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SPEZIALTHEMA ZUR VERMOGENSVERWALTUNG UND ZUR FINANZBERATUNG

Die wundersame
Geldvermehrung?

»ES gibt kein Wunder fur den,
der sich nicht wundern kann!“

Marie von Ebner-Eschenbach
13.09.1830 — 12.03.1916
Schriftstellerin

In wenigen Jahren soll bei einer Einzelper-
son die ,,wundersame Geldvermehrung* im
zweistelligen Millionbetrag stattgefunden
haben. Dies im Zusammenhang mit der Affare
um ein Bankinstitut in der Schweiz. Ein Thema
der letzten Wochen und Monate in der Tages-
presse.

Je nach Ausrichtung und Position des entspre-
chenden Publikationsorgans rief man sofort nach
Gerechtigkeit gegeniiber den mutmasslich Be-
nachteiligten, beispielsweise denjenigen Arbeit-
nehmern mit den ,tiefen“ Lohnen. Man sprach
auch von mdoglichen Einbussen bei den Renten
der Pensionskassen und anderem mehr. Anders-
artig ausgerichtete Parteien vermuteten, dass
hier Neid und Eifersucht im Spiel waren und
man der betreffenden Person diesen Erfolg miss-
gonnt.

Nach einigen Abklarungen und Untersuchungen
durch berufene Organe sowie Richtigstellungen
ist bereits wieder etwas Gras Uber die Angele-
genheit gewachsen, oder besser, der Jahreszeit
entsprechend gesagt, sind die zahlreichen Blat-
ter des Blatterwaldes auf die Geschichte gefallen
und haben sie teilweise etwas zugedeckt.

Gibt es tatsachlich solch eine wundersame
Geldvermehrung? Mit den folgenden Ausfiih-
rungen wollen wir uns mit den Realitaten an den
Finanzmaéarkten auseinandersetzen und versu-
chen, aus unserer Sicht, dieses Thema fir unse-
re Leserinnen und Leser naher zu beleuchten.

Je nach personlich definierter Anlagestrategie
konnten in der Vermogensverwaltung in den
Jahren 1991 bis 2000 Jahresergebnisse von

9.5 Prozent (Anlageprofil Konservativ) bis
knapp 16 Prozent (Anlageprofil Aktien) er-
zielt werden. Dabei muss jedoch bericksichtigt
werden, dass es sich bei den 90er-Jahren um
eines der besten Boérsen-Jahrzehnte der Ge-
schichte gehandelt hat. Eine derartige Haufung
Uberdurchschnittlich guter Borsenjahre ist in
Zukunft wieder zu erwarten.
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Nimmt man andere Zeitperioden, zum Beispiel
die letzten zehn Jahre (6. Dezember 1996 bis
8. Dezember 2006), ergibt die Entwicklung der
Schweizer Borse, gemessen am Swiss Perfor-
mance Index (SPl), ein Gesamtzuwachs von
rund 174 Prozent. Pro Jahr resultiert daraus ein
Wertzuwachs von 10.6 Prozent. Die Entwicklung
der Européischen Bdrse, gemessen am DJ Euro
Stoxx 50 Index, betragt rund 126 Prozent bzw.
rund 8.5 Prozent pro Jahr, und beim Dow Jones
Industrial Index 93 Prozent oder 6.8 Prozent per
annum. Diese Angaben sind in Originalwéhrung
gerechnet.
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Wir sehen also, dass es sich hier um Realitdten
handelt. Wer entsprechend investiert hat, konn-
te diese stolzen Ergebnisse erzielen.

Die professionellen Anleger, Banken, Pensions-
kassen, Versicherungen und auch Vermdgens-
verwalter tatigen ihre Anlagen im Normalfall
immer mit einer entsprechenden Diversifikation
auf der Basis des mit dem Kunden eingehend
besprochenen und von ihm gewahlten Anlage-
profils. Damit werden bereits Risiken minimiert.
Zu einer guten Diversifikation zahlen zum Bei-
spiel neben den verschiedenen Landern und Re-
gionen auch die unterschiedlichen Sektoren und
Branchen, bei den Aktien die Marktfihrer oder
Nischenplayer, die ,grossen“ Weltwahrungen
oder auch Wahrungen von Randregionen, die
aufstrebenden Markte in Osteuropa, Asien und
Sudamerika. Selbst mit beziehungsweise gerade
aufgrund dieser breiten Diversifikation
konnten die Anleger in der Vergangenheit
stattliche Renditen erzielen. — Eine ,wunder-
same Geldvermehrung,, gibt es nicht im Anlage-
geschaft, wenn man sich an die ,Normalitaten“
halt!

»,Normalitaten“ bedeuten auch, dass die Anlagen
mit dem Geld getatigt werden, welches fir den
Vermoégensaufbau zur Verfligung steht. Dazu
zahlen die verfugbaren Mittel und nur Kreditauf-
nahmen, die wiederum aufgrund der vorhande-
nen Vermogenswerte gewahrt werden kdnnen,
nicht aber Kreditvolumina, die diesen Rahmen
sprengen und im Falle einer negativen Markt-
entwicklung zum Konkurs des Anlegers fuhren!

Bei der eingangs erwahnten ,wundersamen
Geldvermehrung” miusste somit alles gestimmt
haben: die richtigen Anlagen, zum richtigen
Zeitpunkt, Verkaufe zu Hoéchstkursen, Kaufe zu
Tiefstkursen. Theoretisch ist dies zwar moglich,
jedoch aus unserer Sicht eher unwahrscheinlich,
besonders dann, wenn es sich wie im vorliegen-
den Falle um eine klrzere Anlagedauer gehan-
delt hat als in den erwéhnten Praxisbeispielen.

»Wer viel Geld hat, kann spekulieren, wer
wenig Geld hat, darf nicht spekulieren, wer
kein Geld hat, muss spekulieren.”“ Diese
Weisheit stammt von André Kostolany, dem be-
kannten Bo6rsen-Guru. Ob nun diese Weisheit
beim vorliegenden Fall zur Anwendung kommt,
miussen Sie, liebe Leserin und lieber Leser, fur
sich selbst entscheiden.

Wir wollten mit diesen Ausfuhrungen ein wenig
Licht in die Anlagerealitat bringen. Die Erhaltung
und Vermehrung von Vermdgen ist nur mit einer
umfangreichen Arbeit und einem standigen En-
gagement moglich.

Wie immer mussen Entscheide von den fur die
Anlagen verantwortlichen Personen gefallt wer-

den: Soll man Direktanlagen tatigen oder besser
in Kollektivanlagen investieren? Kauft man be-
reits heute oder soll man noch zuwarten? Wel-
che Lander stehen im Vordergrund? Gibt es
Branchen und Sub-Sektoren, welche von einer
wirtschaftlichen Entwicklung Uberproportional
profitieren? Soll man den Marktfihrer oder den
Nischenplayer kaufen? Hinzu kommen noch die
Uberlegungen hinsichtlich der erwarteten wirt-
schaftlichen Entwicklung, dem Zinstrend, der In-
flationsentwicklung, den Wahrungsschwankun-
gen und vielem mehr.

Sie sehen, liebe Leserin, lieber Leser, fur eine
erfolgreiche und nachhaltige Anlagetatig-
keit mussen eine Vielzahl von Entscheiden
getroffen werden und auch entsprechende
Grundlagen vorhanden sein. Es ist sicher
nicht falsch, auch auf die erforderliche berufliche
Qualifikation hinzuweisen, die bei der betroffe-
nen Person vorhanden sein miusste. Die Kennt-
nisse der erwahnten Einflisse, Voraussetzungen
und Moéglichkeiten bei der Kapitalanlage muss-
ten zudem vorausgesetzt werden kénnen! Umso
mehr erstaunt diese ,wundersame Geldvermeh-
rung“, die durch ihre Bekanntmachung bei vie-
len Anlegern, betroffenen Versicherten und Ar-
beitnehmern Zweifel an der Korrektheit erweckt
hat.

Es ist sicher ein Irrtum, zu glauben, dass man
ohne Inkaufnahme von Risiken einen optimalen
Gewinn erzielen kann. Eine risikolose Anlage in
einer Obligation mit einem Rating von AAA
bringt zum Beispiel in Schweizer Franken derzeit
lediglich einen Ertrag, je nach Laufzeit, von rund
2.5 Prozent per annum ein. Eine jahrliche Rendi-
te von rund 7 Prozent in Aktien ist nur auf lange
Zeit realistisch, wenn alle Parameter stimmen
und der Anleger Geduld hat! — Es gibt keinen
»Free lunch®, wie es in Fachkreisen so schén
heisst!

Bleiben wir in der Realitdt und versuchen wir,
aus den verfugbaren Mitteln das Maximum bei
angemessenem, einigermassen einschatzbarem
Risiko aus einer seridsen Anlagetatigkeit heraus-
zuholen und haben wir Geduld, die braucht es
bei einer Vermdgensanlage. Mit einem entspre-
chenden Vertrauen in den Vermodgensverwalter
oder —berater sollte es gelingen, die personli-
chen Zielvorstellungen auf mittlere und lange
Sicht zu erreichen.

Warten wir also nicht auf die ,Wunder“, enga-
gieren wir uns fur eine seriose Arbeit zur Erful-
lung unserer Ziele und Winsche.

Wir winschen lhnen, liebe Leserin und lieber
Leser, eine geruhsame Weihnachtszeit und ein
neues Jahr mit Erfolg und kleinen Wundern.

DELTA Investment Partner AG
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