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Mdrkte im Blick

Die grossten Irrtiimer bei der Geldanlage

Michael Ferber

Beim Investieren halten sich viele Mythen hart-
néckig - einige sind besonders verbreitet

Viele Privatpersonen konnten viel mehr aus ihrem Geld
machen. Die einen investieren kaum oder gar nicht an
der Borse, weil sie dann aus Sorge um ihr Geld nicht
mehr gut schlafen kénnen. Andere verfolgen riskante
Anlagestrategien oder kaufen iiberteuerte Finanz-
produkte. «Das Geld ist nicht weg, es hat nur jemand
anderes» — dieser Spruch ist zwar wahr, aber in einem
solchen Fall ein schwacher Trost. Vielen Sparern fehlt
es an Wissen uber die Geldanlage. Das sind die zehn

grossten Irrtiimer, wenn es ums Investieren geht:

«Geldanlage ist nur etwas fiir Wohlhabende.»
Viele Menschen gehen davon aus, dass sie selbst nicht
genug Geld haben, um dieses an der Borse anzulegen.
Andere glauben, dass das Rentensystem fiir eine ausrei-
chende Altersvorsorge sorgen wird. Weil die Menschen
immer langer leben, ist private Vorsorge auch fiir weni-
ger gut bis mittelmassig Verdienende immer wichtiger,
wenn sie ihren Lebensstandard im Alter halten wollen.
Hinzu kommt, dass man heute bereits mit kleinen Be-
tragen in Anlageprodukte investieren und ein Vermo-
gen aufbauen kann. Hierfiir bieten sich beispielsweise
Exchange-Traded Funds (ETF) oder Indexfonds an.
Philipp Ochsner, Griinder des Vermogensver-
walters Index-Investor, stellt folgende Rechnung auf:
Wer zwischen dem 30. und dem 65. Altersjahr monat-
lich 600 Franken auf die Seite legt und in einen Aktien-
Indexfonds investiert, kann mit einem Vermégen von
1 Million Franken rechnen, wenn die Aktienmérkte in
diesem Zeitraum eine durchschnittliche Rendite von
7 Prozent erzielen. Uber die Séule 3a lasse sich das steu-
ergiinstig umsetzen, sagt Ochsner. Laut der Bank Pictet
haben Schweizer Aktien von 1926 bis 2023 nach Abzug
der Inflation eine jéhrliche Rendite von durchschnitt-
lich 7,4 Prozent pro Jahr erzielt, bei Schweizer Obliga-

tionen waren es 2,1 Prozent.

«Wer in Aktien investiert, kann auch ins Kasino
gehen.» Die obigen Zahlen zeigen, dass sich mit Aktien
uber die Jahre ein Vermdégen aufbauen lasst. «Aktien sind
unternehmerisches Kapital und alles andere als Gliicks-
spiel», sagt der Baarer Vermoégensverwalter und Buch-
autor Pirmin Hotz dazu. «Im Kasino verlieren die Spieler

langfristig Geld, wéhrend das Kasino gewinnt.»

«Ich kann den Markt schlagen.» Bei der Anlage ist
es wie beim Autofahren — viele Menschen tiberschitzen
sich und halten sich fiir besser als den Durchschnitt. Sie
gehen davon aus, dass sie besonders gute Aktien finden
und so eine bessere Rendite erzielen als der Markt. In der
Realitét gelingt das nur sehr selten. Ochsner zitiert dazu
eine Untersuchung des US-Investmentunternehmens
Dimensional Fund Advisors. Laut der Studie haben nur
18 Prozent der in den USA zugelassenen Aktienfonds die
vergangenen zwanzig Jahre tiberlebt und dabei héhere
Renditen als ihr Vergleichsindex erzielt.

«Der Grossteil der spekulativen Strategien mit Stock-
Picking und Market-Timing endet also damit, dass An-
leger eine schlechtere Performance erzielen als der
Vergleichsindex», sagt er. Beim Stock-Picking wahlen
Anleger Aktien fiir ihr Depot aus, anstatt ein Anlage-
produkt auf einen Bérsenindex wie den MSCI World,
den S&P 500 oder den SMI zu kaufen. Beim Market-Ti-
ming versuchen sie, mittels des Ein- und Ausstiegs an
der Borse eine hohere Rendite zu erzielen.

«Die Finanzmaérkte sind heute effizienter denn je,
denn alle relevanten Informationen gehen in Sekunden-
bruchteilen um die Welt», sagt Hotz dazu. Einzig mit an-
tizyklischem Investieren in Zeiten mit starken Schwan-
kungen an den Borsen konnten Anleger eine bessere
Performance erzielen als der Markt.

«Wer Vermogen aufbauen will, muss regelmis-
sig Wertpapiere handeln und aktiv sein an den
Finanzmarkten.» Viele Anleger gehen davon aus,
dass sie mit stdndigen Transaktionen ihre Chancen auf
eine gute Rendite erhohen. Laut Hotz ist das genau der
falsche Weg. Um langfristig bestdndige Renditen bei
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der Geldanlage zu erzielen, braucht es Geduld. «Hekti-
sches Kaufen und Verkaufen kostet vor allem Gebiihren
und reduziert so die Nettorendite», sagt er. Der alte Bor-
senspruch «Hin und Her macht Taschen leer» stimmt

also immer noch.

«Jetzt ist nicht der richtige Zeitpunkt, um zu in-
vestieren.» «Bei der Geldanlage ist es praktisch un-
moglich, den genau richtigen Zeitpunkt zum Einstieg
zu erwischen», sagt Hotz. Es sei aber auch «brandge-
fahrlich», tiber eine ldngere Zeit hinweg nicht investiert
zu sein. Er habe 6fters Kunden erlebt, die unbedingt fiir
eine Zeitlang aus Aktien hatten aussteigen und zu giins-
tigeren Kursen wieder hétten einsteigen wollen. Vielen
von ihnen sei aber dieses Timing nicht gelungen, und
sie hétten viel Performance verloren.

Befinden sich die Borsen auf einem Rekordhoch,
scheuen sich viele Anleger einzusteigen. Es liegt aber
in der Natur der Sache, dass das gar nicht selten der
Fall ist, da Kurse langfristig gesehen steigen. Laut dem
Fonds-Research-Unternehmen Morningstar sind Re-
kordhochs an der Bérse oft gute Hinweise auf weitere
Hochststdnde. Als Beispiel nennt Morningstar hier die
Zeit ab Mérz 2013. Damals erreichte der US-Leitindex
S&P 500 zum ersten Mal seit 2008 ein Rekordhoch, da-
rauf gab es im Jahr 52 weitere.

«Die besten Performer der Vergangenheit werden
auch in der Zukunft die besten sein.» Der Blick auf
die Renditen der Vergangenheit sagt wenig aus iiber
die Performance in der Zukunft. «Die Fonds, die in der
Vergangenheit die besten waren, sind danach sogar oft
schlechter», sagt Hotz. Sinnvoller sei, eine Strategie zu
definieren und ihr auch in schwierigen Zeiten an den

Markten treu zu bleiben.

«Diversifikation reduziert die Rendite.» «Lege
nicht alle Eier in einen Korb», lautet eine Bérsenregel.
Trotzdem gehen viele Anleger davon aus, dass sie bei
der Aktienauswahl unbedingt die «richtigen» Titel fin-
den missen, um erfolgreich zu sein. Eine breite Streu-
ung der Gelder gilt hingegen oft als weniger wichtig.
Dabei ist es laut Hotz wissenschaftlich erwiesen, dass

die Diversifikation der einzige «free lunch» bei der Geld-
anlage ist. Schliesslich sinkt das Risiko, wenn man das
investierte Geld auf 30 Titel verteilt.

Jiingst hat sich dies im Schweizer Markt sogar bei
einer langfristig sehr erfolgreichen Aktie wie Nestlé
gezeigt. Das Nestlé-Papier hat jiingst keine gute Per-
formance erzielt. Wer nur diese eine Aktie im Depot
hatte, erlitt Verluste. «Diversifikation erhoht die er-
wartete Rendite, und gleichzeitig werden durch sie die
Wertschwankungen tendenziell reduziert», sagt Ochs-
ner. Dies fithrt dazu, dass grosse Gewinne und grosse
Verluste bei diversifizierten Portfolios abnehmen. «Wer
wenig diversifiziert ist, trédgt iibermassig hohe Risiken,
was zu hohen oder tiefen Renditen fithren kann.» Der
einzige Weg, die exorbitant guten Performer nicht zu

verpassen, sei, in alle Aktien zu investieren.

Beil der Geldanlage ist es wie beim
Autofahren - viele Menschen
tiberschétzen sich und halten sich fiir
besser als den Durchschnitt.

«Kosten spielen keine Rolle, wenn man gute Ver-
mogensverwalter hat.» Gerade bei der langfristigen
Geldanlage summieren sich die Kosten massiv. Was
nach wenig aussieht, reduziert auf lange Frist die Ge-
winne. «Die Kosten und Gebiihren bei der Geldanlage
haben einen ganz direkten Einfluss auf die Nettoren-
dite», sagt Hotz. Dies zeige sich vor allem bei exotischen
und alternativen Anlagen, die oft besonders teuer sind.

«Wenn es nicht gelingt, den Markt zu schlagen, ist
es sinnvoll, moglichst breit diversifiziert und giinstig zu
investieren», sagt Ochsner. Dafiir bieten sich Indexfonds
und ETF an. Laut Ochsner sind aber andere Faktoren ge-
nauso wichtig. Bei vielen Anlegern komme es zu einer
Intentions-Verhaltens-Liicke — sie nehmen sich etwas vor
und scheitern an der Umsetzung. Laut Ochsner entste-
hen solche Liicken durch die Jagd nach Rendite, Emoti-
onen wie Gier und Angst sowie durch Strategiewechsel.



NZZ | 9. September 2024

Sene Jiircher Jeitung

«Technologietitel sind die besseren Aktien.»
Derzeit sind vor allem Technologietitel «en vogue» —
schliesslich haben die amerikanischen Big-Tech-Titel in
den vergangenen Jahren auch enorme Renditen erzielt.
«Neue Technologien sind die Triebfeder fiir Wirtschafts-
wachstum», sagt Ochsner. Dennoch seien Firmen, die
neue Technologien entwickelten, nicht automatisch die
bessere Investition. Wie sich der Unternehmenswert
entwickle, habe viel mit der Konkurrenzsituation zu tun.

In den letzten zwanzig Jahren haben sich Technolo-
gietitel sehr gut entwickelt. « Wenn man weiter zurtick-
geht, andert sich dieses Bild», sagt Ochsner. Der Tech-
nologieindex Nasdaq Composite erzielte laut seiner
Aussage im Zeitraum 1972 bis 2023 in Dollar gerechnet
eine durchschnittliche Rendite von 9,8 Prozent pro Jahr
— in Franken gerechnet waren es rund 6,6 Prozent. Der
MSCI World hingegen erreichte in diesem Zeitabschnitt
9,7 Prozent pro Jahr (6,5 Prozent in Franken) und der
S&P 500 10,8 Prozent (7,5 Prozent in Franken).

«Bei der Geldanlage gibt es immer wieder Mode-
trends», sagt Hotz. Derzeit sei das Thema kiinstliche
Intelligenz (KI) ein solcher. Nur weil Aktien, die mit
diesem Thema in Verbindung gebracht wiirden, in der
Vergangenheit hohe Renditen erzielt hétten, heisse das
aber nicht, dass es auch in Zukunft so sein werde.

«Ich bin jung und kann spiter noch investieren.»
Viele Jiingere glauben, sie hitten zu wenig Geld, um
Vermoégensaufbau zu betreiben. Zudem ist die Pensio-
nierung fur sie noch weit entfernt. Aufgrund des Zinses-
zinseffekts hat man bei einem sehr langen Anlagehori-
zont aber besonders gute Chancen, ein Vermégen aufzu-
bauen - selbst wenn man nur kleinere Betrége investiert.

Hotz empfiehlt, moglichst frith mit der Geldanlage zu
beginnen. Auch wer sich ein Haus oder eine Wohnung
kaufen wolle, sei gut beraten, beim Aufbau des dafiir no-
tigen Eigenkapitals auf Aktien zu setzen — zumindest bei

einem ldngeren Anlagehorizont.



