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REVIVAL

Timo Dainese von
Zugerberg Finanz
hatte Probleme mit
ausliandischen Aktien.
Nach einer Umstel-
lung lduft es wieder
rund. Die Zuger sind
nach einer mehrjih-
rigen Pause wieder
unter den besten
Vermaégensverwaltern
vertreten.
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Vermogensverwalter Die
Gewinner des Ratings sagen
tir 2024 ein gutes Borsenjahr
voraus und geben ihre

Favoriten preis.

Die Stimmung von Sybille Wyss korreliert
eng mit den Aktienmérkten. Je stirker die
Kurse an den Borsen fallen, desto mehr hat

von ERICH GERBL

die Chefin des Basler Vermdogensverwal-
ters Tareno damit zu tun, Anrufe besorgter
Kunden entgegenzunehmen. Zwar ist die
Lage an den Finanzmdrkten etwas un-
durchsichtig, aber fiir Wyss gab es zuletzt
wenig Erklarungsbedarf. «Wir sind schon
schlechter ins Jahr gestartet. Das ist er-
freulich», sagt die 39-Jahrige. Grundsitz-
lich diirften die Kunden des Geldmanagers
mit den Leistungen zufrieden sein. Im
neuen Rating der besten Vermdgens-
verwalter der Schweiz gehort Tareno zu
den Gewinnern. >

3 Timo Daineses
8 Favoriten

* Sika AG. «Die Nummer eins in der
Spezialchemie fiir die Bauwirtschaft
ist geografisch gut aufgestellt und
wird durch sinnvolle Akquisitionen
weiterwachsen. Die starke Markt-
position hilft, gestiegene Input-
preise weiterzugeben und die Marge
stabil zu halten. In der «Strategie
2028» sind ein Umsatzwachstum von
6 bis 9 Prozent p.a. und eine Steige-
rung der Ebitda-Marge auf 20 bis 23
Prozent geplant. Sika profitiert von
Megatrends wie der Dekarbonisie-
rung oder der Urbanisierung.»

* Schneider Electric SE. «Der fran-
zosische Konzern entwickelt Tech-
nologien, die den Energieverbrauch
reduzieren und Umweltauswirkun-
gen minimieren. Somit profitiert
Schneider von den Investitionen in
Nachhaltigkeit und vom Megatrend
der Dekarbonisierung. Schneider ist
zunehmend ein Industrie-IT- bzw.
Industriesoftware-Konzern mit vie-
len positiven Einfliissen durch KI,
guten Gewinnmargen und einer soli-
den Bilanz. Besonders gefdllt uns
das stabile Umsatzwachstum mit
einem hohen Serviceanteil und gut
prognostizierbaren und wiederkeh-
renden Cashflows.»

* 5,000% Hero AG. «Der Lebens-
mittelkonzern in Familienbesitz
liberzeugt durch eine solide Bilanz
und eine erfolgreiche Kapitalmarkt-
historie. Die zurzeit einzig ausste-
hende Obligation im Umfang von
140 Millionen Franken rentiert aktu-
ell mit rund 3,8 Prozent p.a. und
kann frithestens 2028 zum Preis von
100 zuriickbezahlt werden.»
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Sybille Wyss von Tareno peppt
ausgewogene Portfolios mit
Kryptowahrungen auf. Der Erfolg
gibt ihr recht.
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Sybille Wyss’

Favoriten

% Holcim. «Holcim fokussiert ihr
Portfolio mit beeindruckendem
Geschick auf innovative, nachhaltige
Produkte und wachstumsstarke
Markte. Dies steigert die Profitabili-
tidt und reduziert den CO2-Ausstoss.
Durch Infrastrukturprogramme und
Dekarbonisierungsbemiihungen
wird eine weitere Verbesserung er-
wartet, was zu einer hoheren Bewer-
tung fiihren wird. Die Abspaltung
des Nordamerika-Geschifts konnte
den bisher verborgenen Wert ans
Licht bringen. Die Dividenden-
rendite liegt iiber fiinf Prozent.»

% DHL. «Der Weltmarktfiihrer in
der Kontraktlogistik ist im Express-
geschift und in der Spedition bes-
tens aufgestellt, um vom boomenden
Onlinehandel und von der Digitali-
sierung der Logistikbranche zu pro-
fitieren. Die Bewertung reflektiert die
strukturellen und profitablen Wachs-
tumsaussichten zu wenig. Die stabi-
len Ertrige aus dem deutschen Brief-
geschift ermdglichen eine zuverldssige
Dividende von gut vier Prozent.»

% Alphabet. «Dem unangefochtenen
Champion in den Bereichen Inter-
netsuche und Werbung trauen wir
ein anhaltendes zweistelliges
Wachstum zu. Neben steigenden
Werbeeinnahmen werden das wach-
sende Cloud Computing und neue
Ertragsquellen langfristig zuverlds-
sig zu hohem Wachstum beitragen.
Die hervorragende Positionierung in
verschiedenen Technologie-
bereichen macht Alphabet zu einer
soliden Langzeitinvestition.»

» Zum 13. Mal hat der Dienstleister First-
five fiir BILANZ das Rating anhand echter
Depots erstellt. Neben Tareno ragen For-
mat Vermogen & Anlagen, Zugerberg Fi-
nanz und Everon heraus. Everon hat von
der Erholung der Technologieaktien pro-
fitiert und mit 36,94 Prozent eine spek-
takuldre Performance in der dynamischen
Kategorie hingelegt.

Vor allem jene Geldmanager schlugen
sich gut, die sich Anfang 2023 nicht vom
Pessimismus einschiichtern liessen und
investierten. Sorgen vor dem Einbruch der
Konjunktur waren vor einem Jahr weitver-
breitet. «Es gab renommierte Okonomen,
die fiir 2023 eine Rezession vorhersagten.
Wie man heute weiss, lagen sie falsch»,
sagt Matthias Hug, Managing Partner von
Format Vermdgen & Anlagen. Hug hat sich
in dem Rating die Top-Position auf 24-Mo-
nats-Sicht gesichert und belegt in der
60-Monats-Wertung den zweiten Rang. Der
in Ziirich tétige Aargauer hat keinen typi-
schen Werdegang. Nach dem Studium der
Elektrotechnik und Betriebswirtschaft an
der ETH werkte er als Berater bei der Bos-
ton Consulting Group in der Schweiz und
den USA. Statt klassische Industriebetriebe
beriet er Firmen aus der Finanzindustrie.
Von da kam er nicht mehr weg. Nach einer
weiteren Station bei der UBS ging es 2009
im Alter von 40 in die Selbststandigkeit.
«Ich war vom Geschiftsmodell unabhéan-
giger Vermogensverwalter angetan. Bei
Banken weiss der Kunde nie so recht, ob
der Berater die Transaktion fiir ihn oder
fiir die Bank macht», sagt Hug.

Hug ist fiir seine Expertise bei Schwei-
zer Aktien bekannt. Auf den ersten Blick
hatte er im Vorjahr kein leichtes Spiel. Die
Schweizer Borse entwickelte sich 2023 mit
einem Plus von 3,8 Prozent (SMI) ver-
gleichsweise schwach. Das lag vor allem
daran, dass die drei Schwergewichte
Nestlé, Novartis und Roche den Index am
Boden hielten. Das bedeutet aber nicht,
dass es keine Chancen gab. So legte ein
Viertel der Titel im SPI 2023 mehr als 20

Prozent zu. «Hatte man die richtigen Titel
im Depot, war auch 2023 an der Schweizer
Borse viel Geld zu verdienen», weiss Hug.
Fiinf seiner Positionen erzielten inklusive
Dividende eine Rendite von mehr als 50
Prozent. VAT legte etwa 70 Prozent zu,
Swissquote 55 Prozent. «2023 war klar ein
Stockpicking-Jahr», sagt Matthias Hunn,
Vertreter von Firstfive in der Schweiz.

Firstfive hat fiir BILANZ 138 echte Kun-
dendepots von 35 Teilnehmern ausgewer-
tet (siehe Seite 88). Nur mutige und erfolg-
reiche Geldverwalter nehmen am Test teil.
«Private Banking ist ein Angsthasen-Busi-
ness. Banken haben unglaublich grosse
Angst vor Transparenz. Das Schlimmste
ware, dass jemand herausfindet, dass sie
gar nicht so gut sind und kleinere Ver-
mogensverwalter eine hohere Rendite
einholen», so Hunn.

GROSS IST NICHT SEXY

Ein Zusammenhang zwischen der Anzahl
der Analysten und der Rendite sei nicht
existent. «Gibe es den, wiren die Grossen
unschlagbar. Doch das sind sie ganz und
gar nicht.» Vielmehr sei die Grosse haufig
ein Nachteil. Gerade die mittelgrossen
Weltmarktfiihrer, die zu den besonders
spannenden Investments an der Schweizer
Borse zdhlen, sind fiir die grossen Investo-
ren gemessen an der Marktkapitalisierung
zu klein. «Das grossere Anlageuniversum
ist der klarste Vorteil der unabhdngigen
Vermogensverwalter», sagt Hunn. Hinzu
komme der schlankere Investmentprozess
mit pragmatischen, schnellen Losungen.
Zudem seien die Interessenkonflikte bei
Banken durch die eigenen Produkte gross.
Fiir Hunn sind die grossen Anbieter «vor
allem Produktverkdufer».

Frither regelméssig mit Bestnoten im
Vermogensverwalter-Rating vertreten,
wurde es um Zugerberg Finanz in den
vergangenen Jahren ruhig. Im aktuellen
Rating taucht der Geldmanager wieder mit
einer Topleistung iiber zwolf Monate auf.
Ein Zufall ist das nicht. Zugerberg hat »

»Die wichtigste Empfehlung fiir 2024:

investiert bleiben. Ich sehe

gute Chancen

fiir Titel, die bisher hinterherhinkten.”

Sybille Wyss
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Matthias Hug von Format Ver-
maégen & Anlagen hatte 2023
fiinf Schweizer Aktien im Depot,
die mehr als 50 Prozent Rendite
einbrachten.

03 — 2024
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Matthias Hugs

Favoriten

* Swissquote. «Seit der Griindung
ist Swissquote eine der beeindru-
ckendsten Wachstumsgeschichten in
der Schweiz. Der Kurs hat sich seit
dem Borsengang im Jahr 2000 fast
verzehnfacht. Dank gutem Marke-
ting und starker Innovationskraft
wichst Swissquote dynamisch, und
mit der Expansion in Europa eroff-
net sich das Unternehmen weiteres
Wachstumspotenzial. Im Gegensatz
zu vielen anderen Wachstumsfirmen
verfiligt die Swissquote-Aktie iiber
eine moderate Bewertung und ent-
sprechendes Kurspotenzial.»

% Accelleron. «Das 2022 von der
ABB abgespaltene Unternehmen ist
Weltmarktfiihrer bei Turboladern,

die den Treibstoffverbrauch von
Diesel- und Biotreibstoffmotoren

reduzieren. Accelleron verfiigt iiber
eine hohe Umsatzvisibilitdt, da rund
75 Prozent des Umsatzes mit Ser-
vicedienstleistungen verdient wer-
den. Die Aktie hat einen ausgepragt
defensiven Charakter mit einer
stabilen Dividende.»

% Cosmo Pharmaceuticals. «Cosmo
entwickelt Medikamente und Med-
tech-Anwendungen und vertreibt
diese als eigene Produkte mit Part-
nerfirmen oder auf Lizenzbasis. Das
Unternehmen durchlief von 2012 bis
2014 einen ersten grosseren Wachs-
tumsschub, konnte jedoch in der
Folge eine eigene Verkaufsorganisa-
tion in den USA nicht wie angestrebt
aufbauen. Nun ist Cosmo zuriick mit
neuen Anwendungen wie GI Genius
(Endoskopie-Modul mit kiinstlicher
Intelligenz) und Winlevi (Akne-
mittel) und vertreibt diese erfolg-
reich mit etablierten Partnern.»

» sich neu aufgestellt. «Wir hatten Pro-
bleme bei der Selektion ausldndischer Ak-
tien», gibt Firmengriinder Timo Dainese
zu. Verliere man mit Nestlé in Franken
25 Prozent, gehe es in der Schweiz den
meisten so. Liege man mit einem DAX-Titel
30 Prozent zuriick, sei das Verstindnis der
Kunden entsprechend gering. So wurde
umstrukturiert, das Anlageuniversum und
maximale Positionsgrossen neu definiert
und ein ganz neues Monitoring eingefiihrt.
Frither entschied ein Gremium aus vier
Personen, darunter die Eigentiimer. Seit
der Umstrukturierung trifft den end-
giiltigen Entscheid CIO Cyrill von Burg.
Der Durchhédnger in den Vorjahren
machte Dainese zu schaffen. Denn Zuger-
berg Finanz ist eine Erfolgsgeschichte, die
er selbst geschrieben hat. Nachdem er
nach der Kantonsschule zwei Jahre bei
einer Vermogensverwaltung und einer
Privatbank Praxiserfahrung gesammelt
hatte, griindete er im Jahr 2000 im Allein-
gang Zugerberg Finanz. Die Idee: die klei-
neren Kunden nicht mit eigenen Fonds
abspeisen, sondern ihnen dieselben »

ANZEIGE

@Jpaygreen

Lieber handeln als verwalten -
Jetzt in eine grune Zukunft

investieren.

PayGreen revolutioniert mit einer einzigartigen Bezahlmethode den Kampf
gegen den Klimawandel. Die C0,-Preise werden ohne zusatzliche Kosten in
die Online-Transaktionen integriert. Dies bietet Onlineshops einen starken
o6konomischen Anreiz, umweltbewusster zu agieren und erméglicht es uns,
Treibhausgase effektiv zu reduzieren, statt sie nur zu kompensieren.

Investiere bis zum 29. Februar 2024 in PayGreen und hilf uns, die
digitale Zahlungswelt nachhaltig zu verandern. Scanne die QR-Codes,
um mehr Uber diese spannende Chance zu erfahren.

Co-Founder
kennenlernen

Hier informieren
und investieren
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Die besten Vermdgensverwalter
uber 12 Monate

Vermdgensverwalter Rendite Sharpe Ratio Risiko

Zugerberg Finanz AG, Zug 6,41% 0,92 5,58%

Ausgewogen

Zugerberg Finanz AG, Zug 8,76% 1,05 7,16%

Moderat dynamisch

Everon AG, Ziirich 15,40% 2,21 6,39%

Everon AG, Ziirich 36,94% 1,95 18,26%

Vermogensverwalter des Jahres

Bei der Auszeichnung «Vermdgensverwalter des Jahresy wird von Firstfive das
Risiko-Rendite-Verhaltnis in drei von insgesamt vier Risikoklassen bewertet.
Vermogensverwalter, die in allen vier Strategien teilnehmen, dirfen ein Resultat
streichen. Die maximale Punktzahlist 100.

e
Rang, Verwalter Punkte Rang, Verwalter Punkte
1 Zugerberg Finanz AG 90,17 1 i‘r’"l':::n":g"‘age“ & 81,70
2 Everon AG 717,32 2 Descartes Finance AG 80,87
3 Lakefield Partners AG 76,57 3 Tareno AG 80,65

Rang, Verwalter Punkte Rang, Verwalter Punkte
1 Tareno AG 95,57 1 Tareno AG 100,00
2 ZugerbergFinanz AG 7604 2 poimatermogend 83,51
S 7541 3 OddoBHF Trust GmbH 74,30

Quelle: Firstfive. Risiko entspricht der Standardabweichung.
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» Leistungen anbieten, wie sie reiche
Kunden bei den Privatbanken erhalten.
Nach knapp einem Jahr kam der erste Mit-
arbeiter hinzu. Heute beschiftigt Dainese
60 Leute und zdhlt mit einem Anlage-
vermogen von 3,7 Milliarden Franken zu
den grosseren unabhingigen Vermogens-
verwaltern der Schweiz.

Welche Performance Zugerberg und die
anderen Vermogensverwalter 2024 zu-
stande bringen, wird zu einem guten Teil
vom Geschick der Notenbanken abhingen.
Diese suchen noch den richtigen Moment,
um die Zinsen in den Industrielindern zu
senken. Nicht zu friih, um eine Wiederkehr
der Inflation zu verhindern, und nicht zu
spit, um die Konjunktur nicht abzuwtiir-
gen. «Gelingt ihnen dieser Balanceakt eini-
germassen, sind die Chancen fiir ein gutes
Anlagejahr auf Aktien- wie auf Obligatio-
nenseite intakt. Andernfalls versalzen uns
die Zentralbanken nach dem viel zu spéten
Start der Inflationsbekdmpfung 2021 ein
weiteres Mal die Suppe», so Hug.

Laut Sybille Wyss sind die hohen Erwar-
tungen an sinkende Zinsen kurzfristig ein
Risiko. Lockern die Notenbanken die Zins-
schraube langsamer als erhofft, wiirde das
zu Enttduschungen fiihren. Eine Korrektur
sieht die Baslerin jedoch als eine Einstiegs-
gelegenheit.

KONJUNKTUR SPIELT MIT
Zumindest kein Gegenwind soll von der
Konjunktur kommen. «Wir gehen weiter-
hin nicht von einer globalen Rezession
aus, da die Arbeitsméirkte robust sind und
die weltwirtschaftliche Lage stabil ist»,
sagt Timo Dainese. Wie schon 2023 pro-
gnostizieren die Zuger ein Weltwirtschafts-
wachstum von drei Prozent. Treiber soll
der Konsum sein. In Asien erwartet Zuger-
berg das stirkste Wachstum, wihrend sich
die Dynamik in den USA abschwéchen soll.
Die geopolitischen Risiken seien laut
Zugerbergs Chefékonom Maurice Peder-
gnana zwar erhoht. Aber nur wenn eine
Grossmacht aktiver in einen Konflikt ge-
rate, konne es erneut Probleme bei Roh-
stoffen und Lieferketten geben. Potenzial
fiir so einen Konflikt besteht in Israel.
«Zwar haben weder die USA noch Iran ein
Interesse an einer Eskalation des Krieges,
aber sie kann nicht ausgeschlossen wer-
den», sagt Hug. Nervoés machen den erfah-
renen Vermogensverwalter solche Bedro-
hungen nicht. «Es hat in den letzten 50
Jahren keine Phase ohne geopolitische
Risiken gegeben, damit muss man leben.



,,Bei Banken weiss der Kunde nie
so recht, ob der Berater die Transaktion
fiir ihn oder fiir die Bank macht.”

Matthias Hug

Anleger werden fiir das Risiko mittelfristig
mit attraktiven Renditen entschidigt.»
Sybille Wyss zitiert Warren Buffett, der
die Borse als Instrument bezeichnete, um
Geld von den Ungeduldigen zu den Gedul-
digen zu transferieren. Die Aussage fasse
nicht nur das Borsenjahr 2023 treffend zu-
sammen, sondern entspreche auch Tare-
nos Anlagephilosophie: «Das grosste Anla-
gerisiko besteht darin, gar nicht investiert
zu sein.» Wyss ist der festen Uberzeugung,
dass die Aktienméirkte immer einen Weg
aus der Krise finden, es aber unterwegs
immer Griinde gab, gibt und geben wird,
kurzfristig zu verkaufen. «Unsere wich-

tigste Empfehlung fiir das Borsenjahr
2024: investiert bleiben.» Denn die Kombi-
nation aus einer moderaten Verlangsa-
mung des Wachstums, niedrigeren Zinsen
und Gewinnwachstum diirfte laut Wyss ein
guter Ndhrboden fiir einen massvollen An-
stieg der Aktienmarkte im Jahr 2024 sein.

2023 waren in den USA in erster Linie
die «Magnificent 7» fiir den Anstieg des
Marktes verantwortlich. Fiir 2024 erwartet
sie nicht nur in den USA eine breitere
Hausse. «Ich sehe gute Chancen fiir Titel,
die bisher hinterherhinkten, wie etwa
Schweizer Small bis Large Caps oder Va-
lue-Aktien.»

Sybille Wyss ist eine von nur wenigen
Frauen, die es an die Spitze eines Schwei-
zer VermoOgensverwalters schafften. Der
Aufstieg war direkt und schnell. 2004 star-
tete sie nach einer Banklehre bei der UBS
bei Tareno als Assistentin. 2005 wechselte
sie ins Portfolio Management, 2012 war sie
bereits Chefin der Abteilung. Zwei Jahre
spiter Chief Investment Officer, Head
Portfolio und Asset Management und Mit-
glied der Geschiftsleitung. Seit Juni 2020
ist Wyss CEO, seit 2022 auch Teilhaberin.
Doch es sind noch nicht alle Ziele erreicht.
2,8 Milliarden Franken an Vermogen wur-
den Ende 2023 verwaltet. «Die magi- »

ANZEIGE

Ist doch ganz normal.

Vermogen von Expert:innen
verwalten lassen.
postfinance.ch/vermoegensverwaltung

PostFinance'h
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So wurde getestet

Der Vergleich ist aufwendig und
einzigartig. 35 Vermogensverwalter
reichten 138 echte Kundendepots
ein. Um eine einheitliche Daten-
basis fiir eine faire Auswertung zu
schaffen, wurden alle Trans-
aktionen von der Firstfive AG paral-
lel mit der eigenen Verwaltungs-
software verbucht. Uber die
Platzierung entscheidet die Sharpe
Ratio, also die Rendite im Verhilt-
nis zum Risiko. Die Sharpe Ratio
zeigt, das Wievielfache des Risiko-
einsatzes verdient wurde. Das
Risiko entspricht der Wertschwan-
kung des Depots, gemessen als
Standardabweichung. Auch durch
diese Risikoadjustierung werden
die Leistungen vergleichbarer.
Hoheres Potenzial fiir Gewinne
erkaufen sich die Geldmanager mit
hoheren Risiken. Die Depots wer-
den auf Basis ihrer Wertschwan-
kungen in vier Risikokategorien
gruppiert. Pro Kategorie gibt es fiir
unterschiedliche Zeitriume eine
Bestenliste. Fiir die Auszeichnung
«Vermogensverwalter des Jahres»
fiihrt Firstfive auf Basis der Sharpe
Ratio die Ergebnisse aus drei von
vier Risikoklassen iiber eine Punk-
tewertung zusammen. Gewertet
werden die Strategien mit der
hochsten Sharpe Ratio. Fiir die
beste Ratio werden 33,33 Punkte
vergeben. Sie ist Massstab fiir die
nachfolgenden Plitze. Diese er-
halten Punkte entsprechend dem
prozentualen Erreichen des Top-
Ergebnisses. Gewinner ist die
Vermogensverwaltung mit der
hochsten Gesamtpunktzahl. Der
Sieger muss herausragende Leis-
tungen in drei unterschiedlichen
Anlagestrategien erzielt haben.

Die von den Vermogensverwal-
tern eingereichten Depots bleiben
iiber Jahre im Vergleich. Anderun-
gen sind nur aus besonderen Griin-
den méglich, wie dem Verlust des
Kunden oder einer Anderung in
seinem gewiinschten Anlagerisiko.
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» sche Grenze von drei Milliarden sind
unser nichstes Ziel», so Wyss. «Mittelfris-
tig wollen wir zu den zehn gréssten Vermo-
gensverwaltern der Schweiz zdhlen.»

Die Assets der Vermdégensverwalter
wachsen auch mit der Performance. Die
kénnte wieder verstdrkt vom Heimatmarkt
kommen. Aktienexperte Matthias Hug
glaubt, dass die heimische Borse auch auf
mittlere Frist zu den attraktivsten Markten
weltweit zihlt. In Phasen mit geddmpftem
Wachstum und Unsicherheiten beziiglich
der Zinsentwicklung seien gering verschul-
dete Qualititstitel mit hohen Margen und
strukturellem Wachstum besonders ge-
fragt. Genau die gebe es in der Schweiz in
grosser Zahl. Neben den drei Top-Tipps
Swissquote, Accelleron und Cosmo Phar-
maceuticals (siehe Seite 87) gehoren ge-
madss Hug ABB, Also, Dottikon, Givaudan,
Interroll, Kardex, Lem, Logitech, Lonza,
Partners Group, Richemont, Siegfried,
Skan, Sonova und Straumann dazu.

Firmen, die stark verschuldet sind und
empfindlicher auf die Konjunktur reagie-
ren, hitten im aktuellen Umfeld jedoch
schlechtere Karten. So hingen die zyk-
lischen Teile der Schweizer Industrie noch
in den Seilen. Geopolitische Spannungen,
der Abbau von Lagerbestinden und der
hohe Franken belasten. Hug: «Wann die
Trendwende kommen wird, ist noch
schwer zu sagen.»

Wie gut sich die Vermogensverwalter
schlagen, liegt zu einem wesentlichen Teil
an der Gewichtung der Anlageklassen. Bei
Hug halten Kunden mit dem Risikoprofil
«ausgewogen» je rund die Hilfte des
Anlagevermogens in Aktien und in Obli-
gationen. Taktisch hat der Vermogens-
berater die Aktienseite bereits seit vergan-
genem Jahr stirker gewichtet. Bei Tareno
geht es etwas komplexer zu. «Balanced»-
Portfolios, die fiir rund die Hilfte der Kun-
den eingesetzt werden, bestehen laut Wyss
aus einer «ausgewogenen Mischung» ver-

schiedener Anlageklassen. Typischerweise
fiinf Prozent bleiben liquid, um jederzeit
auf unvorhergesehene Ausgaben oder
Marktchancen reagieren zu konnen. Etwa
35 Prozent stecken in Obligationen. «Sie
sind die stabilisierende Komponente,
generieren regelmissige Einkiinfte und
schiitzen das Portfolio vor Marktschwan-
kungen», sagt Wyss. Jahre wie 2022, als
Obligationen herbe Verluste statt Stabilitét
brachten, sind gliicklicherweise die grosse
Ausnahme. Den grossten Anteil bilden im
ausgeglichenen Tareno-Portfolio mit rund
50 Prozent Aktien. Diversifiziert tiber
Sektoren, Linder und Regionen, bestim-
men sie das Wachstumspotenzial des
Portfolios.

EINE PRISE KRYPTO

Aufgepeppt wird das balancierte Portfolio
mit zehn Prozent liquiden bis semiliquiden
alternativen Anlagen. Das kdnnen Private-
Equity-, Rohstoff- aber auch Kryptoanlagen
sein. In Letztgenannte wird bereits seit
2020 investiert - und das mit Erfolg. «Wir
haben schon mehrmals Gewinne mitge-
nommeny, sagt Sybille Wyss. Die Bitcoin-
Quote liegt mittlerweile bei 1,5 Prozent.
Wird dieser Wert deutlich {iberschritten,
verkauft Tareno einen Teil. «Kunden, die
lange dabei sind, haben ihren Kapitalein-
satz schon mehrfach zuriickerhalten. Da-
mit wire sogar ein Komplettausfall gut
verkraftbar», so Wyss. Mit dem rechnet sie
aber ganz und gar nicht. «Wir sind extrem
optimistisch fiir Bitcoin. Jetzt, da Retail-
und institutionelle Investoren mittels
ETFs einsteigen konnen, geht es wohl erst
richtig los.» Sie sieht Bitcoin als klassische
asymmetrische Wette, bei der das Chan-
cenpotenzial das Verlustrisiko um ein Viel-
faches iibersteigt.

Die Wette scheint aufzugehen: Bitcoin
hat die 50000-Dollar-Hiirde genommen.
Und Sybille Wyss hat wohl weiterhin keine
besorgten Kunden am Telefon. -

»Private Banking ist ein
Angsthasen-Business. Banken
haben unglaublich grosse
Angst vor Transparenz.”

Matthias Hunn



