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Spétestens seit die Rendite der 10-jah-
rigen Eidgendssischen Obligationen im
vergangenen August gegen 1% sank, rea-
lisierte auch die breite Offentlichkeit, dass
risikolose Zinsertrdge auf einen absoluten
Tiefpunkt gefallen sind. Das Problem zeigt
sich am deutlichsten bei Pensionskassen.
Einerseits sollen diese eine vorgeschrie-
bene Rendite von 2% erzielen, andererseits
weisen Obligationen als wichtigste Anla-
gekategorie deutlich geringere Ertriage auf.
Weil die eingegangenen Risiken durch An-
lagevorschriften begrenzt sind, ist der ge-
forderte Spagat fast nicht zu schaffen. In ei-
ner unangenehmen Lage sind auch all je-
ne Anleger, die eigentlich von den Ertrd-

gen ihres Vermogens leben mochten. Lei-
der sind heute auch die Kursperspektiven
von Aktien unsicher. Die Weltwirtschaft
ist noch nicht auf einen eindeutigen Er-
holungspfad eingeschwenkt, und in der
Schweiz bedroht der zu starke Franken die
Exportwirtschaft.

In dieser Situation gibt es fiir risikobe-
wusste Neuanleger zwei Optionen: die Er-
hohung der liquiden Mittel oder die Inkauf-
nahme hoherer Risiken. Der Autbau liqui-
der Mittel hat den Vorteil, dass man hand-
lungsfahig ist, wenn sich der konjunktu-
relle Nebel lichtet. Ferner sind die entge-
henden Zinsertrdge heute gering.

Wer bereit ist, heute hohere Risiken einzu-
gehen, findet einen reich gedeckten Tisch.
Dazu 3 Beispiele: Geradezu ein Leckerbis-
sen sind dividendenstarke Aktien. Thre Di-
videndenrenditen tibertreffen jene erstklas-
siger Obligationen bei weitem. Zudem ist
der Weltaktienmarkt heute ungefdhr 30%
unterbewertet. Damit ist die Chance gross,
dass zu den stolzen Dividenden noch Ka-
pitalgewinne kommen. Haben Sie gewusst,
dass in den vergangenen 100 Jahren Aktien
weltweit 7.9% rentierten und 60% dieser

Rendite auf Dividenden entfielen? Wer im
Euro- und Dollarraum Kursverluste fiirch-
tet, kann sich an Schweizer Aktien halten.

Viele Anleger wiirden aus Prinzip nie Ak-
tien kaufen. Wie steht es aber mit Obliga-
tionen in fremder Wiahrung? Australische
Staatsanleihen rentieren zur Zeit rund 5%.
Damit handelt man sich zwar ein Wechsel-
kursrisiko ein. Australien ist aber gut auf-
gestellt und die Wirtschaft 1auft derart gut,
dass (weitere) Leitzinserhohungen ein The-
ma sind. Das spricht fiir den Australischen
Dollar.

Ebenfalls verlockend erscheinen heute di-
rekte und indirekte Immobilien-Anlagen.
Die Schweizer Pensionskassen haben in
diesem Segment durchschnittlich 18%
ihres Anlagevermogens investiert. Die An-
lagevorschriften lassen 30% zu. Wegen der
gesunkenen Attraktivitdt von Obligationen
diirften die Pensionskassen und andere
grosse Investoren ihre Immobilien-Engage-
ments aufstocken. Das miisste die Immobi-
lienpreise antreiben. Auch der Nachfrage-
iiberhang nach Mietwohnungen spricht fiir
Immobilien-Anlagen. Die meisten Mieter-
wechsel erfolgen unter der Hand.



