DEPOTANALYSE

KONFLIKT ZWISCHEN
RISIKO UND RENDITE

Die Risikoféhigkeit wird oft Uberschéatzt. Das
gesetzte Renditeziel wird auch mit Direktanlagen
verfehlt. Die Strategie bleibt auf der Strecke.

AUSGANGSLAGE. L.U. ist 61 Jahre alt,
ledig und erzielt ein Erwerbseinkommen
von 80 000 Franken. Neben einer Bar-
geldreserve von 40 000 Franken besitzt er
ein Wertschriftendepot in der Héhe von
106 000 Franken. Die Risikobereitschaft
ist tief bis mittel bei einer Zielrendite von
sechs Prozent nach Kosten.

ZIELKONFLIKT. Die tiefe Risikobereit-
schaft stimmt mit dem hohen Aktien-
anteil von 62 Prozent nicht iiberein.
Zudem ist das Schwergewicht zu stark auf
die Banken- und Versicherungsbranche
ausgerichtet. Wenn aber der Aktienanteil
der Risikobereitschaft angepasst wird, ist
die Zielrendite von sechs Prozent nicht
realistisch. Es besteht hier ein klassischer
Zielkonflikt zwischen der Risikobereit-
schaft und der Renditeerwartung.

AKTIV VERSUS PASSIV. Bei kleinen
Depotvolumen ist es aus Diversifikations-
grinden empfehlenswert, in Fonds-
anlagen zu investieren. Soll nun aktiv
oder passiv investiert werden? Fir das
aktive Management werden meist hohere
Gebiihren verlangt mit der Aussicht auf

wird aber oft und insbesondere in effizi-
enten Mirkten wie den USA und Europa
nicht erzielt. Borsenkotierte Indexfonds
(Exchange Traded Funds, ETF) beschrin-
ken sich auf das passive Nachbilden eines
Index und sind daher wesentlich kosten-
glinstiger. Jene Fonds, bei denen die
Indexnachbildung direkt und nicht tber
Derivate erfolgt, sind ebenso sicher wie
die aktiv gefithrten.

STRATEGIE BESTIMMT ERFOLG. Viel
entscheidender als die Kosten oder die
Frage nach dem aktiven oder passiven
Management ist die Strategie, also die
optimale Mischung von Anlageklassen,
Regionen und Wihrungen.

WIE WEITER? Die Anlagestrategie muss
iberdacht und die Ertragserwartung der
Risikobereitschaft angepasst werden. Die
vielen Einzelpositionen sollten durch
Fondsanlagen  ersetzt
werden, wobei ETTF mit
direkter Indexnachbil-
dung vorzuziehen sind.
Die Diversifikation und
die Ubersicht werden so

eine hohere Rendite. Diese Mehrrendite René Weibel deutlich verbessert.

Anzahl Kurswert

nominal | Bezeichnung Wahrung Valor in CHF in %
Obligationen und dhnliche Anlagen
40 000 | Diverse Kassenobligationen CHF 40 000 38
Aktien und ahnliche Anlagen

500 | UBS CHF 2489948 8 000

200 | Credit Suisse CHF 1213 853 9 000

80 | Swiss Life CHF 1485278 10 000

400 | ABB CHF 1222171 8 000

40 | Schindler CHF 2463 819 4000

40 | Zurich Financial Services CHF 1107 539 9 000

90 | Danone EUR 487 663 5000

70 | Siemens EUR 827 766 7 000

Diverse Kleinstpositionen 6 000
Total Aktien und dhnliche Anlagen 66 000 62
Total Anlagen 106 000 100

René Weibel, Weibel Hess & Partner, Stans.
Michael Frei, Anlagespezialist OLZ, Vaduz.

DIE LESERFRAGE

ZU KLEINE FONDS
BILANZ-Experte Michael

Frei zu den Risiken bei Fonds
mit geringen Volumen.

FRAGE: Der Fonds LGT Strategy
2 Years (CHF) weist ein Verm6gen
von bloss elf Millionen Franken
aus. Ist ein so geringes Volumen
fiir Anleger ein Risiko? M.K. aus L.

ANTWORT: Das Vermdgen des 1999
lancierten Fonds ist in der Tat gering.
Fur Anleger resultiert daraus jedoch
kein direktes Risiko: Der offene
Fonds muss taglich Anteile zum
aktuellen Marktwert ausgeben und
zuricknehmen. Betroffen kann hin-
gegen die Handelbarkeit der Wert-
schriften im Fonds sein. Die zehn
grossten Positionen (rund 50 Pro-
zent) sind vor allem Staatsanleihen.
Der Fonds investiert in Geldmarktan-
lagen und Obligationen mit mittleren
Laufzeiten und hoher Bonitét. Bei
grossen Abfliissen des Fondsvermé-
gens besteht aber das Risiko, dass
der Portfoliomanager ungewollt Po-
sitionen zu unvorteilhaften Preisen li-
quidieren muss. Dies kann bei tiefen
Fondsvolumen die Performance nega-
tiv beeinflussen und auch die Portfo-
liostruktur veréndern.
Zudem entstehen
Transaktionskosten,
und auch die Ver-
waltungsgebihren
kénnen anteilsmas-
sig stark steigen.

Michael Frei

KOSTENLOSER LESERSERVICE.
Ihre Fragen zu Anlagefonds, struk-
turierten Produkten oder Steuern
kénnen Sie online unter www.bilanz.
ch/investberatung an unsere Experten
Heinz Kubli, Michael Frei und Werner
Réber einreichen. Fir die Depot-
analyse senden Sie eine Kopie lhres
Depotauszuges mit Angabe von Alter,
Zivilstand, ungefédhrem Einkommen
und Ubrigem Vermdgen sowie einer
Kontaktadresse an:

WH&P Weibel Hess & Partner AG,
René M. Weibel, BILANZ-Depot,
Postfach, 6371 Stans.
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