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Tageskurse per 20. Oktober 2011COMPARTMENT

JB EF Agriculture-CHF/B
JB EF Agriculture-EUR/B
JB EF Agriculture-USD/B
JB EF Asia-USD/B
JB EF Biotech-USD/B
JB EF Black Sea-CHF/B
JB EF Black Sea-EUR/B
JB EF Black Sea-USD/B
JB EF Central Europe-EUR/B
JB EF Energy Transition-EUR/B
JB EF Energy Transition-USD/B
JB EF Euroland Value-EUR/B
JB EF Europe Sel.Fd-EUR/B
JB EF Europe S&Mid Cap-EUR/B
JB EF Europe-EUR/B
JB MS Abs.Ret.Europe Eq Fd/B
JB MS Chindonesia Fd/B
JB MS Health Opport. Fd/B
JB EF Abs.Ret.Eur.Eq.-CHF/Bh 
JB EF German Value-EUR/B
JB EF Gl Emerging Mkts-EUR/B
JB EF Gl Emerging Mkts-USD/B
JB EF GI Sel. EUR/B
JB EF Global-EUR/B
JB EF Infrastructure-CHF/B
JB EF Infrastructure-EUR/B
JB EF Infrastructure-USD/B
JB EF Japan-EUR/B
JB EF Japan-JPY/B
JB EF Luxury Brands-CHF/B
JB EF Luxury Brands-EUR/B
JB EF Luxury Brands-GBP/B
JB EF Luxury Brands-USD/B
JB EF Natural Resources-CHF/B
JB EF Natural Resources-EUR/B
JB EF Natural Resources-USD/B
JB EF Northern Africa-EUR/B
JB EF Northern Africa-USD/B
JB EF Northern Africa-CHF/B
JB EF Russia-EUR/B
JB EF Russia-USD/B
JB EF Special Val. CHF/Bh
JB EF Special Val. EUR/B
JB EF Swiss S&Mid Cap-CHF/B
JB EF Swiss-CHF/B
JB EF US Leading-USD/B
JB EF US Value-USD/B

JB BF ABS-CHF/B
JB BF ABS-EUR/B
JB BF Absolute Ret Def-CHF/B
JB BF Absolute Ret Def-EUR/B
JB BF Absolute Ret Def-GBP/B
JB BF Absolute Ret Def-USD/B
JB BF Absolute Ret EM-CHF/B
JB BF Absolute Ret EM-EUR/B
JB BF Absolute Ret EM-USD/B
JB BF Absolute Ret Pl-CHF/B
JB BF Absolute Ret Pl-EUR/B
JB BF Absolute Ret Pl-GBP/B
JB BF Absolute Ret Pl-USD/B
JB BF Absolute Return-CHF/B
JB BF Absolute Return-EUR/B
JB BF Absolute Return-GBP/B
JB BF Absolute Return-USD/B
JB BF Credit Opportunities-EUR/B
JB BF Dollar Med Term-USD/B
JB BF Dollar-USD/B
JB BF EM Inflation Linked-CHF/B
JB BF EM Inflation Linked-EUR/B
JB BF EM Inflation Linked-GBP/B 
JB BF EM Inflation Linked-USD/B
JB BF Emerging-EUR/B
JB BF Emerging-USD/B
JB BF Euro Government-EUR/B
JB BF Euro-EUR/B
JB BF Global Convert-CHF/B
JB BF Global Convert-EUR/B
JB BF Global Convert-USD/B
JB BF Global High Yield-EUR/B
JB BF Global High Yield-GBP/B
JB BF Global High Yield-USD/B
JB BF Inflation Linked-CHF/B
JB BF Inflation Linked-EUR/B
JB BF Inflation Linked-USD/B
JB BF Local Emerging-CHF/B
JB BF Local Emerging-EUR/B
JB BF Local Emerging-GBP/B
JB BF Local Emerging-USD/B
JB BF Swiss Franc-CHF/B
JB BF Total Return-CHF/B
JB BF Total Return-EUR/B

JB Strategy Balanced-CHF/B
JB Strategy Balanced-EUR/B
JB Strategy Balanced-USD/B
JB Strategy Conserv-CHF/B
JB Strategy Growth-CHF/B
JB Strategy Growth-EUR/B
JB Strategy Income-EUR/B
JB Strategy Income-USD/B

JB AA Challenger Fd-CHF/B
JB AA Challenger Fd-EUR/B
JB AA Defender Fd-EUR/B
JB AA Defender Fd-CHF/B
JB Commodity-CHF/B
JB Commodity-EUR/B
JB Commodity-USD/B
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Kolumne der VP Bank – von Michael Näscher

Die Risiken des Anlagegeschäfts
VADUZ Finanzmarktkrise, Wirt-

schaftskrise, Eurokrise – verunsi-

chert durch die aktuellen Ereignisse 

ist heute so mancher Anleger auf der 

Suche nach absoluter Sicherheit und 

Stabilität. Dabei kann eine gewisse 

Risikobereitschaft aber durchaus 

belohnt werden.

Im Anlagegeschäft gibt es je nach ge-

wähltem Instrument die verschie-

densten Risiken zu beachten. Anle-

ger sind konfrontiert mit Begriffen 

wie beispielsweise Emittentenrisiko, 

Inf lationsrisiko, Währungsrisiko 

oder Marktrisiko. Nachfolgend wer-

den einige der wichtigsten Risiko-

faktoren für Anleger kurz erläutert.

Emittentenrisiko (Bonitätsrisiko)
Das Emittentenrisiko ist ein wichti-

ger Faktor bei der Investition in ein 

festverzinsliches Wertpapier. Die 

Bonität bezeichnet die Qualität eines 

Schuldners und gibt Auskunft über 

die Wahrscheinlichkeit, dass das 

eingesetzte Kapital und die Zinsen 

zurückbezahlt werden. Um die Boni-

tät zu beschreiben, werden soge-

nannte Ratings zu Hilfe genommen. 

So steht beispielsweise bei der Ratin-

gagentur Standard & Poor’s «AAA» 

für beste Schuldnerqualität.

Marktrisiko/Kursrisiko
Unter dem Markt- beziehungsweise 

Kursrisiko versteht man die mögli-

chen Wertschwankungen einer Anla-

ge. Das Marktrisiko lässt sich anhand 

des nachfolgenden Beispiels gut ver-

anschaulichen. Kaufte ein Anleger 

beispielsweise am 3. Januar 2011 ein 

Kilo Silber zum Preis von 930 Fran-

ken, so ist der Wert des Silbers bis 

Ende April auf 1360 Franken gestie-

gen und im weiteren Verlaufe des 

Jahres wieder auf einen Wert von 860 

Franken gesunken. Diese Wert-

schwankungen bezeichnen das 

Markt- beziehungsweise Kursrisiko. 

Währungsrisiko
Die heutigen Finanzmärkte ermögli-

chen dem Anleger, einfach in fremde 

Währungen und andere Volkswirt-

schaften zu investieren. Dies wird 

gern gemacht, um beispielsweise 

von einem höheren Zinsniveau zu 

profitieren oder aber, um bei einem 

Aktieninvestment vom Schwung ei-

ner anderen Wirtschaftsentwicklung 

zu profitieren. Dabei hängt der Ge-

winn beziehungsweise die Wertent-

wicklung einer solchen Anlage stark 

von der Entwicklung der Fremdwäh-

rung im Bezug zur Heimwährung des 

Anlegers ab. Erhält der Anleger bei 

einer Anlage beispielsweise fünf Pro-

zent Zins, verliert aber in der Fremd-

währung verglichen mit der Heimat-

währung ebenfalls fünf Prozent, so 

entpuppt sich die Anlage als ein Null-

summenspiel.  

Risiko bedeutet auch Chance
Dieser kurze Exkurs zeigt: Die Anla-

ge ohne Risiko gibt es nicht. Selbst 

Anlagen in Edelmetall, welche oft 

als sicherer Hafen in Krisenzeiten 

gelten, sind nicht risikolos. Auch 

diese Anlagen unterliegen Wert-

schwankungen, welche über die 

Jahre gesehen erheblich sein kön-

nen. Zudem werden keine Zinsen 

oder Dividenden bezahlt. Es gibt 

aber Wege, um Risiken zu minimie-

ren und ein gewisser Risikoanteil 

kann den Anleger durchaus mit at-

traktiven Erträgen belohnen. Bevor 

aber die Risiken der jeweiligen Fi-

nanzinstrumente thematisiert wer-

den, sollte sich der Investor klar 

werden, wie viel Risiko er eingehen 

kann und auch will. Erst nachdem 

die Risikofähigkeit und -bereit-

schaft ermittelt ist, kann zusam-

men mit dem Kundenberater das 

passende Anlageinstrument ausge-

sucht werden.

Michael Näscher ist Kundenberater Per-
sonal Banking bei der VP Bank. (Foto: ZVG)
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VP Bank Titel 21.10.2011 Kassenobligationen Auswahl verzinster Konti Wechselkurse 21.10.2011
VP Bank Inhaber CHF n.v. gültig ab 26.08.2011 20.09.2011 CHF Sparkonto 0.375 % Devisen Kauf Verkauf
Festgeldanlage in CHF Währung CHF EUR CHF Jugendsparkonto 1.250 % USD 0.8806 0.9121
1 Monat 0.000 % 2 Jahre 0.625 % 1.125 % CHF Alterssparkonto 0.625 % GBP 1.3916 1.4352
3 Monate 0.000 % 3 Jahre 0.875 % 1.250 % CHF Privatkonto 0.125 % EUR 1.2187 1.2497
6 Monate 0.000 % 4 Jahre 1.125 % 1.500 % CHF Kontokorrent 0.000 % Noten 1

12 Monate 0.250 % 5 Jahre 1.500 % 1.750 % CHF Depositenkonto 0.125 % USD 0.8362 0.9565
Minimum CHF 25'000 6 Jahre 1.750 % 1.875 % EUR Kontokorrent 0.125 % GBP 1.3532 1.4735
Edelmetallpreise Verk. 21.10.2011 7 Jahre 1.875 % 2.000 % CHF Studentenkonto 1.250 % EUR 1.1891 1.2794
Gold 1 kg CHF 46'656.00 8 Jahre 2.000 % 2.125 %
Gold 1 Unze USD 1'629.95 9 Jahre 2.125 % 2.250 %
Silber 1 kg CHF 889.50 10 Jahre 2.250 % 2.375 %

Informationen zu den Fonds der VP Bank und der IFOS finden Sie auf der Anlagefondsseite des Liechtensteinischen Fondsverbandes.

1 VP Bank Kunden beziehen Euronoten an den VP Bank Bancomaten zum Devisenkurs. Alle Angaben ohne Gewähr.
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Fast-Food-Restaurants

Schicke McDonald's 
locken Kunden an 
OAK BROOK Die Fast-Food-Kette 

McDonald's trifft weiterhin den Ge-

schmack der Massen. Firmenchef 

Jim Skinner sieht den Grund für die 

gute Geschäftsentwicklung im drit-

ten Quartal unter anderem in neuen 

Menüs und in der Modernisierung 

der Filialen. Der weltweite Umsatz 

stieg im Jahresvergleich um 14 Pro-

zent auf 7,2 Mrd. Dollar. Der Gewinn 

kletterte um 9 Prozent auf 1,5 Mrd. 

Dollar. (sda)

Peter-Kaiser-Vortrag in Bendern:
Vertrauen wichtiger als Eigennutz
Skeptisch Ist der hauptsächlich an Gewinnmaximierung orientierte Homo oeconomicus ein taugliches Modell für Progno-
sen über menschliches Verhalten? Nicht, wenn man den Forschungen des österreichischen Ökonomen Matthias Sutter glaubt.

VON MARTIN HASLER

«H
at der Homo oecono-

micus  ausgedient? 

Zur Entwicklung 

von Eigennutz und 

Wettbewerbsverhalten bei Kindern, 

Jugendlichen und Erwachsenen»: So 

lautete der Titel des 22. Peter-Kaiser-

Vortrags in Bendern, den der Wirt-

schaftsprofessor Matthias Sutter auf 

kurzweilige und erfrischende Wei-

se vor zahlreichen Besuchern hielt. 

Nach der Begrüssung durch den Vor-

sitzenden des wissenschaftlichen 

Rats am Liechtenstein-Institut, Man-

fried Gantner, stellte Sutter seine 

ausgiebigen Forschungen im Bereich 

der experimentellen Ökonomie vor. 

Die Zusammenfassung der Ergeb-

nisse wird so manchen erstaunen: 

Profi tmaximierung ist nicht die trei-

bende Kraft hinter menschlichem 

Verhalten; Vertrauen spielt in der 

Wirtschaft eine grosse Rolle; und 

die übersteigerte Kompetitivität von 

Männern im Vergleich zu Frauen 

lässt sich mit einfachen Mittel zum 

Wohl von Effi  zienz und Produktivität 

abmildern.

Knaben fördern vor allem Effizienz
Nach welchen Grundsätzen vertei-

len Mädchen und Knaben im Alter 

zwischen 8 und 17 Jahren vorgegebe-

ne Geldsummen 

an sich und ande-

re? So lautete die 

Frage des ersten 

Experiments, das 

Sutter vorstellte. 

Er teilte die Er-

gebnisse in ver-

schiedene Typen 

ein und förderte so zutage, dass sich 

je nach Geschlecht deutliche Abwei-

chungen zeigen: Während Knaben 

vor allem darauf bedacht sind, die 

Gesamtsumme des verteilten Gelds 

zu steigern, wollen Mädchen in ers-

ter Linie für die am schwächsten ge-

stellten Personen eine möglichst 

vorteilhafte Situation schaffen. Im 

Hinblick auf das in den Wirtschafts-

wissenschaften beliebte Modell des 

Homo-oeconomicus-Modells kam Sut-

ter schon hier zum Ergebnis: «Strik-

ter Eigennutz ist relativ selten, bei 

Burschen aber relativ stärker ausge-

prägt als bei Mäd-

chen.» Eine der 

Hauptthesen des 

Vortrags trat da-

mit zutage: Dass 

der Homo oecono-

micus für die Vor-

hersage des Ver-

haltens von Fi-

nanzmarktakteuren ein geeignetes 

Modell sein mag, für die Gesell-

schaft als Ganzes aber kaum taugt.

«Vertrauen erhöht Effizienz»
In einem anderen Experiment kon-

zentrierte sich Matthias Sutter auf  

Vertrauen zwischen einander unbe-

kannten Personen – und entdeckte 

deutliche Unterschiede zwischen Al-

tersgruppen, nicht jedoch zwischen  

Geschlechtern. Vertrauensvolles 

Verhalten, das dem Homo oecono-

micus fremd sein sollte, nimmt dem-

nach mit dem Alter stetig zu und för-

dert so das Wohlergehen aller, so 

Sutter: «Vertrauen erhöht die wirt-

schaftliche Effizienz.» Dieses Ergeb-

nis spreche nicht nur dafür, dass 

Vertrauen ausserhalb des Familien-

kreises anerzogen sei, sondern auch 

für die These, dass Menschen aus ih-

ren sozialen Beziehungen lernen.

Plädoyer für Frauenförderung
Besonders interessant war eine Reihe 

von Experimenten, die Folgendes 

aufzeigte: Knaben sind in jedem Alter 

williger, sich in eine Wettbewerbssi-

tuation zu begeben als Mädchen – 

und lassen sich dabei nicht beeindru-

cken, wenn tatsächlich keine Leis-

tungsunterschiede exisitieren. «Be-

reits in früher Kindheit setzen sich 

Mädchen weniger gern Wettbewerbs-

situationen aus als Buben», schloss 

Matthias Sutter daraus und postu-

lierte: «Buben überschätzen sich sys-

tematisch, Mädchen tun das nicht.»

Des Weiteren erforschte der Refe-

rent nicht die Ursachen, sondern die 

aus dieser Tatsache zu ziehenden 

Konsequenzen: Die Einführung von 

Quotenregelungen oder Bevorzu-

gung von Frauen bei gleicher Quali-

fikation. Massnahmen, die Frauen 

den Wettbewerbseintritt «schmack-

hafter» machen sollten und entge-

gen Vorurteilen keinen negativen Ef-

fekt auf Leistung oder Produktivität 

hätten: «Es werden nicht die schlech-

ten Frauen nach oben gespült, son-

dern die guten.» So werde nicht nur 

die Teilnahme am Wettbewerb ge-

fördert, sondern auch die Effizienz 

während und nach dem Wettbe-

werb. «Man schlägt zwei Fliegen mit 

einer Klappe», fasste Matthias Sutter 

zusammen.

Matthias Sutter von der Universität Innsbruck gab den Zuhörern gestern Abend einen kurzweiligen Einblick in seine experi-
mentellen Forschungsprojekte zu den Themen Eigennutz, Wettbewerb und Vertrauen. (Foto: Michael Zanghellini)

«Menschliches Verhalten
ist im Wesentlichen

nicht nur am eigenen
Profi t interessiert.»

MATTHIAS SUTTER
WIRTSCHAFTSPROFESSOR


