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Zeitenwende im Borsenzyklus:
,Goldilocks"-Ara ist vorbei

Die Phase des billigen Geldes, der moderaten Inflation und der dynamischen Wachstumsraten neigt
sich dem Ende zu. Das liquide Vermdgen muss neu ausgerichtet werden. Aber wie?
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in grofSer Teil des Vermogens in Deutsch-
Eland entstammt unternehmerischen Ur-
sprungs. Oft macht das Unternehmen
einen Grofiteil des Familienvermégens aus, und
es ist gut und richtig, dass die unternehmerische
Verantwortung mit einer angemessenen Rendite
entlohnt wird.
Aus Portfoliosicht stellt das Unternehmen
aber ein nur sehr eingeschrankt liquides ,,Klum-
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penrisiko“ dar, und so
ist es absolut notwen-
dig und folgerichtig,
wenn ein Unterneh-
mer dariiber hinaus
sein Vermogen in
Wertpapieren  und
Immobilienanlagen
breit  diversifiziert.
Sehr hiufig findet man vermeintlich konservativ
ausgerichtete Portfoliovarianten vor, die ein be-
wusstes Gegenwicht zum unternehmerischen Ri-
siko darstellen. Dies gilt im besonderen Maf3e fur
die Mittel, die als strategische Liquiditétsreserve
im Unternehmen selbst gehalten werden.

Wider die Wertvernichtung

In Zeiten von Strafzinsen und milliardenschwe-
rer Kaufprogramme der Notenbanken sind po-
sitive Renditen mit sehr sicherheitsorientierten
Anlagen nicht mehr realisierbar. Beriicksichtigt
man richtigerweise noch die Inflationsrate, wird
sogar aktiv Wert vernichtet.

Fir Unternehmer- und Firmenvermdgen
wurden daher in den vergangenen Jahren viele
risikooptimierte Anlagekonzepte auf- und um-
gesetzt. Ob Kklassische Vermogensverwaltung
oder individuell ausgestaltete (Spezial-)Fondslo-
sung - viele dieser Konzepte profitierten von der

Der Riickenwind der historisch
einmaligen expansiven Geld-
politik schwindet.”

ungebremsten Geldflut der Notenbanken und
der damit einhergehenden, zunehmend geringen
Volatilitit an den Mérkten. Den Anlegern be-
scherten diese Investitionen sehr ordentliche Er-
gebnisse bei sehr geringen Kursschwankungen.

Geopolitische Unsicherheiten

Doch nichts ist so bestindig wie der Wandel -
und heute dominieren disruptive Veranderun-
gen den Arbeitsalltag.
Waren offene Mirkte
und ein freier Welt-
handel lange Zeit Ga-
ranten fiir ein dyna-
misches  Wachstum
der  Weltwirtschaft,
bedroht nun Protek-
tionismus  globale
Lieferketten und Profite. Donald Trump sieht die
USA nicht mehr in der Rolle des Hiiters und Ver-
teidigers westlicher Werte — weder politisch noch
militdrisch noch wirtschaftlich. Dies und der
wachsende Machtanspruch Chinas werden zu
tektonischen Veranderungen in der Welt fithren.

Auch am Kapitalmarkt greift die Gewissheit
um sich, das eine Zeitenwende ldngst begonnen
hat. Die ,,Goldilocks*“-Zeiten von immerwahrend
billigem Geld, dynamischen Wachstumsraten
und moderater Inflation gehen zu Ende.

Wo besteht aktuell Handlungsbedarf?

Es ist sicherlich nicht hilfreich, sich in das Lager
der ,Crash-Propheten” einreihen zu wollen. Geld
wird zwar noch lange relativ billig bleiben, und
gut aufgestellte Unternehmen werden auch in
Zukunft sehr ordentliche Zahlen prisentieren.
Aber: Die Flut hebt eben nicht mehr alle Boote,
und man sollte sich sehr bewusst sein, das der



Riickenwind der historisch einmaligen expan-
siven Geldpolitik der Zentralbanken nachlésst.
Die ,,Kollateralschdden® dieses Experiments wer-
den immer deutlicher.

Es ist jetzt Zeit fiir ein aktives Vermogens-
management. Die klassische Buy-and-Hold-
Strategie ist Geschichte. Dazu gehoren eine ak-
tive Durationsanpassung im Rentenbereich, eine
wohliiberlegte Linder- und Branchenselektion
auf der Aktienseite im volatilen Konjunkturum-
feld, gepaart mit klugen Entscheidungen zum
Kaufzeitpunkt, sowie ggf. ein aktives Wahrungs-
management.

Vermogensinhaber konnen jetzt mehr denn
je auf ihren unternehmerischen Sachverstand
und nicht allein auf die Volatilitit als Risikomaf}
vertrauen - statt auf bewdhrte Standardlésungen
und historische ,Track-Records“ aus der ,Goldi-
locks*-Ara. Vermogensinhaber sollten nun selbst
nach transparenten Antworten auf ihre indivi-
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Auf bewidhrte Standardlésungen
und Track-Records kann man
nicht mehr vertrauen.”

duellen Fragenstellungen suchen. Der Dialog
mit einem Sparringspartner, der die unterneh-
merische Freiheit hat, auch kritische Sachverhal-
te offen an- und auszusprechen, ist notwendiger
denn je. Denn einer zunehmend dynamischen
und auch unberechenbaren Entwicklung an den
Finanzmérkten kann nur mit flexiblen und an-
passungsfiahigen Anlagestrategien begegnet wer-
den. m

Kaufen Sie keine
Nachfolgelésungen -

|6sen Sie Ihre Nachfolge selbst!

Von Generation zu Generation vergroBert sich der Gesellschafter-
kreis und mit ihm die Zahl potentieller Nachfolger. Wie kann
den unterschiedlichen Erwartungshaltungen der Generationen
entsprochen werden? Wie kann das Unternehmen sicher in die
Zukunft gefiihrt und die Familie zusammengehalten werden?

Die Komplexitat nimmt zu. Der Konflikt scheint vorprogrammiert.
Gehen Sie neue Wege!

RITTERSHAUS Rechtsanwalte ist pramiert fiir ,Exzellenz in Media-
tion und Konfliktmanagement” (Award des Round Table Mediation
und Konfliktmanagement 2017, 2. Platz). Mit ihrem mediations-
analogen Beratungsansatz hilft RITTERSHAUS Rechtsanwilte
Unternehmerfamilien, Losungen fiir ihren Generationswechsel
selbst zu erarbeiten.

Stehen auch Sie vor dem Generationswechsel?

RITTERSHAUS Rechtsanwilte —
die Experten fiir mediationsanaloge Nachfolgeberatung
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