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ausgangslage. Die Eheleute O. 
sind beide 59 Jahre alt. Ihr Einkommen 
reicht gut aus, um die Lebenshaltungs­
kosten zu decken. Sie besitzen eine unbe­
lastete Liegenschaft im Wert von 900  000 
Franken, Wertschriften im Umfang von 
350  000 Franken und Barmittel von 
50  000 Franken. Weil das Ehepaar auch 
bei seitwärts tendierenden Märkten eine 
attraktive Rendite anstrebt, investiert es 
in Expresszertifikate.

vorzeitige Rückzahlung. Bei Ex­
presszertifikaten werden über die Lauf­
zeit verteilte Beobachtungszeitpunkte be­
stimmt: Schliesst der Basiswert an einem 
Beobachtungstag auf oder über dem Aus­
gangsniveau, wird umgehend das inves­
tierte Kapital plus eine Prämie ausbe­
zahlt. Notiert der Basiswert an jenem Tag 
unter dem Ausgangsniveau, läuft das Pro­
dukt bis zum nächsten Beobachtungszeit­
punkt weiter. 

sicherheitsschwelle. Expresszer­
tifikate haben einen Risikopuffer. Dieser 
schützt aber nicht vor starken Kursverlus­
ten. Schliesst der Basiswert am Ende der 

Laufzeit nämlich unter der festgelegten 
Sicherheitsschwelle, entspricht die Rück­
zahlung dem gesunkenen Kurs.

Risikoprofil. Expresszertifikate sind 
interessant für einen Anleger, der mit 
einer Seitwärtsbewegung rechnet. Je stär­
ker die Kurse aber steigen, umso weniger 
partizipiert er daran und umso höher sind 
die Opportunitätskosten. Dazu trägt er 
das erwähnte Risiko von starken Kursver­
lusten sowie das Emittentenrisiko. 

Wie weiter? Auch bei den Express­
zertifikaten gilt: keine Rendite ohne 
Risiko. Falls sich die Märkte nicht wie 
erwartet bewegen, drohen hohe Verluste 
beziehungsweise Opportunitätskosten. 
Die gegenwärtige Ausgangslage scheint 
zwar für eine Investition in Expresszerti­
fikate zu sprechen. Wegen des Rendite-

Risiko-Profils und der 
Flexibilität sind Direkt­
anlagen aber vorzuzie­
hen. Prüfenswert sind 
im vorliegenden Fall In­
dexfonds auf den SMI 
und den EuroStoxx 50.

die leserfrage
Liquider dank 
kotierung
BILANZ-Experte Michael Frei 
zu Immobilienfonds im In- und 
Ausland. 

FRAGE: Kürzlich musste die UBS 
im Ausland einen Immobilien-
fonds liquidieren – mit offenbar 
hohen Verlusten für die Anleger. 
Wie sicher sind Immobilienfonds 
wie der Sima von der UBS in der 
Schweiz? R.V.

ANTWORT: Der Sima investiert 
direkt in Immobilien und besteht zu 
etwa gleichen Anteilen aus Wohn- 
und kommerziellen Bauten in der 
Schweiz. Die Performance erreicht 
über die letzten fünf Jahre rund 5 
Prozent jährlich, wobei 2009 mit 20 
Prozent herausragt. Dadurch hat 
sich eine Prämie von rund 20 Pro-
zent zum effektiven Fondswert 
aufgebaut und das Risiko für Kurs-
korrekturen erheblich erhöht. Sie 
sollten sich überlegen, zumindest 
einen Teil der Gewinne zu realisieren. 
Damit ist auch schon ein wesent-
licher Unterschied zu ausländischen 
Immobilienfonds erklärt. Während 
diese oft geschlossen sind und Anle-
ger dadurch nur beschränkt ausstei-

gen können, sind 
jene in der Schweiz 
an der Börse kotiert. 
Damit sind der Kauf 
und der Verkauf von 
Fondsanteilen jeder-
zeit gewährleistet.

DEPOTANALYSE 

nur für Den einen 
Fall geeignet
Expresszertifikate verheissen bei Seitwärtstrend gute 
Erträge. Das Rendite-Risiko-Profil spricht allerdings 
in der aktuellen Lage gegen solche Anlagen.

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.  
Michael Frei, Anlagespezialist OLZ, Vaduz.

Michael Frei

René Weibel
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Anzahl
nominal Bezeichnung Währung Valor

Kurswert 
in CHF in %

Obligationen und ähnliche Anlagen
20  000 2,375 % General Electric Capital, 2012 CHF 2  369  001 20  000
20  000 2,375 % Total Capital, 2010 CHF 1  726  716 20  000
20  000 2,75 % Nestlé Holding, 2010 CHF 3  100  563 20  000
20  000 2,125 % Deutsche Bahn, 2011 CHF 2  014  207 21  000
20  000 3,375 % EIB, 2011 CHF 1  307  764 21  000
20  000 3,25 % Rabobank, 2011 CHF 4  419  366 21  000

Diverse Obligationenanlagen 2  039  082 69  000
Total Obligationen und ähnliche Anlagen 192  000 55
Aktienfonds und ähnliche Anlagen

Diverse Aktienanlagen 115  000
Total Aktienfonds und ähnliche Anlagen 115  000 33
Strukturierte Produkte
20  000 JB Express Certificate auf SMI, 2012 CHF 10  879  091 20  000
15  000 JB Express Certificate auf DJ Euro Stoxx 50, 2012 EUR 10  879  100 23  000
Total strukturierte Produkte 43  000 12
Total Anlagen 350  000 100

   77 27.01.2010   08:48:02


