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DAS MUSTERDEPOT DER «HANDELSZEITUNG»

Mobilezone –  
die Spannung steigt
Was für eine Aufholjagd! Hatte der SPI das 
Musterdepot vor einer Woche mit einer 
Performance seit Start Anfang November 
von 2,9 Prozent etwas abgehängt (Depot: 2,2 
Prozent), so haben die zehn Portfoliotitel nun 
den breiten Aktienmarkt klar hinter sich zurückgelassen. 
Während der Index auf Wochensicht auf der Stelle trat, 
schaffte das Depot ein Wochenplus von 2,2 Prozentpunkten. 
Was die Redaktion vor einer Woche prognostiziert hatte, ist 
dabei auch eingetreten: Die beiden Wochenverlierer vor 
sieben Tagen – AMS und Social Chain – sind nun die beiden 
Gewinner. 

Bei diesen Titeln sind noch höhere Kurse drin. In den letz-
ten Tagen ging es auch mit Mobilezone nach oben. Anleger set-
zen darauf, dass der Telefondienstleister im März starke Zahlen 
vorlegt. Argumente für die Aktie: Ein günstiges 10er-KGV und 
eine hohe Dividendenrendite von über 5 Prozent. Die Aktie ist 
noch lange nicht ausgereizt. Mit einem Plus von 3 Prozent zählt 
auch Metall Zug zu den Gewinnern der letzten Woche. Die 
Aktie hat jetzt den Widerstand bei 2200 Franken erreicht. Da 
könnten schon im Vorfeld der Jahreszahlen – diese sind für 
März zu erwarten – Kurse um 2300 Franken drin sei.

«Musterdepot»-Autor Georg Pröbstl ist an einem Anlageprodukt  
beteiligt. Hier genannte Titel können teilweise darin enthalten sein.
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Titel	 ISIN 	 Stück	 Kurs am 13.1.2020	 Kursziel 12 Monate	 Wert (in CHF)	 Performance
AMS	 AT0000A18XM4	 200	 43,61 CHF	 59,50 CHF	 8 722.00	 –5,9%
Bell	 CH0315966322	 35	 263,00 CHF	 350,00 CHF	 9 205.00	 –3,8%
Burckhardt	 CH0025536027	 40	 265,00 CHF	 290,00 CHF	 10 600.00	 6,6%
Cyan	 DE000A2E4SV8	 450	 22,90 EUR	 34,50 EUR	 11 288.20	 13,1%
Daetwyler	 CH0030486770	 55	 171,60 CHF	 195,00 CHF	 9 438.00	 0,7%
KSB Vorzüge	 DE0006292030	 32	 299,00 EUR	 395,00 EUR	 10 480.89	 11,2%
Metall Zug	 CH0039821084	 4	 2 200,00 CHF	 2650,00 CHF	 8 800.00	 4,8%
Mobilezone	 CH0276837694	 950	 11,16 CHF	 12,80 CHF	 10 602.00	 7,9%
The Social Chain	 DE000A1YC996	 475	 18,00 EUR	 29,50 EUR	 9 365.76	 –1,1%
U-blox	 CH0033361673	 110	 94,95 CHF	 139,50 CHF	 10 444.50	 13,5%
Cash 5503.12 CHF
SPI 12 455,56 Punkte						      3,2%
Musterdepot Total 104 449.46 CHF 					     4,4%
START 11.11.2019, FIKTIV 100000 FR. BEI AUFLAGE SIND ALLE TITEL GLEICHGEWICHTET. JEDE POSITION HAT EINEN GEGENWERT VON 10000 FRANKEN. STÜCKELUNGEN WERDEN ALS CASH AUSGEWIESEN.� QUELLEN: EIGENE SCHÄTZUNGEN, BLOOMBERG

INTERVIEW: HARRY BÜSSER

Wir haben gehört, Sie hätten kürzlich in 
irakische Obligationen investiert. 
Thomas Rutz: Ja, nachdem der Anschlag 
auf den iranischen General Soleimani be-
kannt wurde, haben wir taktisch einige 
Positionen gekauft. 

Das ist auch ein Konzept Ihres Fonds. 
Ja, man könnte sagen, wir investieren, 
wenn die Kanonen donnern. 

Das hat sich gelohnt. Ich habe gesehen, 
dass eine irakische Staatsanleihe mit 
Laufzeit bis 2023 gleich nach dem 
Anschlag auf Soleimani von einem Kurs 
von 103 Dollar auf 98 Dollar gefallen ist.  
Inzwischen notiert sie wieder über 100.
Wir hatten eine andere Anleihe gekauft, 
die sich etwas mehr bewegte.  Sie hat eine 
etwas längere Laufzeit, bis zum Jahr 2028. 
Wegen der längeren Laufzeit und der da-
raus resultierenden grösseren Unsicher-
heit hat sich diese etwas stärker bewegt. 

Das heisst? 
Sie ist von einem Kurs bei 98 auf 92 ge
fallen und anschliessend wieder gestie-
gen, weswegen wir bereits wieder eine 
Kleinigkeit verkauft haben. Wir investie-
ren schnell, verkaufen aber auch wieder 
schnell.

Einer der Vorteile der Hochzinsanleihen ist 
derzeit ja, dass es hier noch Zinsen gibt. 
Wie viel Zinsen erhalten Anleger derzeit 
noch mit irakischen Staatsanleihen?
6 Prozent liegen drin. Wir sind im Irak jetzt 
aber nicht so sehr in Staats-, sondern 
mehr in Unternehmensanleihen inves-
tiert. Die haben laufende Renditen von 8 
bis 10 Prozent pro Jahr.

Können Sie Beispiele nennen?
Wir sind beispielsweise in Anleihen  
der unabhängigen Ölfirma DNO in
vestiert. Das ist eine norwegische Hol-
ding, die sich auf den Mittleren Osten 
spezialisiert hat. Oder in Genel Energy, 
eine andere  dort tätige Energiefirma. 
Dann auch in Antonoil, eine chinesische 
Ölservicefirma, deren Erträge aber zu 30 
bis 40 Prozent aus dem Geschäft im Irak 
kommen. Die haben wir jetzt noch im 
Portfolio.

Wie viel Rendite zahlen diese irakische 
Unternehmensanleihen etwa?
Zwischen 8 und über 10 Prozent beträgt 
die jährliche Rendite auf Verfall derzeit 
etwa.

Wo investieren Sie noch? 
Wir sind global und sehr breit in den grossen 
Regionen investiert, aber wir engagieren 
uns auch stark in Grenzmärkten wie der Ka-
ribik, Mittelamerika, Osteuropa, den Län-
dern der Seidenstrasse, Afrika und Südost-
asien, sogar bis nach Papua-Neuguinea. 

Okay, also eigentlich fast überall. Gibt es 
auch Länder, in die Sie weniger investieren?  
Ja, beispielsweise die Türkei. Die gefällt 
uns nicht, insbesondere die Politik des 
Präsidenten dort.

Ich sehe, der Fonds hat ein relativ grosses 
Gewicht in Indonesien. Warum?
Zum Beispiel weil wir China mit Indonesien 
verglichen und dabei festgestellt haben, 
dass wir in Indonesien mehr Rendite pro 
Einheit Risiko erhalten.

Wie hoch ist die Rendite?
Im hochverzinslichen Bereich sind zwi-
schen 10 bis 15 Prozent mit indonesischen 
Unternehmensanleihen in Dollar mög-
lich. Wir investieren nur in Anleihen, die 
in Hartwährungen kotiert sind, also nicht 

in Indonesischen Rupiah oder Irakischen 
Dinar.

Das nimmt etwas Risiko aus der Anlage-
strategie heraus. 
Ja, trotzdem muss man bei Unternehmens-
anleihen darauf schauen, in welchen Wäh-
rungen die Firmen ihr Geld verdienen. 
Wenn die Firma Indonesische Rupiah ver-
dient, kann es ein Problem werden, wenn 
sie eine Anleihe in Dollar bezahlen muss.  

Sie haben China erwähnt. Wo investieren 
Sie dort? 
Wir haben einige Anleihen von chine
sischen Immobilienfirmen gekauft. 

Wieso? Der Markt gilt als überhitzt. 
Deswegen hat die chinesische Regierung 
vor nicht langer Zeit Maximalwerte für die 
Verschuldung von Immobilienfirmen fest-
gelegt. 

Dann können sie weniger Immobilien auf 
Pump kaufen ... 
Ja, damit haben wir quasi einen staatlich 
verordneten Schuldenabbau.

Das ist gut für die bestehenden  
Gläubiger. 
Ja, das denken wir auch und haben ge-
kauft, was sich bereits begonnen hat, aus-
zuzahlen.

In welche Anleihen haben Sie denn  
investiert?
Etwa in jene der Immobilienfirma Ever-
grande. Diese baut Wohnungen auch  aus-
serhalb der grossen, bekannten Zentren. 
Oder in Städten, wo die Landpreise nicht 
so hoch sind. Die Anleihe läuft bis zum 
Jahr 2025 und rentiert mit rund 12 Prozent 
pro Jahr. 

Welche Immobilienanleihen in China  
haben Sie noch gekauft? 
Eine von der Firma Zhenro. Sie baut  
eher exklusive Wohnungen an guten 
Lagen in den Zentren. Diese Anleihe  
läuft bis zum Jahr 2024 und rentiert mit  
7 Prozent. 

Sie investieren auch häufig in 
Infrastrukturanleihen wie Flughäfen 
und Metrolinien. 
Ja, wir haben in Anleihen zum Bau der 
zweiten Metrolinie in der peruanischen 
Hauptstadt Lima investiert. Oder jetzt erst 
kürzlich in Anleihen zum Erweiterungs-
bau des Flughafens in der ecuadoria
nischen Hauptstadt Quito. Alle, die nach 
Ecuador fliegen, müssen über diesen 
Flughafen.  

Wie hoch rentiert die Anleihe? 
Derzeit etwas über 10 Prozent. Sie ist in 
Dollar kotiert und läuft bis zum Jahr 2033. 

«Investieren, wenn Kanonen donnern»

US-Botschaft im Irak: Nach dem Anschlag auf den iranischen General Soleimani sind irakische Staatsanleihen gefallen. Thomas Rutz hat gekauft und damit Geld verdient.

Obligationen Hierzulande gibt 
es kaum Zinsen, aber irakische 
Anleihen zahlen 6 Prozent. 
Contrarian-Investor Thomas 
Rutz über seine Anlagen.

Performance  
seit 11.11.2019

+4,4%

«Wir haben einige  
Anleihen von chinesischen  

Immobilienfirmen  
gekauft.» 

Thomas Rutz
Der Fondsmanager arbeitet beim 
Vermögensverwalter Mainfirst.  
Er investiert in Obligationen in 
Schwellen- und Grenzmärkten.  
Sein Mainfirst Emerging Markets 
Credit Opportunities Fund hat über 
die vergangenen fünf Jahre hinweg 
im Schnitt rund 8 Prozent jährlich 
gewonnen. Im Fonds sind über 
300 Millionen Franken investiert.
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