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«Schauen Sie mal auf lhre Tastatur. Darum ist IT anders»

Herr Bentzen, in den Diskussionen rund um die Futu-
ra-Portfolios messen Sie dem IT-Sektor immer wieder
eine besondere Bedeutung zu. Nun spiiren wir den
Einfluss des Technologiesektors auf unser Leben, ob
im Beruf oder in der Freizeit, beinahe von Monat zu
Monat deutlicher. Wie setzen Sie diesen wachsenden
Einfluss in lhren Portfolios um?

Andreas Bentzen: Ich bin Anfang 40, das heisst, ich er-
innere mich noch knapp an elektrisch betriebene Schreib-
maschinen, permanent Uberlastete Faxapparate und ka-
putte Telefonzellen. Die Telefonzellen wurden schon bald
nicht mehr repariert, sondern entsorgt. Fax-Apparate
sind heutzutage nur noch in Kombination mit Scanner
und Drucker, wenn Uberhaupt, via Amazon erhaltlich.
Und von den Schreibmaschinen ist nur noch die Tastatur
erhalten.

IT hat unser tagliches Leben also ganz schén
verandert.

Andreas Bentzen: Genau. Es gab mal Kohlepapier, hat
man mir erzahlt. Kopien wurden direkt beim Schreiben
mechanisch erzeugt, und das nannte man Durchschlag.
Heute kann ich mit meinem Keyboard weitaus mehr er-
reichen. Rein technisch ist moglich, dass die Zeilen, die
ich gerade schreibe, auf Millionen von Bildschirmen prak-
tisch ohne Verzdgerung gelesen werden kénnen.

«Rein technisch ist es moéglich, dass die
Zeilen, die ich schreibe, auf Millionen von
Bildschirmen praktisch ohne Verzégerung

gelesen werden kénnen.»

Hat IT alles verandert was nach der Eingabe uber die
Tastatur geschieht?

Andreas Bentzen: Nicht ganz. Der Empfanger muss
immer noch lesen kénnen, und das kann auch ein Com-
puter sein. Ein Beispiel soll dies verdeutlichen. So kaufe
ich meine SBB-Tickets mit dem Smartphone, und der
SBB-Computer fragt beim Computer des Kartenanbieters
nach, ob ich denn solvent sei. Zudem leitet der Compu-
ter der Swisscom die Bestatigung auf meinen kleinen
Bildschirm weiter, mit dem ich auch im Strassenverkehr
navigieren kann, weil es Satelliten gibt, die genau wis-
sen, wo ich gerade bin.
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Blg?

IT durchdringt also immer mehr Lebensbereiche und
eroffnet Moglichkeiten, die meine Eltern oder gar
Grosseltern fiir Science-Fiction gehalten hatten.
Andreas Bentzen: Das Beste kommt noch. Und zwar
fur den Investor. Diese Durchdringung geschieht nahezu
unabhangig vom Konjunkturzyklus. Der Sektor wachst
grundsatzlich immer, wenn auch nicht sehr kontinuier-
lich. Ferner wachsen nicht alle Gesellschaften gleich
schnell und wie Uberall auch, kdnnen Newcomer selbst
Marktfuhrer verdrangen. Nokia etwa wurde von Sam-
sung und Apple gebodigt. Apple wiederum hat in seiner
Unternehmensgeschichte schon tiefe Krisen durchma-
chen mussen. IT ist fur den Anleger nicht gerade einfach,
doch wenn man auf den richtigen Titel setzt, dann kon-
nen die Renditen phanomenal sein. Google, jetzt Alpha-
bet, ist ein Paradebeispiel.

Eigentlich hatte das jeder Internetnutzer friihzeitig
erkennen kdnnen, die Suchmaschine haben doch
Millionen von PC-Nutzern tagtaglich vor der Nase...
Andreas Bentzen: Ja schon, aber diese Nase braucht
auch den richtigen Riecher. Und selbst ein so berihmter
Investor wie Warren Buffett hat's verpasst. Nun weiss ich
nicht, wieviel Zeit Warren Buffett vor dem PC verbringt. ..
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In ihrem Anlagefonds investieren Sie auch in die Ak-
tien von Google, also Alphabet. Die Performance der
Aktie der letzten 15 Jahren wird sich jedoch kaum
wiederholen lassen.

Andreas Bentzen: Ja, das sehe ich auch so. Google ist
bereits so gross, dass jede weitere Verdoppelung von
Umsatz und Gewinn immer langer dauern wird. Doch die
Wachstumsraten sind immer noch ansprechend. Das Ge-
schaftsmodell ist sehr solide und die Aktie ist nicht zu
teuer. Doch fur Kursraketen muss man woanders suchen,
bei den noch (?) kleinen Unternehmen.

Und das ware?

Andreas Bentzen: Es gibt da zum Beispiel eine kleine
Schweizer Gesellschaft Temenos, die eine spezielle Soft-
ware fir Banken entwickelt und verkauft. Seit zwei, drei
Jahren lauft es dort recht gut, was auch die Aktienkur-
sentwicklung zeigt. Das Unternehmen hat Kunden in der
Schweiz und expandiert nun auch nach Ubersee. Das Po-
tential fur eine schnelle Verdoppelung der Umsatze und
Gewinne scheint gegeben. Potential haben viele kleine
Gesellschaften, und die allerwenigsten schaffen es, ein-
mal so gross zu werden wie Microsoft oder Amazon. Alle
fangen irgendwann klein an, in der sprichwértlichen Ga-
rage — und die meisten horen dort auch auf. Ob Temenos
es schaffen wird, sich unter den Grossen einzureihen —
das kann niemand genau sagen, doch im Moment
schaut’s gut aus. Doch gerade in der IT lauern viele Kon-
kurrenten — und das grossartige Produkt von heute ist
der Ladenhuter von morgen.

Das Engagement in kleinere Gesellschaften ist also
mit grosseren Risiken verbunden?

Andreas Bentzen: Genau, ein schlechtes Quartalser-
gebnis kann mitunter den Aktienkurs Uber Nacht halbie-
ren. Und darum setze ich nicht alles auf eine Karte, also
etwa nur auf Temenos, sondern halte im Fonds eine gan-

Kein Angebot

ze Reihe von vielversprechenden Titeln. Ich verteile das
Risiko auf viele Schultern, denn «IT wachst immer, wenn
auch nicht immer mit der gleichen Wachstumsrate». Und
ausserdem passe ich genau auf, was gerade bei den ein-
zelnen Titeln passiert.

«lch verteile das Risiko auf viele Schultern,
denn IT wdchst immer, wenn auch nicht
immer mit der gleichen Wachstumsrate.»

Temenos ist also keine Kaufempfehlung, sondern nur
ein Beispiel.

Andreas Bentzen: Exakt. Ich rate jedem Anleger davon
ab, auf wenige Einzeltitel zu setzen. Das damit verbunde-
ne Risiko ist fur die allermeisten zu hoch. Selbst Welt-
marktflhrer wie Nokia konnten implodieren.

Wagen Sie zum Schluss einen Blick in die Zukunft?
Andreas Bentzen: IT wird weiter Uberraschen, das ist
das Spannende und Aufregende daran. Aber ich wage
einen Blick in die Zukunft der Tastatur.

Bitte . . .

Andreas Bentzen: Sie wird grosstenteils verschwinden.
Bereits heute funktioniert Text zu gesprochener Sprache
recht gut. Wir kommunizieren mit Maschinen anders. Siri
auf dem I-Phone (Apple) oder Google sind prominente
Beispiele. Beide Aktien sind im Portfolio investiert. An der
umgekehrten Richtung, gesprochene Sprache zu Text,
wird fieberhaft gearbeitet. Noch gibt es kein wirklich
funktionierendes Produkt, aber das wurde ganz neue
Maoglichkeiten erdffnen. Flr Gehdrlose etwa. Oder Sie
sprechen Deutsch, der Computer versteht's und Uber-
setzt es simultan fir mich ins Norwegische. Ob beim
Schreiben der Verzicht auf die Tastatur jedoch immer die
beste Losung ist, das wage ich zu bezweifeln.
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