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,Der Euro wird uns erhalten bleiben,
weil er politischer Wille ist“

Smart Investor im Gesprich mit Fondsmanager Peter E. Huber von StarCapital tiber den
Fortbestand des Euro und die Attraktivitit von Unternehmensanleihen

Smart Investor: Die Politik versucht verzweifelt die europai-
sche Gemeinschaftswahrung zu stiitzen. Ist der Euro aus lhrer
Sicht noch zu retten?

Huber: Wir haben eine Staatsschuldenkrise und daraus abge-
leitet eine systemische Bankenkrise. Die Banken wurden von
der Staatsschuldenkrise deshalb infiziert, weil man sie von Sei-
ten der Politik eingeladen hat, ,risikolose Profite“ durch den
Kauf von Staatsanleihen zu machen. So wurde in der Solvabi-
litatsverordnung von 2007 festgelegt, dass Euroanleihen von
Mitgliedern der Wahrungsunion per se absolut sicher sind und
deshalb nicht mit Haftungskapital unterlegt werden miissen.
Gleichzeitig hat man dafiir gesorgt, dass sich die Banken quasi
zum Nullzins unbegrenzt bei der EZB refinanzieren konnen. Die
Banken haben diese Moglichkeit genutzt und in grofdem Um-
fang langlaufende Staatsanleihen gekauft und iiber die EZB
kurzfristig finanziert. Wieder einmal racht sich, dass die Golde-
ne Bankregel Nr. 1, namlich die Fristenkongruenz, missachtet
wurde. Wir haben keine Eurokrise. Der Kurs des Euro ist stabil
oder wertet gegeniiber vielen Wahrungen sogar auf. Der Euro
wird uns erhalten bleiben, weil er politischer Wille ist und fiir
die Zukunft Europas eine gemeinsame Wéahrung unverzichtbar
ist. Ein Auseinanderbrechen des Euroraumes bringt auch wirt-
schaftlich keinerlei Vorteile, sondern schadet nur.

WERTENTWICKLUNG DES HUBER STRATEGY 1 SEIT AUFLAGE

W StarCapital Huber Strategy 1 A-EUR
60% MSCI World in EUR & 40% JPM GBI in EUR
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Smart Investor: Im ,StarCap Winbonds+“-Fonds setzen Sie ver-
starkt auf Unternehmensanleihen. Ist das nicht problematisch
in einem rezessiven Umfeld?

Huber: Wir laufen in Europa in eine Anpassungsrezession, ver-
ursacht durch die Sparpolitik der Regierungen, die Zwangs-
rekapitalisierung der Banken und die Abschwachung der Welt-
wirtschaft. In einem solchen Umfeld sind Anleihen die erste
Wahl. Staatsanleihen hochverschuldeter Lander sind jedoch
unattraktiv und gefahrlich. Deshalb sind Unternehmensanlei-
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hen die richtige Anlage. Der Unternehmenssektor hat sich in
den letzten drei Jahren gut erholt und ist fiir eine Rezession
heute deutlich besser gewappnet als 2008.

Smart Investor: Sie verfolgen mit den Fonds ,StarCap Huber
Strategy 1“ und dem ,StarCap Winbonds+“ vermogensverwal-
tende Strategien. Wie verteilen Sie das Vermdgen auf unter-
schiedliche Assetklassen?

Huber: Die Risikoaversion der Anleger hat in den letzten Jah-
ren dramatisch zugenommen. Deshalb sind sie auch in ver-
meintlich sichere Anlagen geflohen. Vermeintliche Risikoan-
lagen wie z.B. Aktien oder hochverzinsliche Unternehmensan-
leihen wurden gemieden wie vom Teufel das Weihwasser. Des-
halb sind diese Anlagen heute deutlich unterbewertet und
werden von uns schwerpunktmaf3ig eingesetzt. Der ,StarCap
Huber Strategy 1“ ist als offensiver VV-Fonds zu 60% in Aktien
und zu 35% in Unternehmensanleihen investiert, der ,StarCap
Winbonds+*“ als defensiver VV-Fonds besitzt 23% kurzlaufende
Staatsanleihen, 40% Unternehmensanleihen, 4% Wandelanlei-
hen und 10% Aktien. Der Rest wird als Kasse gehalten.

Smart Investor: Sie suchen im Aktienbereich nach unterbewer-
teten Titeln. Wie schiitzen Sie sich davor, dass Sie bei unterbe-
werteten Titeln zugreifen, diese dann aber noch preiswerter
werden, wie man es beispielsweise in Japan sieht?
Huber: Als Value-Investor ist man oft zu friith. In Japan waren
wir bereits vor einem Jahr investiert und der Markt hat sich
nicht nach oben bewegt. Wir sind langfristige Investoren und
wissen, dass Geduld eine Grundvoraussetzung fiir erfolgreiche
Aktieninvestments ist. Unterbewertete Aktien konnen durch-
aus weiter im Kurs fallen. Trotzdem ist es besser, in unter-
bewerteten als in iberbewerteten Aktien investiert zu sein. B
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