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In den vergangenen Wochen sind
die Renditen von Staatsobligationen
auf Tiefstinde gesunken. Rentierten
10-jahrige Obligationen der Eidgenos-
senschaft im Januar 2010 noch uber
2%, waren es Anfang August noch
1.5% und Ende August rekordtiefe 1%.
Der Einbruch wird mit Konjunkturzwei-
feln begriindet, die einen Run auf si-
chere Staatsobligationen auslosten.
Die Abwartsbewegung fand auf den
grossen Finanzmarkten der Welt in
ahnlicher Intensitat statt.

Fir einkommensorientierte Anleger
hat damit die wichtigste risikoarme An-
lage binnen weniger Monate massiv
an Attraktivitat verloren. Fur einen Zins
von einem Prozent lohnt es sich kaum
mehr, das Geld fir Jahre stillzulegen.
Eine Anlage auf Bankkonti, die kurz-
fristige Riickziige erlauben, scheint im
Vergleich dazu attraktiver.

Die Dividenden defensiver Aktien wir-
ken im Vergleich zu den kimmerli-
chen Coupons der Staatsobligationen
verlockend. Als Beispiel sei die Swiss-
com-Aktien genannt, die Ende August
2010 eine Dividendenrendite von Uber
5% aufwies. Ahnliche Titel gibt es an
der Schweizer Borse, in Euroland und
in den USA heute zu Hauf. Auch risi-
koscheue Anleger missen sich fragen,
ob sie nicht in defensive Aktien wech-
seln sollen.

In den vergangenen 100 Jahren ren-
tierten Aktien im Durchschnitt 7.9%,
woran die Dividenden 60% beitrugen.
Die meisten Anleger konzentrieren
sich bei Aktien auf die Kursschwan-
kungen. Im gegenwartigen Umfeld ri-
cken aber die Dividenden ins Blickfeld.
Wenn dividendenstarke, erstklassige
Titel langfristig gehalten werden, sind
Kursschwankungen zweitrangig.
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