DIE WELT

Fir Anleger bleiben die Aussichten duister

Der DAX hat sich dank niedriger Leitzinsen in den USA erholt, doch die deutschen Vermo-
gensverwalter bleiben skeptisch. Eine WELT-ONLINE-Umfrage zeigt: Viele Profis fahren
nun eine defensive Strategie, Finanztitel sind zum Tabu geworden.
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Bei Reinhard Hellmuth klingelt das Telefon in den
vergangenen Wochen héufiger als sonst. Seit Aus-
bruch der Finanzmarktturbulenzen Mitte Juli melden
sich bei dem Vermdgensverwalter in der vornehmen
Berliner Meinekestrale verstarkt Kunden, die wis-
sen wollen, wie sicher ihr Geld in diesen turbulenten
Zeiten ist. "Die Leute spuren, dass diese Krise erns-
ter ist als frihere Marktkorrekturen", sagt Hellmuth,
der die von ihm verwalteten Depots  bereits im
Frihjahr auf defensiv umgestellt hat. Andere Portfo-
lio-Manager berichten Ahnliches: "Zum ersten Mal
seit 2003 scheint der Bullenmarkt grundsatzlich
infrage zu stehen. Das beunruhigt viele", berichtet
Jurgen Mehrbrei von der Vermdégensverwaltung
Unikat in Mannheim. Und glaubt man den Profis, ist
die Sorge berechtigt. Wegen der schwer abschétzba-
ren Folgen der US-Finanzkrise haben die Anleger
allen Grund, auf der Hut zu sein. Die Mehrheit der
von WELT ONLINE befragten Geldmehrer sehen
den DAX und andere Indizes in den n&chsten Wo-
chen noch mal um funf bis zehn Prozent einknicken.
Waéhrend sich die Markte nach der Hauruck-
Zinssenkung durch die Federal Reserve wieder von
ihrer freundlichen Seite zeigen, sehen die Profis die
Gefahren auf Sicht der néchsten Wochen und Mona-
te Uberwiegen. "In solchen Zeiten geht es in erster
Linie um Vermdgenssicherung”, umreit Bernd
Schimmer von der Hamburger Sparkasse (Haspa)
sein Misstrauen gegen die schnelle Erholung der
vergangnen Tage.

Auch Eckhard Jess von Dahm & Jess in Kiel halt
es fir "naiv", zu glauben, dass die Krise
ausgestanden sei und es wieder ungebremst nach
oben gehen konnte. "Das Problem ist, dass niemand
genau sagen kann, wo die Hypothekenkrise noch
zuschlagen wird", erklart Vermdgensverwalter
Frank Lingohr. Und Mehrbrei meint: "Analysten,
Investoren, Medienvertreter - alle stochern mit der
Stange im Nebel." Letzterer werde sich erst lichten,
wenn die Banken samtliche Risiken in ihren Jahres-

abschlissen fur 2007 6ffentlich gemacht haben - und
das sei frihestens im Marz oder April nachsten Jah-
res der Fall.

Entsprechend sind Finanzwerte fur fast alle
Geldmehrer ein rotes Tuch. "Auf gar keinen Fall
Einzelwetten in diesem Bereich eingehen"”, réat
Mehrbrei. "Finger weg von den Banken, solange
nicht klar ist, welche Risiken in den Bilanzen ti-
cken", sagt Weinberger. Und Value-Investor
Lingohr merkt an, dass nicht einmal einwandfreie
Zahlenwerke Sicherheit vor bésen Uberraschungen
bieten: "Das Beispiel IKB hat uns gelehrt, dass wir
bei Kreditinstituten noch genauer hinschauen mis-
sen - selbst wenn die Kennzahlen gut aussehen."

Waéhrend Finanzwerte fast einhellig gemieden
werden, sind sich Uberraschend viele Vermdgens-
verwalter einig, dass Investments im Rohstoff- und
Agrarsektor das Gebot der Stunde sind. Der kiirzlich
erreichte Rekordstand beim Olpreis gilt ihnen als
Symptom eines Paradigmenwechsels. "Der ganze
Bergwerks- und Energiebereich profitiert davon,
dass die Notenbanken Geld ins System pumpen und
damit Inflation erzeugen”, sagt Hellmuth. Der Berli-
ner erwartet zudem preissteigernde Knappheitsten-
denzen im Energiebereich, weshalb fir ihn die euro-
paischen Olkonzerne Royal Dutch und OMV sowie
Investments in Uran (etwa in Form eines Zertifikats)
erste Wahl sind. Weinberger hélt grofle Stucke auf
den Agrarbereich: "Die Erzeugung von Lebensmit-
teln ist ein Wachstumssektor, der wenig Gleichlauf
mit dem Aktienmarkt aufweist. Daher sind Engage-
ments in diesem Bereich doppelt interessant."
Mehrbrei nennt ein Bonuszertifikat auf den Sektor
als Investment-Idee.

Auch Gold darf nach Uberzeugung der Profis in
keinem Depot fehlen. Das Edelmetall sei nicht nur
ein Schutz gegen die drohende Wiederkehr der Infla-
tion, sondern habe von allen Anlageklassen die
Krise technisch am besten Uberstanden.
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