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WIE MAN SEIN

KAPITAL ANLEGT

Sie kennen den bekannten Ausspruch : « Es ist leichter, ein Vermaogen
2u erwerben, als ein Vermdgen zu erhalten. » Es handelt sich bei diesem
Satz durchaus nicht lediglich um ein geistreiches Paradox. Ist es nicht
merkwiirdig 2 Jedermann weiss, wie schwierig es ist, auch nur 10,000
Franken zu ersparen. Und trotzdem schenken die meisten Leute der An-
lage ihrer Ersparnisse weniger Zeit und Aufmerksamkeit als dem Einkauf
eines neuen FEsszimmer-Teppichs.

Man kann auf 2 Arten Geld falsch anlegen : Dadurch, dass man zuviel
Ertrag will und so alles wverliert, oder dadurch, dass man aus Unkenninis
z2u wenig Ertrag erhdlt, wihrend man bei der gleichen Sicherheit mehr
bekommen Fkinnte.

Der « Schweizer-Spiegel » beginnt mit dieser Nummer eine zwangslose
Serie iiber Kapitalanlagen. Die Artikel sind von einem Mitglied eines
flihrenden schweizerischen Bankinstitutes wverfasst. 1hr einziger Zweck
ist, denjenigen Lesern, welche aus irgendeinem Grunde die oft etwas
technisch geschriebenen Bankberichte und Handelsnachrichten nicht ver-

folgen, eine entsprechende Aufklirung zu bieten.

Die Verteilung der Kapitalanlagen

Der Weltkrieg hat wieder einmal mehr
gezeigt, dass bei der Placierung von
Geldern die Verteilung im allgemeinen und
diejenige des Risikos im besondern ein
dringendes Gebot der Vorsicht ist. Wenn
auch gerade der Krieg durch seine kata-
strophalen Folgen auf wirtschaftlichem und
speziell auf finanziellem Gebiet, die bei-
nahe ganz Europa und weitere aussereuro-
piische Linder mehr oder weniger in Mit-
leidenschaft gezogen haben, die Richtigkeit
des Grundsatzes der Risikoverteilung nicht
voll und ganz zu bestitigen vermochte, so
wird doch auch fiir die Zukunft der vor-
sichtige Kapitalist unter Beriicksichtigung
der Hohe des Vermiogens seine Dispositio-
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nen fiir eine rationelle Verteilung treffen
und sich dabei durch die im Weltkrieg ge-
sammelten Erfahrungen leiten lassen.

Es sei nun versucht, im nachstehenden
auf einige Punkte hinzuweisen, die fiir eine
Verteilung des anzulegenden Kapitals un-
ter Beriicksichtigung der verschiedenen
Vermogensbestinde eventuell bestimmend
sein diirften.

Der kleine Sparer, der seine regelmiissi-
gen Einkiinfte gerne zinstragend anlegen
mochte, dagegen oft in den Fall kommt,
diese LErsparnisse fiir seine laufenden Be-
diirfnisse anzugreifen, wird am besten tun,
sein Geld auf Sparheften anzulegen. Er
wird dabei darauf halten, zu diesem



Zwecke ein Institut zu wihlen, das die
weitestgehenden Sicherheiten zu bieten ver-
mag. Es gibt hier in der Schweiz und
auch in andern Liindern solche Geldinsti-
tute und Sparkassen, die zur Sicherung
der kleinen Sparer durch gesetzliche Be-
stimmungen geregelt und vielfach auch

staatlich iiberwacht werden. Wo diese
staatliche Ueberwachung nicht besteht,
wird dieselbe ersetzt durch sogenannte

Revisionsverbiinde fiir Banken und Spar-
kassen, wie wir sie bereits in verschiedenen
Kantonen der Schweiz besitzen und die im
Interesse der kleinen Sparer nur zu be-
griissen sind. Es ist indessen begreiflich,
dass an diese Art der Anlage in bezug auf
die Hohe der Verzinsung nicht allzu grosse
Anforderungen gestellt werden konnen, da
fiir solche Anlagen — wenigstens fiir klei-
nere und mittlere Betrige — im allgemei-
nen die Voraussetzung gilt, dass das ein-
gelegte Guthaben jederzeit, ohne vorange-
gangene Kiindigung zuriickerhoben werden
kann. Die Verzinsung betrigt gegenwirtig
fiir Sparguthaben bis zu Fr. 10,000 zirka 4
bis 4% %, wihrend fiir Anlagen fiiber
Fr. 10,000 nur mit einer Verzinsung wvon
zirka 83—4 9 gerechnet werden kann.

Wir kommen weiter zum kleinen Kapita-
listen, der in der Lage ist, von Zeit zu
Zeit aus seinem Geschiiftsbetrieb, dem Er-
trag seiner sonstigen Tiatigkeit, aus Unter-
nehmungen, Zinsen usw. Geld zu eriibrigen,
das er momentan weder fiir den Lebens-
unterhalt, noch fiir andere Zwecke braucht.
Unter diesem Gesichtspunkte ist er im
Falle, dieses Geld auf lingere Zeit fest an-
zulegen und wird daher auch Anspruch auf
eine etwas hohere Verzinsung machen kon-
nen. Die Arten dieser Anlagemoglichkei-
ten sind nun vielgestaltig, und es seien
hier nur kurz die wesentlichsten Punkte
beriihrt, die ein vorsichtiger Anlagesuchen-
der bei der Auswahl der Anlagen ins Auge
zu fassen hat. Vor allem ist fiir ihn mass-
gebend die Sicherheit, sodann kommt
der Ertrag, der in den meisten Fillen
mit der Sicherheit in engem Zusammenhang
steht, und zwar in umgekehrt proportiona-
lem Verhéltnis, d. h. je grosser auf der ei-
nen Seite die Sicherheit, desto kleiner der
Ertrag, oder umgekehrt. Beispiele aus der
Praxis bestitigen dies. Bund, Kantone
und Gemeinden suchten in letzter Zeit Gel-
der zu 43 —5 9%, wihrend industrielle
Unternehmungen schon mit einer Verzin-

sung von H5—H14 9% und mehr rechnen
mussten. Der kleine Kapitalist wird nun
seine Auswahl unter denjenigen Papieren
treffen, die ihm unter Beobachtung grosst-
moglicher Sicherheit eine den jeweiligen
Geldverhéltnissen angemessene Verzinsung
gewihrleisten.

Der Kapitalist mit einem mittleren Ver-
mogen wird danach trachten, die Rendite
seines Einkommens aus Kapitalzinsen et-
was giinstiger zu gestalten, durch den Er-
werb von hoher verzinslichen Werten, ohne
dabei die Sicherheit ganz ausser acht zu
lassen. Zu diesem Zwecke diirften gegenwiir-
tig folgende Valoren eventuelle Beachtung
finden : Obligationen guter schweizerischer
Industrieunternehmungen, besonders der
Elektrizititsbranche,sowie von ausliindischen
Obligationen, zum Beispiel 7 9; Belgische
Stabilisierungsanleihe, 79 Deutsche Reichs-
anleihe, 714 ¢ Ungarische Staatsanleihe,
614 % Freistaat Baden und andere mehr.
Diese Titel diirfen, wenn sie auch nicht die
Bezeichnung « miindelsicher » verdienen,
immerhin noch zu den unter den gegen-
wiartigen Verhiltnissen als ausreichend wver-
sicherten Papieren gezihlt werden. In dem
hohern Zinsfuss dieser Anlagen steckt
selbstverstindlich eine gewisse Risikopri-
mie fiir Kursschwankungen, die, wenn sie
auch momentan nicht zu befiirchten sind,
doch in gewissen Krisenzeiten, bei Streik-
und Kriegsgefahr, politischen Wirren, schi-
digenden Naturereignissen usw., eintreten
konnten. Das vorstehende Beispiel weist
neben der Ausscheidung der Anlage in ver-
schiedenen Industrien auch auf das sehr zu
empfehlende Prinzip der geographi-
schen Risikoverteilung hin, wobei sich
das Augenmerk besonders auf diejenigen
Léinder richten soll, die hinsichtlich ihrer
politischen und wirtschaftlichen innern
Verhiiltnisse die besten Garantien zu bieten
vermdgen. Dass aber diese Massnahme, so
vorsichtiz und iiberlegt sie auch getroffen
wird, das Risiko nicht vollstindig, oder
auch nur zum Teil auszuschliessen vermag,
hat uns der Weltkrieg zur Geniige bewie-
Semn.

Fir den Grosskapitalisten gesellt sich
jetzt noch zu den vorerwihnten Arten der
Verteilung des Kapitals eine weitere Mog-
lichkeit der Geldplacierung, nimlich die-
jenige der Anlage in spekulativen Werten.
Diese Art Anlage kommt nur fiir solche
Personen in Frage, die iiber ein wesentliches
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Vermogen verfiigen und mit den Eigen-
schaften der betreffenden Papiere eingehend
vertraut sind. Solche Werte schliessen neben
der ordentlichen Verzinsung (Dividende)
auch noch die Moglichkeit eines eventuel-
len Kursgewinnes in sich. Ein vorsichtiger
Vermogensverwalter wird aber mit Riick-
sicht auf das solchen Titeln innewohnende
grossere Risiko nur einen relativ kleinen
Teil seines Vermogens in diese Werte inve-
stieren und dieselben auch nicht als dau-
ernde Anlage behalten. FEr wird sich dabei
vom Grundsatz leiten lassen, nur Titel zu
erwerben, die einen offiziellen Markt haben
und dadurch jederzeit leicht verkiuflich
sind. Auch wird er bei eintretenden Kurs-
steigerungen den sich bietenden Gewinn
realisieren und aus dem Erlos wieder Titel
gleicher oder ihnlicher Art anschaffen.
Diese Anlagen von Spekulationswerten bil-
den somit einen mobilen Teil des Vermo-
gens.

Nachdem im  Vorstehenden versucht
wurde, in kurzen Ziigen zu skizzieren, wie
ein Kapital unter Beriicksichtigung der per-
sonlichen Vermogensverhiltnisse am zweck-
miissigsten anzulegen sei, moge das nachfol-
gende praktische Beispiel die Richtlinien
geben, auf welcher Basis eine solche Ver-
teilung ungefihr durchzufiihren ist. Wir
nehmen zu diesem Zwecke als Grundlage
ein Vermogen von Fr, 100,000 an :

1. Zirka 50%, d. h. Fr. 50,000 in miindelsi-
chern Papieren, die dem Kapitalisten als
Grundstock fiir seine Anlage dienen sol-
len und die ihm bei einer normalen Ver-
zinsung die grossten Sicherheiten bieten.

2. Zirka 30%, d. h. Fr. 30,000 in etwas hoher
verzinslichen Werten, wie guten Industrie-
und Auslandsobligationen, die, vermdage
der gebotenen Sicherheiten noch als ge-
niigend solid betrachtet werden konnen.
Diese Titel sollen, wie bereits ausgefiihrt,
dazu dienen, die mittlere Verzinsung der
unter 1. erwihnten Anlagen etwas zu ver-
bessern.

3. Zirka 20 %, d. h. Fr. 20,000 in Spekula-
tionswerten, die unter Umstinden gele-
gentliche Aussicht auf Kapitalgewinn in
sich schliessen.

In der Verteilung in obigem Beispiel
konnen natiirlich die verschiedensten Ver-

schiebungen vorgenommen werden, je nach-
dem der betreffende Kapitalist mehr Wert
auf grossere Sicherheit und weniger Verzin-
sung und Kapitalgewinn legt, oder umge-
kehrt. Ebenso lassen sich kleinere oder
auch grossere Vermogen nach den ungefithr
angedeuteten Gesichtspunkten verteilen. Fiir
grossere Anlagen unter 3, gilt aber die Vor-
aussetzung, dass der betreffende Kapitalist
die Féhigkeit und die notwendigen Kennt-
nisse zur Beurteilung spekulativer Werte
besitzt.

Bei allen diesen Massnahmen fiir eine ge-
eignete Verteilung der Kapitalanlagen ist
es von grosster Wichtigkeit, dass der Kapi-
talist die jeweiligen Verdinderungen am
Geldmarkt vorsichtig iiberwacht, oder auch
von Vertrauensleuten, Banken usw. {iberwa-
chen lisst, um im gegebenen Moment not-
wendig erscheinende Verschiebungen oder
Umtauschoperationen in seinem Portefeuills
vorzunehmen.

Mit diesem kurzen Ueberblick sei den we-
niger versierten Kapitalisten ein Finger-
zeig gegeben, welche verschiedenen Mog-
lichkeiten fiir die Anlage ihrer Kapitalien be-
stehen und wie die letzteren gut rentierend
und risikoverteilend zu placieren sind. Es
wiire indessen falsch, einen dahingehenden,
grundsitzlichen Entschluss zu fassen, um
fiir alle Zukunft nach dem vorgezeichneten
Schema zu verfahren. Eine Anpassung an
die jeweiligen allgemeinen Geldverhiltnisse,
die sich natiirlich nicht zum vornherein be-
stimmen lassen, ist auf jeden Fall angezeigt.

Gerade gegenwiirtig wieder, wo hier und
dort grossere Finanzskandale nachteilige
Wirkungen auf die inneren Verhiltnisse und
den Kredit der betreffenden Liander auslosten

- und sogar zu mehr oder weniger empfind-

lichen Borsenkrisen fiihrten, mahnen solche
Ereignisse eindringlich zur Vorsicht bei der
Placierung von Kapitalien. — Es ergibt sich
hieraus eine unverbindliche und doch zum
Teil schiitzende Regel, nicht alles Geld in
ein und dasselbe Papier anzulegen, sondern
eher auf einen gemischten Bestand im Porte-
feuille zu halten. Auf diese Art kann man
sich vor allzugrossen, unangenehmen Ueber-
raschungen schiitzen, indem man auf einem
Papier eventuell erlittene Verluste durch
einen andern Valor wieder auszugleichen
imstande ist.
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