
Im Zuge der Diversifikation wird das 
Portfolio auf Unternehmen verschie-
dener Branchen und Länder 
aufgeteilt. Dies jederzeit zu 
berücksichtigen, ist ein wesentlicher 
Grundgedanke der modernen 
Portfoliotheorie. Investieren in 
ausländische Unternehmen heisst 
aber auch, zusätzlich einem Fremd-
währungsrisiko ausgesetzt zu sein. 
Dieser Umstand war in den letzten 
Jahren gerade für Schweizer Anleger 
unerfreulich. So führte die Sonder-
stellung des Schweizer Frankens  
als «sicherer Hafen» dazu, dass  
die ohnehin bescheidenen Renditen  
für Schweizer Anleger zusätzlich 
geschmälert wurden und Vorsorge-
einrichtungen zunehmend tiefere 
Deckungsgrade verzeichneten.

Über die Ursachen des starken 
Schweizer Frankens lässt sich streiten, 
der Bedarf einer geeigneten Anlage-
strategie steht hingegen ausser Frage. 
Weil die Portfoliotheorie für den 
Umgang mit Fremdwährungsrisiken 
keine pauschale Antwort geben kann, 
sind deren Einflüsse zusätzlich mit 
einzubeziehen. Beim Finden der auf 
Sie persönlich zugeschnittenen Anla-
gestrategie hilft Ihnen Ihre Kunden-
betreuerin oder Ihr Kundenbetreuer 
bei der Aargauischen Kantonalbank 
gerne weiter.

Fremdwährungsanlagen und ihre Nebenwirkungen

Jan Schneider
Kundenberater  
Institutional Banking 
Aargauische Kantonalbank

Nur wer auch morgen 
noch zufrieden ist, 
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Anfangs der 70er-Jahre brach das 
Währungsabkommen von Bretto Woods, 
einem System von festen Wechselkur-
sen mit einem goldhinterlegten US-
Dollar als Leitwährung, zusammen. 
Die Grafik veranschaulicht die darauf 
folgenden Entwicklungen aus Sicht 
eines Schweizer Anlegers. Die Berei-
nigung der Missverhältnisse der Wech-
selkurse führte dazu, dass der US-
Dollar in der Periode von 1972 bis 
1981 über die Hälfte an Wert einbüss-
te und daraus in CHF eine Aktienren-
dite von –14% resultierte. Nachdem 
die folgenden zwei Jahrzehnte unter 
dem Strich ziemlich erfreulich verlie-
fen, wiederholte sich in den letzten 
Jahren der Abwertungswettlauf des 
US-Dollars und amerikanische Aktien 
verloren in CHF rund 25% an Wert.


