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Liebe Leserinnen und Leser,
liebe Anlegerinnen und Anleger

Als ich anfing in der Finanzindustrie zu arbeiten, waren die Zinssatze niedrig (vor allem im historischen Kontext
betrachtet). Bei diesen niedrigen Zinsen waren «Bonds», zu deutsch «Obligationen» oder «Anleihen», nicht besonders
attraktiv. Aufgrund des deutlichen Anstiegs der Zinssatze im Jahr 2022 sind Obligationen nun wieder im Kommen.
Das Comeback der «Bonds» wurde sehnstichtig erwartet.
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Das Comeback der Zinsen und der Obligationen

Seit der Finanzkrise von 2008 haben die Zinssitze sozusagen nur einen zuriick. Die Welt hat sich fiir die Anleger in kurzer Zeit jedoch radikal
Weg genommen, namlich den nach unten. Infolge der Negativzinspolitik verandert. Im Jahr 2022 kam es im globalen Anleihenmarkt zu einem
der Schweizerischen Nationalbank hat sich der Riickgang im Jahr 2015 Richtungswechsel. Die Verluste fiir Anleihenanleger nahmen in diesem
noch verstarkt. In diesem Zeitraum rentierten Obligationen kaum, da Jahr ein historisches Ausmass an. Die Kehrseite der Medaille ist,
diese niedrige oder sogar negative Zinsen zahlten. So erhielten Anleger, dass diese Zinswende bzw. Normalisierung der Zinsen heute erfreuliche
die eine Obligation der Schweizerischen Eidgenossenschaft kauften, Perspektiven fiir Anleger eréffnet. &

am Ende der Laufzeit weniger als den urspriinglich investierten Betrag

Entwicklung der Zinsen
Zinsen von Schweizer Staatsobligationen und Leitzinsen, in %
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Was ]St eéime Obh g a.t'l On? wie viel sie flir ihre Investition erhalten werden.
Das grosste Risiko einer Obligation besteht darin,
Eine Obligation (im Englischen Bond genannt) ist dass der Emittent in Konkurs geht und somit der
eine Anleihe, die von einem Unternehmen oder einer Kredit nicht zuriickgezahlt werden kann. Dieses
Regierung herausgegeben wird. Der Emittent erhalt Risiko ist vom jeweiligen Emittenten abhdngig.
E} fiir einen bestimmten Zeitraum Geld gegen Zahlung
eines Coupons oder Zinses. Dieser Zins wird im Voraus

festgelegt und gilt fiir die gesamte Laufzeit der
Obligation. Die Anleger wissen also im Voraus,



Zinsenin %
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Wie hoch sind die aktuellen Zinsen auf dem Schweizer Obligationenmarkt?

Bevor wir tiber die Rendite oder Zinsen sprechen, miissen wir verstehen,
dass es viele verschiedene Obligationen gibt. Die zwei folgenden Haupt-
risiken machen den gréssten Unterschied zwischen den Obligationen aus:

- Das Insolvenzrisiko, das durch das Rating abgebildet wird. Je héher
das Rating, desto geringer das Ausfallrisiko und umgekehrt.

- Das Risiko von Zinsanderungen (auch Marktrisiko genannt). Ange-
nommen, ein Unternehmen gibt eine Anleihe mit einem Coupon von
1% aus. Spater steigen die Zinssdtze und das Unternehmen muss nun
2% fiir eine dhnliche Anleihe bieten. Die zuerst herausgegebene Anleihe
(die mit dem Coupon von 1%) wird weniger attraktiv als die Anleihe mit
dem Coupon von 2%. Folglich sinkt der Kurs der ersten Anleihe (auch
wenn diese bei Félligkeit zu 100% zurtickgezahlt wird).

Renditen von CHF-Obligationen nach Rating und Laufzeit
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In der Schweiz sind die sichersten Obligationen die Bundesanleihen mit
einem AAA-Rating. Sie bieten derzeit eine Rendite von zirka 0,8% pro Jahr
bei einer Laufzeit von 5 und 10 Jahren.

Neben den Anleihen des Bundes geben auch viele Unternehmen Anleihen
heraus. Bei Anleihen guter Qualitat sind die ausgewiesenen Renditen
héher als die des Bundes. AA-Anleihen bieten eine durchschnittliche
Rendite von ca. 2% bei einer Laufzeit von 5 Jahren. Anleihen mit einem
A-Rating bieten durchschnittlich 1,9% und bei einem BBB-Rating liegt
die Rendite bei einer Laufzeit von 5 Jahren bei etwa 2,5%. Unterhalb des
BBB-Ratings ist die Rendite hoher, aber auch das Risiko. &

«Unternehmensanleihen mit guten
Ratings bieten derzeit attraktive
Renditen.»
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Nadia Travelletti
Verantwortliche
Finanzmarkte
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Wie hoch ist der Mindestbetrag fiir den Kauf

einer Obligation?

Der Betrag, den man aufbringen muss, kann je nach Obligation zwischen CHF 1'000, CHF 5'000 und

CHF 10'000 oder mehr variieren.

Was ist mit Rating gemeint?

Ein Rating ist eine Bewertung der Bonitdt eines Schuldners durch Ratingunternehmen. Die weltweit
renommiertesten Ratingunternehmen sind Moody's, S&P und Fitch. Je hoher die Bonitat, desto sicherer ist
| die Anleihe und desto hoher ist die Riickzahlungswahrscheinlichkeit. Die Ratingskala reicht von Triple A (AAA),

AAA AA

hochste sehr gute

der héchsten Bewertung mit dem geringsten Risiko, bis D (Insolvenz).

A BBB D
gute mittlere Forderungsausfall
Qualitat Qualitat

Qualitat Qualitat



Konnen die Zinsen weiter steigen?

Die Zentralbanken haben die Leitzinsen im letzten Jahr deutlich
angehoben und diese Politik auch 2023 fortgesetzt, um die Inflation zu
bekampfen. In diesem Zeitraum stiegen auch die Zinsen mit langeren
Laufzeiten. Eine Wiederholung des Jahres 2022 mit seinen starken
Zinserhohungen ist unserer Meinung nach unwahrscheinlich. Die Inflation
wird ihren seit einigen Monaten anhaltenden Abwartstrend fortsetzen,
was fiir Anleihenanleger eine Stiitze sein wird. Die Zentralbanken
diirften ihre Zinssatze nur noch leicht anheben und anschliessend stabil
halten. Sobald die Inflation wieder in die Nahe der von den Zentralbanken
angestrebten Werte kommt, diirfte eine allmdhliche Senkung der
Leitzinsen einsetzen. Vor diesem Hintergrund gehen wir davon aus,
dass der Grossteil der Zinserh6hungen hinter uns liegt. &

Was bedeutet dies fiir die Anleger?

Die aktuellen Zinssdtze bieten Anlegern die Chance, sich einige Jahre
lang gute Renditen zu sichern. In der Schweiz kénnen sie nach langen
Jahren mit sehr niedrigen oder sogar negativen Renditen endlich wieder
lacheln. Bei den am besten bewerteten Obligationen sind Renditen
von 2% maglich.

Auch die vorsichtigsten Anleger kénnen sich liber das Comeback der
Obligationen freuen. Denn sie haben nun eine Alternative zum Sparkonto,
mit der sie bei einem moderaten Risiko eine zusatzliche Rendite erwirt-
schaften kénnen.

Fiir einen Anleger ist es wichtig, seine Investments zu diversifizieren,
indem er mehrere Obligationen von verschiedenen Emittenten mit ange-
passten Risikomerkmalen auswahlt. Eine vorsichtigere Auswahl besteht
darin, in einen Obligationenfonds zu investieren, der imstande ist, die
Risiken durch die Auswahl einer grossen Anzahl von Obligationen weiter
zu diversifizieren. Defensive Verwaltungsmandate (die einen hohen Anteil
an Anleihen enthalten) sind ebenfalls eine interessante Alternative.

Bei Fragen stehen [hnen unsere Berater jederzeit zur Verfiigung. Profitieren

Sie von ihrem Know-how, um Zugang zu den Finanzmarkten und den
dort gebotenen Renditeméglichkeiten zu haben. &

An wen richten sich
Obligationen?
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«Die Inflation wird den seit einigen
Monaten anhaltenden Abwartstrend
fortsetzen. Dies wird eine Stutze fur
Anleihenanleger sein.»

I —
—

-
e

b
«'»

Neven Barada
Verantwortlicher Advisory

«Auch die vorsichtigsten Anleger
kénnen sich uber das Comeback der
Obligationen freuen. Sie haben nun eine
Alternative zum Sparkonto.»

Timon Leiggener

Da die am besten bewerteten Obligationen relativ sicher sind, eignen
sie sich flir vorsichtige Anleger, die in erster Linie Sicherheit suchen,
aber dennoch die Renditeaussichten im Vergleich zum Sparzins
verbessern wollen.

Diese Publikation dient ausschlieBlich zu Informations- und Werbezwecken, ist nur fiir in der Schweiz anséssige Personen bestimmt und wird ohne Gewéhr zur Verfiigung gestellt. Die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen und Meinungen stellen weder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots, noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf, noch eine Anlageempfehlung dar. Die Informationen und Meinungen werden nur
fir den personlichen Gebrauch und zu Informationszwecken abgegeben. Dieses Dokument darf ohne vorherige Genehmigung der WKB nicht ausgehandigt werden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen
und Meinungen stellen keine persénliche Empfehlung dar und beriicksichtigen nicht die besonderen Bediirfnisse, die finanzielle Situation und die spezifischen Anlageziele des Empfangers der Publikation. Obwohl
die in dieser Publikation enthaltenen Informationen aus fachkundigen Quellen stammen, die als zuverldssig gelten, tibernimmt die WKB keine Gewahr fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Aktualitat
dieser Informationen und Meinungen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein Indikator fiir die gegenwartige oder zuktinftige Performance. Die WKB lehnt im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen
jegliche Haftung fiir Schaden jeglicher Art ab, die sich aus der Verwendung der in dieser Publikation enthaltenen Informationen oder Meinungen ergeben. Quellen: angegeben
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