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Es gibt keine Alternative oder jetzt erst
recht. Aktien erfreuen sich unter Anle-
gern enormer Beliebtheit. Das zeigen
Daten iiber amerikanische Kleinanleger,
die den Anteil von Aktien im Portfolio auf
iber 70% gesteigert haben, ein Stand, der
letztmals im Sommer 2000 erreicht
wurde (www.fuw.ch/240118-11). Auch
Fondsflussstatistiken zeigen, dass kraftig
in Aktien investiert wird. Zu Beginn des
Jahres ist vergleichsweise mehr Geld in
Aktienfonds geflossen als 2013. Vor fiinf
Jahren wurde deshalb die «Great Rota-
tion» ausgerufen, das grosse Umschich-
ten von Bonds in Aktien. Damals rentier-
ten zehnjdhrige US-Staatsanleihen rund
1,8%, heute sind es 2,6%.

Ich kann nicht sagen, ob die Lust der
Anleger auf Aktien anhdlt. Alles, was ich
weiss, ist, dass zu viele Leute im Finanz-
markt keine Probleme erkennen und
schlichtweg aus Mangel an Alternativen
in Aktien umschichten. Oder aber sie
sind getrieben von der Angst, etwas zu
verpassen. Das ist eine schwierige Markt-
stimmung, denn, wie wir wissen, kann
diese Gier schnell in Angst umschlagen,
wenn die Kurse einmal heftig ausschla-
gen. Seien Sie also auf der Hut, und neh-
men Sie zwischendurch auch mal Ge-
winne mit, was mich zu meiner Umfrage
bringt: Nehmen Sie jetzt Gewinne mit,
oder bleiben Sie voll investiert? Sagen Sie
es mir auf www.fuw.ch/umfrage.

Zwischenhalt bei AMS

Das vergangene Jahr geht in die Ge-
schichte von AMS ein: Die Titel des dster-
reichischen Chipherstellers, die in der
Schweiz kotiert sind, haben 2017 mehr
als 200% zugelegt, obwohl es seit dem
Hochst im November von {iber 110 Fr.
nach unten und nicht mehr nach oben
ging. 2018 lief es bislang gar nicht rund:
Seit Neujahr liegen die Papiere 4% im
Minus in einem eigentlich positiven Bor-
senumfeld. Was ist passiert? Die Abhédn-
gigkeit vom Grosskunden Apple schlégt
fiir AMS in diesem Jahr negativ auf die
Anlegerstimmung. Vor allem asiatische
Medien berichten, dass der Verkauf des
iPhone X von Apple nicht so gut laufe wie
gedacht. Der Hightech-Konzern habe die
Absatzerwartungen zusammengestri-
chen. AMS hat sich durch den Zukauf des
Optikspezialisten Heptagon als Zulieferer
wichtiger Komponenten fiir das iPhone X
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PAUL BOCUSE :

frz. Spitzenkoch (1926-2018)

/m l/eJ#a-(' ./

Die letztwochige FUW-Umfrage

Maochten Sie
die Personenfreiziigigkeit mit
der EU beibehalten?

NEIN JA

Total
1576

Teilnehmende

Die neue Umfrage finden Sie auf:
www.fuw.ch/umfrage

positioniert. Nicht nur fiir AMS-Titel lief
es daher schlecht, auch andere Apple-
Lieferanten litten an der Borse.

Erschwerend kommt hinzu: Hepta-
gon-Altaktiondre konnen die in Folge der
Ubernahme erworbenen Anteile an AMS
in den niachsten Wochen abstossen. Die
Haltefrist der Aktionérsgruppe rund um
den singapurischen Staatsfonds Temasek
mit einem Anteil von derzeit 16,1% endet
teils nach Bekanntgabe der Jahreszahlen,
teils nach den Zahlen fiir das erste Quar-
tal. Beide Unsicherheiten diirften wohl
noch in den nidchsten Wochen auf den
Titeln von AMS lasten. Im Moment halte
ich mich da zurtick.

Cevian zieht andere Saiten auf

Grosse komplexe Unternehmen haben es
dieser Tage schwer. Entweder beteiligt
sich ein Aktivist und verlangt eine Fokus-
sierung. Oder dann tritt ein Aktivist auf
den Plan, wenn eine Division verkauft
oder zugekauft werden soll, weil der Preis
nicht stimmt. Es ist also nicht mehr so
leicht wie auch schon, CEO eines grossen
Unternehmens zu sein. Gut so.
Interessant wird aber die zweite Stufe.
Es galt als weitherum beliebtes Mittel,
Aktivisten einzubinden, indem man
Thnen einen Sitz im Verwaltungsrat
anbietet. Die schwedische Beteiligungs-
gesellschaft Cevian macht es vor. Pan-
alpina und ABB sind die Beteiligungen in
der Schweiz, die Cevian mittels VR-Ein-
sitz nahe begleitet. Auch anderswo ver-
folgt sie dieses Modell. Zum Beispiel
beim Industriekonglomerat Thyssen-
Krupp in Deutschland. Und just da zeigt
sich, dass Cevian auch laute T6ne an-
schlagen kann, obwohl die Gesellschaft
im Verwaltungsrat Einsitz genommen
hat. Bei ThyssenKrupp kritisiert Cevian
die Breite des Produktportolios. Der
Cevian Co-Griinder Lars Forberg forderte
offentlich, dass das Konglomerat zu
verkleinern sei, mit Spin-offs und Joint

Ventures, gerade so wie es ThyssenKrupp
mit dem Stahlgeschift und der Zusam-
menlegung mit Tata Steel gemacht hat.
Fiir alle Cevian-Unternehmen da draus-
sen, also vor allem ABB, ist das ein Zei-
chen dafiir, was sie in Zukunft erwarten
konnten, sollte sich der Wert des Unter-
nehmens nicht deutlich erh6hen. Ein-
bindung hin oder her.

Richemont: teure Plattform

Die Kontrolle {iber den Vertrieb wird auch
fiir Luxusgtiterhersteller immer entschei-
dender. Deshalb kniipften sie in den
letzten Jahren das Netz mit eigenen
Boutiquen weltweit immer enger und
beschrénkten den Grosshandel. Bislang
aber blieb der Onlinehandel ein Mauer-
bliimchen. Richemont selbst hatte das
Potenzial noch nicht erkannt und ver-
kaufte die Mehrheit am Onlinehadndler
Net-A-Porter an Yoox ab. Jetzt aber will
Richemont fiir 2,6 Mrd. € die fusionierte
Plattform zuriickhaben.

Ich sehe schon, dass der Onlinehandel
an Bedeutung gewinnt, gerade auch im
Luxussegment. Aber einmal etwas ver-
kaufen und dann drei Jahre spéter viel
teurer wieder zukaufen, das klingt nach
Flip-Flop-Strategie und hat wohl bei
manchen Aktiondren Kopfschiitteln
hervorgerufen. Ich hoffe wirklich, dass
sich das franzosische Sprichwort «reculer
pour mieux sauter» in diesem Fall
bewahrheiten wird.

Wundertiite EFG

Der Privatbank EFG International droht
neues Ungemach. Laut einem Schieds-
gericht in Taiwan wird die Sicherheit fiir
einen Kredit nicht anerkannt, was zu
einem Verlust von 194 Mio. $ plus Zinsen
fithren konnte. Je nach Schéitzung geht es
bei diesem Streit also um den Jahres-
gewinn 2018. Die Frage ist aber: Wieso
um Himmels Willen vergibt EFG in
Taiwan solch hohe Kredite?

Das Beispiel zeigt, dass ich bei EFG,
die eben erst die Tessiner BSI geschluckt
hat, nicht genau weiss, was wirklich drin
steckt. Es handelt sich um eine Wunder-
tiite. Dazu zéhle ich auch ein Portfolio
von Lebensversicherungspolicen, das
EFG zu gut 800 Mio. Fr. in den Biichern
hélt. Auch hier droht ein saftiger Ab-
schreiber. Es mag schon stimmen: «Wer
wagt, gewinntl» Als qualitétsorientierter
Anleger will ich aber keine negativen
Schlagzeilen wie die aus Taiwan. Dass ich
nicht der Einzige bin, der EFG links liegen
lasst, zeigt die Bewertung. Die Titel der
Bank werden auf Basis des Kurs-Buch-
Verhéltnisses mit grossem Abschlag zu
Vontobel und Julius Bér gehandelt.
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Neue Rezepte fiir einen
Sschrumpfenden Markt

Der Chef von BP Schweiz will Marktanteile gewinnen.
. Zur Wachstumsstrategie gehort, dass Kunden an Tankstellen
- bald einmal auch Strom tanken kdnnen. MARTIN GOLLMER

Martin Thomsen hat sich viel vorgenom-
: men. Er will mit BP Schweiz, die er seit

: dem vergangenen Sommer als Lander-

. chefleitet, wachsen. Herausfordernd ist
i die Aufgabe deshalb, weil die Schweiz

© «ein reifer Markt» ist, wie Thomsen sagt.
© Dieser ist gekennzeichnet von einem

: negativen Nachfragewachstum bei den
: Treibstoffen wegen immer effizienterer
: Motoren und eines hohen Qualitétsan-

i spruchs der Kunden. Thomsen gibt sich
i unbeirrt: «Die Richtung ist Wachstumy,
: sagt er bestimmt. Thomsen ist auf gu-

¢ tem Weg: In einem schrumpfenden

i Markt gewinnt BP Marktanteile.

Thomsen setzt auf Premium-Kraft-

: stoffe und versucht, das margenstirkere
i Geschift in den Tankstellen-Shops aus-

i zubauen. Beim Verkauf von Treibstoffen
: lastet dagegen die starke Konkurrenz

¢ durch andere Olkonzerne auf der Profi-

© tabilitdt. Thomsens Idee: Kunden sollen

: vor Ort nicht nur Benzin und Diesel kau-
: fen, sondern gleich auch noch das Wich-
: tigste fiir den Alltagsbedarf. «<An unseren
: Tankstellen soll man gleich zweimal

. Energie tanken kénnen», sagt Thomsen:
¢ «fiir das Auto und fiir sich selbst.»

: BP Schweiz ist Teil von BP, einem der

. grossten Ol- und Gasunternehmen der

. Welt mit Hauptsitz in Grossbritannien.

: Die Geschiftstétigkeit in der Schweiz

¢ besteht vorwiegend im Handel mit Mi-

i neral6lprodukten. Neben dem Vertrieb

: von Treib- und Schmierstoffen umfas-

¢ sen die Aktivitdten auch das Geschift

: mit Heizo6l und Flugpetrol sowie die Ver-
: sorgung und Logistik. BP Schweiz ver-

: filigt tiber 350 Tankstellen im ganzen

i Land sowie tiber zwei Treibstofftermi-

. nals in Basel und Genf, die mit Partnern
: betrieben werden.

BP ist nicht nur in der Schweiz her-

ausgefordert, sondern auch global. Die

BILD: ZVG

Staatengemeinschaft hat namlich dem
Klimawandel den Kampf angesagt. Die-
ser wird mitverursacht durch das Treib-
hausgas CO, das bei der Verbrennung
von Ol und Gas entsteht. BP hat deshalb
ein Team aufgebaut, das den Multi auf
den Ubergang zu einer klimafreundli-
cheren, CO:-drmeren Welt vorbereitet.
«Wir mochten helfen, diese Energy Tran-
sition voranzutreiben», beteuert Thom-
sen. «Wir tun das, indem wir effizientere
und umweltfreundlichere Treibstoffe
und Motorendle auf den Markt bringen.
Und wir entwickeln das Geschéft mit
Biotreibstoffen.»

Doch BP denkt nicht mehr nur an
den Verbrennungsmotor. Auch fiir Autos
mit Elektroantrieb will der Multi sorgen.
«Bald einmal kann an unseren Tankstel-
len weltweit auch Strom getankt wer-
den», sagt Thomsen. «Wir wollen in die-
sem Bereich ebenfalls mittun.» Schritte
in die Stromerzeugung hat BP schon ge-
tan: Sie ist Betreiberin von 14 Windparks
in acht US-Bundesstaaten und mitbetei-
ligt an einer Windanlage auf Hawaii.

Der 46-jahrige Thomsen ist seit 2005 in
verschiedenen Managementpositionen
fiir BP aktiv. Bevor er in die Schweiz
kam, hatte er fiir den Multi Posten in der
Tiirkei, in Spanien und Grossbritannien
inne. Vor seiner Laufbahn bei BP arbei-
tete Thomsen beim spanischen Ol- und
Gaskonzern Repsol sowie beim Strate-
gieberatungsunternehmen Booz & Co.

Aufgewachsen in Brasilien mit einer
argentinischen Mutter und einem deut-
schen Vater, verfiigt Thomsen tiber die
Staatsbiirgerschaften von Brasilien und
Deutschland. Er spricht Deutsch, Portu-
giesisch, Spanisch, Englisch und Tiir-
kisch. 1995 schloss er in Buenos Aires
sein Wirtschaftsingenieur-Studium ab,
seinen Emba erlangte Thomsen 1999 an
der Madrider Wirtschaftshochschule,
und an der Harvard Business School in
Boston absolvierte er 2012 das Pro-
gramm fiir Leadership Development.
Thomsen ist verheiratet und Vater von
drei Kindern.

Die Schweiz bezeichnet Thomsen als
«ein Land wie auf einer Ansichtskarte:
super schone Berge, Tdler und Land-
schaften». Er schitzt die Lebensqualitét
und die Sicherheit in der Schweiz sowie
deren Lage mitten in Europa. Das ma-
che die Wege auf dem alten Kontinent,
wo er immer noch viel unterwegs ist,
kurz. Seinen Ausgleich zum Beruf findet
Thomsen in der Familie und im Sport.
Er macht Fitness, joggt und fahrt Ski.
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MEFS Investment Management
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