SIGLO Timeout

[
SIG

LO Jan. 2017

SIGLO Timeout Nr. 69 - Warum nicht?

Einflihrung

Die Herausforderungen fir institutionelle Anleger wirken fir das neue Jahr einmal mehr gigantisch.
Ambitidse Zielrenditen zu erreichen und dabei Risiken breit zu streuen, bleibt eine Herkulesaufgabe.
Wenn dann alles noch liquide sein sollte und den TER nicht erhéhen darf, wird es utopisch. Wir
mdchten im Timeout eine Denkhaltung bzw. einen Vorsatz flirs neue Jahr beschreiben, welche den
Anlegern trotz des garstigen Umfelds konstruktivere Diskussionen erlaubt und sie nicht vor Ehrfurcht
erstarren oder verzweifeln lassen soll. Hierflir bedienen wir uns bei einer Idee von Dietmar Dahmen.

Idee

Stellen wir uns folgende Situation vor: Ihr/e
Partner/in fragt sie, ob sie im Frihling Lust auf
ein gemeinsames Wochenende in Paris héatten.
Sie antworten kurz und trocken mit "warum?".
Ihre Gegenfrage "warum" impliziert vermutlich
bei den meisten Partnerinnen (bewusst oder
unbewusst), dass sie weder besonders viel Lust
dafilir haben noch eine Reise fir nétig erachten.
Noch einen Schritt weiter gedacht, klingt das
"warum?" fast vorwurfsvoll, als gébe es etwas
zu beichten oder zu berichtigen, als brauchte
man eine echt gute Erkldrung, um gemeinsam
mit seiner Herzensdame nach Paris zu fahren.
Aus einer gutgemeinten positiven ldee, kann im
dimmsten Fall wegen ihrer Reaktion sogar ein
Problem werden. Keine guten Vorzeichen fir
den weiteren Verlauf der Unterhaltung und evtl.
der gesamten Beziehung im neuen Jahr.

Hatten Sie stattdessen gefragt, "warum nicht?",
wirden Sie grundsatzlich Interesse und Gefallen
an der Ildee und am Partner/in signalisieren.
"Warum nicht?" klingt positiv und offen, zwingt
Sie aber noch nicht zu einem verbindlichen Ent-
scheid. Es erfordert ja eigentlich keine konkrete
Begriindung dafir, eine tolle Kurzreise in die
Stadt der Liebe zu unternehmen. Es reicht im
Prinzip, wenn nichts Konkretes dagegen spricht.
Falls Sie effektiv keine Lust auf diesen Trip ver-
splren, kénnen Sie immer noch Argumente
dagegen auffiihren wie z.B., dass man fiir das
gemeinsame Baby oder den Hundewelpen
sorgen musste, dass man eigentlich noch fast
lieber nach Barcelona ginge oder dass man sich
in Paris heute nicht sicher fuhlt. Ihre Partnerin
wird die Gegenargumente héchstwahrscheinlich
konstruktiver aufnehmen, als wenn sie nur
griesgramig "warum?" gefragt hatten.

Warum nicht breiter diversifizieren?

Auf die beiden Denkhaltungen "warum?" bzw.
"warum nicht?" treffen wir oft in Diskussionen
institutioneller Anleger. Interessant ist dabei zu
beobachten, dass das stets negativ anmutende

"warum?" in der Regel offene und konstruktive
Diskussionen etwas l&hmt oder sogar abwirgt.
Neue Anlageideen werden damit oft im Keim
erstickt, weil es sich flr die Person mit dem
Vorschlag unangenehm anfihlt, mit ihrer Idee
gleich in die Defensive gedréngt zu werden. Das
"warum?" schiebt nédmlich die Beweislast direkt
auf den Vorschlagenden. Warum willst du nach
Paris? Wo soll das Ganze Uberhaupt? Erfreu-
licherweise pflegen unsere Kunden das "warum
nicht?", was uns unseren tollen Job ermdglicht.

Kurze Anmerkung von uns: Antworten auf die
Frage, warum man im aktuellen Umfeld neue
Anlagen zur Verbesserung der Diversifikation in
einem traditionellen Portfolio priifen soll, gibt es
ja wirklich genug. Zinsen sind zu tief, um die
Verpflichtungen risikoarm zu bedienen. Die
Bewertungen zahlreicher Anlagen wie Aktien,
Unternehmensanleihen und Immobilien sind alle
nicht gerade giinstig und gute Diversifikatoren
wie immer nur schwer zu finden. Zudem kon-
zentrieren sich die Anlagerisiken vieler Institu-
tioneller nach wie vor auf nur eine Anlageklasse
(Aktien). Dass diese Aufzahlung die Stimmung in
vielen Gremien nicht gerade erheitert, erstaunt
ja nicht. Die Vorsorgewelt wirkt dann effektiv ein
bisschen trostlos und der Ausblick auf die Pen-
sionierung duster. Man neigt unter diesen Um-
stdnden verstandlicherweise zu Resignation und
gibt sich seinem Schicksal hin. "Wir kdnnen ja
sowieso nichts machen, also machen wir am
besten auch gar nichts." Erneut keine guten
Vorzeichen fir eine Vorsorgeeinrichtung und vor
allem nicht fur ihre aktiven Beitragszahler.

Wiirde man neuen Anlagevorschlagen hingegen
mit der "warum nicht?" Denkhaltung begegnen,
so ergdbe sich wohl h&ufig eine konstruktivere
Atmosphére flr eine Evaluation. Die Beweislast
erdriickt die Person mit der Idee nicht gleich
von Anfang an, sondern erlaubt ihr, in Ruhe ihre
Uberlegungen auszufiihren. Im Verlauf der sich
daraus ergebenden Diskussion bieten sich ja
durchaus Gelegenheiten, um Grinde gegen den
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Vorschlag auf den Tisch zu bringen. Z.B. fehlt
evtl. die Transparenz, die Liquiditdt oder die
Auswahl an guten Funds zur Umsetzung. Evtl.
findet sich auch keine befriedigende Beratung
(was wir uns bei SIGLO natirlich kaum
vorstellen konnen), oder es besteht einfach
subjektive Skepsis gegenlber einer Strategie
oder einem Manager. Gerade die konstruktive
Diskussion Uber mdgliche Bedenken bietet aber
die Basis fur fundierte Anlagentscheide. Ohne
solche Besprechungenen waren Anlageent-
scheidungen vielleicht sogar fahrldssig. Die
Denkhaltung "warum nicht?" liefert deshalb eine
Basis fur wohliliberlegte Entscheidungen.

Warum nicht in diesen Fund investieren?

Anlegern und Beratern stehen heute tausende
von Anlageprodukten und Funds zur Verfligung.
Viele davon werden aktiv vermarktet und ange-
priesen. Nicht alle davon lohnen sich als Anlage.
Wir interpretieren unsere Rolle als Berater fir
alternative Anlagen, wie z.B. Insurance Linked
Securities (ILS), Private Debt oder CTAs, aber
trotzdem auch darin, Kunden die Frage "warum
nicht?" zu beantworten. Bei der Suche nach
geeigneten Funds fir unsere Kunden hilft eine
konstruktive Denkhaltung mehr als kurz und
vorwurfsvoll "warum?" zu fragen. Hinzu kommt
das Feedback an Manager, die zu Recht wissen
mochten, weshalb sie es mdglicherweise nicht
auf die Shortliste oder aufs Podest geschafft
haben. Méchte man voller naivem Tatendrang
die Vermdgensverwaltungsindustrie verbessern,
so dirfte man dies mit konstruktivem Feedback
eher erreichen als mit unterkihlten Absagen.

Innovation férdern

Als Arbeitgeber und Dienstleister erscheint es
uns bei SIGLO absolut zentral, die Ideen aller

Mitarbeiter und auch aller Kunden aufzunehmen
und nach dem Motto "warum nicht?" zu prtfen.
Wir sind dankbar fir jeden Input. Wir setzen
nicht jeden um, aber die geistige Auseinan-
dersetzung mit der Denkhaltung "warum nicht?"
ist haufig bereichernd. Die bisherige Erfahrung
ist fUr uns jedenfalls ausgezeichnet.

Es durfte flr Mitarbeiter auch frustrierend sein,
wenn ihre neuen Ideen mit einem skeptischen
und negativen "warum?" leicht abgeschmettert
werden. Auch hier sprechen wir teilweise aus
eigener Erfahrung friherer Zeiten. Spétestens
nach der dritten Watsche dirften sich inno-
vative Mitarbeiter fragen, ob sie sich diese Art
von Ruckmeldung weiterhin antun mdchten. In
diesem Zusammenhang méchten wir uns aber
auch fur die Offenheit anderer, ehemaliger Vor-
gesetzter bedanken. Ohne sie wéren wir wohl
nie auf die Kernthemen von SIGLO gekommen,
h&tten wohl nie die unbezahlbaren Erfahrungen
mit Alternativen gemacht und dirften vermutlich
heute keine eigenen Timeouts mit der eigenen
Firma verfassen. Merci!

Warum nicht auch fiir Sie?

Wir wirden uns nie anmassen, anderen Leuten
zu sagen, welche Vorsatze ihnen fiir das neue
Jahr gut stehen wirden. Wir méchten lediglich
diejenigen unter unseren Lesern einladen,
welche bisher noch keine Erfahrung mit "warum
nicht?" sammeln konnten, es gelegentlich aus-
zuprobieren. Es dirfte sich erfrischend anfiihlen
und helfen, positiver mit den zweifellos grossen
Herausforderungen der Zukunft umzugehen.
Zudem konnte es auch private Taren flr den
nachsten TGV nach Paris oder sonst an einen
netten Ort 6ffnen, was wir allen Reiselustigen
nur warmstens empfehlen kénnen.

SIGLO Capital Advisors AG

ist eine Anlageberatungsfirma in Zrich,
berét Sie bei der Umsetzung lhrer Anlagen,
unterstitzt Sie bei der Selektion von Anlage-
produkten und Managern, bei der Portfolio-

konstruktion und bei der Uberwachung,

erarbeitet massgeschneiderte Lésungen mit
konkreten Handlungempfehlungen fir Sie,

ist zu 100% im Besitz der Partner und hat keine
Bindungen zu anderen Finanzinstituten.
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