitenun-
abhängig von Provisionsinter-
essenund sind inhabergeführt.
Unser Ziel ist die langfristige
Begleitung unserer Mandan-
ten.DazuzählenauchThemen
wie ein Generationenwechsel
im Zusammenhang mit Ver-
mögensübertragungen oder
Stiftungsgründungen.

„Langfristig
begleiten“
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