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Ausgangslage. Herr K. ist 66 Jahre 
alt und verfügt über ein Renteneinkom­
men von 80  000 Franken. Vor kurzem 
wurden ihm aus einer Lebensversiche­
rung 300  000 Franken ausbezahlt, die er 
defensiv investieren will. Von einer Bank 
erhielt er einen Anlagevorschlag, zu dem 
er eine Zweitmeinung einholen wollte. 

Defensive Strategie. Im derzeit 
sehr dynamischen Investitionsumfeld 
und bei einer risikoarmen Anlagepolitik, 
wie sie hier verfolgt wird, muss der Boni­
tät der Schuldner grosse Aufmerksamkeit 
geschenkt werden. Aus heutiger Sicht ist 
die Bonität der ausgewählten Obliga­
tionen in Ordnung.

Übergewichtung. Bei den Obliga­
tionen ist die Branche der Finanzdienst­
leister zu sehr übergewichtet. Die Krise 
ist gerade in diesem Bereich noch nicht 
überwunden. Obligationen mit einer 
Laufzeit von vier Jahren und mehr sind 
wegen des grossen Zinsänderungsrisikos 
nicht empfehlenswert. 

LÄNDER-DIVERSIFIKATION. Positiv 
ist, dass auch Indexfonds (ETF), die sehr 
kostengünstig sind, eingesetzt werden. 
Bezüglich der Schwellenländer bevor­
zugen wir Fonds, die in verschiedene 
Länder statt in einen einzelnen Staat 
(Brasilien) investieren.

Problematisches Agio. Beim Im­
mobilienfonds deutet der Aufpreis von 35 
Prozent zum Buchwert auf eine erheb­
liche Überbewertung hin. Das Agio sollte 
10 bis 15 Prozent nicht übersteigen.

Wie weiter? Grundsätzlich ist der 
Anlagevorschlag der Bank sinnvoll.  
Wir empfehlen aber, die Obligationen­
anlagen breiter zu streuen und die Lauf­
zeiten zu optimieren. Von Investitionen 

in überbewertete Immo­
bilienfonds ist abzu­
sehen. Als Portfolio- 
ergänzung eignen sich 
Edelmetallanlagen: Sie 
bieten auch einen Schutz 
gegen Inflation. 

die leserfrage
Keine Steuern  
in der Schweiz
BILANZ-Experte Werner Räber 
zu Erbschaft in Deutschland. 

FRAGE: Ich werde meinen Cousin 
beerben. Da er seinen Wohnsitz in 
Deutschland hatte, fällt die Erb-
schaftssteuer dort an. Muss ich 
nun als Schweizerin mit Wohnsitz 
in der Schweiz die Erbschaft auch 
noch in der Schweiz versteuern? 
K.D. aus C.

ANTWORT: Erbschaftssteuern rich-
ten sich in der Schweiz nach dem 
Wohnsitz des Erblassers, bei Liegen-
schaften nach dem Lageort. Wenn 
also Ihr Cousin eine Liegenschaft in 
Deutschland besass, müssen Sie 
diese ebenso wie bewegliches Ver-
mögen Ihres Cousins, etwa Bank-
konten oder Aktien, in Deutschland 
versteuern. Hingegen fällt in der 
Schweiz keine Erbschaftssteuer an.

Würden Sie nun umgekehrt in 
Deutschland leben und Ihren in der 
Schweiz wohnhaft gewesenen Cou-
sin beerben, müssten Sie gemäss 
Doppelbesteuerungsabkommen die 
in der Schweiz anfallende Erbschaft 
hier versteuern. Als Schweizerin wür-

den Sie in Deutsch-
land nicht weiter be-
steuert. Als Deutsche 
würden Ihnen in der 
Schweiz bezahlte 
Erbschaftssteuern 
angerechnet.

DEPOTANALYSE 

bonität immer im 
Auge behalten
Die Krise ist noch nicht überwunden. Im fragilen 
Umfeld ist es wichtig, bei Obligationenanlagen auf 
eine gute Bonität der Schuldner zu achten. 

Kostenloser Leserservice.  
Ihre Fragen zu Anlagefonds, struk-
turierten Produkten oder Steuern 
können Sie online unter www.bilanz.
ch/investberatung an unsere Experten 
Heinz Kubli, Michael Frei und Werner 
Räber einreichen. Für die Depot
analyse senden Sie eine Kopie Ihres 
Depotauszuges mit Angabe von Alter, 
Zivilstand, ungefährem Einkommen 
und übrigem Vermögen sowie einer 
Kontaktadresse an:  
WH&P Weibel Hess & Partner AG, 
René M. Weibel, BILANZ-Depot,  
Postfach, 6371 Stans.

René Weibel, Weibel Hess & Partner, Stans.  
Werner Räber, Xantrium Gruppe, Baar.

Werner Räber

René Weibel

SO SIEHT DAS DEPOT AUS
Anzahl  
nominal Bezeichnung Währung Valor

Kurswert  
in CHF in %

Obligationen und ähnliche Anlagen
20  000 1,625% Toyota Motor Credit Corp., 2011 CHF 2  198  888 20  000
20  000 2,25% National Australia Bank Ltd, 2012 CHF 2  464  879 20  000
25  000 1,00% Pfandbriefbank Schweiz. Hypothekarinst., 2012 CHF 10  638  563 25  000
20  000 2,00% Commonwealth Bank of Australia, 2013 CHF 10  706  007 20  000
20  000 1,625% Province of Ontario, 2014 CHF 10  721  298 20  000
20  000 2,00% CIF Euromortgage, 2015 CHF 2  268  127 20  000
20  000 2,125% Deutsche Pfandbriefbank, 2016 CHF 10  625  088 20  000
25  000 2,125% Rabobank, 2017 CHF 2  270  847 25  000
25  000 2,625% Nestlé, 2018 CHF 2  864  464 25  000

Diverse Obligationenanlagen in Fremdwährungen 43  000
Total Obligationen und ähnliche Anlagen 238  000 79
Aktienfonds und ähnliche Anlagen

Diverse Aktienfonds (aktiv und passiv gemanagt) 29  000 10
Immobilien
100 CS Real Estate Fund Siat CHF 1  291  370 16  000 5
Alternative Anlagen
178 JB Commodity Fund USD 2  356  761 17  000 6
Total Anlagen 300  000 100
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