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MARKTE IM BLICK

Die grossten Irrtiimer bei der Geldanlage

Wirtschaft

Jene Jiivcher Jeitung

Montag, 9. September 2024

Beim Investieren halten sich viele Mythen hartniickig — einige sind besonders verbreitet

MICHAEL FERBER

Viele Privatpersonen konnten viel mehr
aus ihrem Geld machen. Die einen inves-
tieren kaum oder gar nicht an der Borse,
weil sie dann aus Sorge um ihr Geld nicht
mehr gut schlafen konnen. Andere verfol-
gen riskante Anlagestrategien oder kau-
fen tiberteuerte Finanzprodukte. «Das
Geldistnicht weg,es hat nur jemand ande-
res» —dieser Spruch ist zwar wahr, aber in
einem solchen Fall ein schwacher Trost.
Vielen Sparern fehlt es an Wissen iiber
die Geldanlage. Das sind die zehn grossten
Irrtiimer, wenn es ums Investieren geht:

B «Geldanlage ist nur etwas fiir Wohl-
habende.» Viele Menschen gehen davon
aus,dass sie selbst nicht genug Geld haben,
um dieses an der Borse anzulegen. An-
dere glauben, dass das Rentensystem fiir
eine ausreichende Altersvorsorge sorgen
wird. Weil die Menschen immer ldnger le-
ben,ist private Vorsorge auch fiir weniger
gut bis mittelméssig Verdienende immer
wichtiger,wenn sie ihren Lebensstandard
im Alter halten wollen. Hinzu kommt,
dass man heute bereits mit kleinen Be-
trdgen in Anlageprodukte investieren
und ein Vermogen aufbauen kann. Hier-
fiir bieten sich beispielsweise Exchange-
Traded Funds (ETF) oder Indexfonds an.

Philipp Ochsner, Griinder des Ver-
mogensverwalters 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 Vermdgen von 1 Million Fran-
ken rechnen, wenn die Aktienmirkte in
diesem Zeitraum eine durchschnittliche
Rendite von 7 Prozent erzielen. Uber die
Séule 3a lasse sich das steuergiinstig um-
setzen, sagt Ochsner. Laut der Bank Pic-
tet haben Schweizer Aktien von 1926 bis
2023 nach Abzug der Inflation eine jahr-
liche Rendite von durchschnittlich 74 Pro-
zent pro Jahr erzielt, bei Schweizer Obli-
gationen waren es 2,1 Prozent.

B «Wer in Aktien investiert, kann auch
ins Kasino gehen.» Die obigen Zahlen
zeigen, dass sich mit Aktien tiber die Jahre
ein Vermogen aufbauen ldsst. «Aktien
sind unternehmerisches Kapital und alles
andere als Gliicksspiel», sagt der Baarer
Vermogensverwalter und Buchautor Pir-
min Hotz dazu. «Im Kasino verlieren die
Spieler langfristig Geld, wihrend das
Kasino gewinnt.»

B «Ich kann den Markt schlagen.» Bei
der Anlage ist es wie beim Autofahren —
viele Menschen tiiberschitzen 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
Realitdt gelingt das nur sehr selten. Ochs-
ner zitiert dazu eine Untersuchung des
US-Investmentunternehmens Dimensio-
nal Fund Advisors. Laut der Studie haben
nur 18 Prozent der in den USA zugelasse-
nen Aktienfonds die vergangenen zwan-
zig Jahre iiberlebt und dabei hohere Ren-
diten als ihr Vergleichsindex erzielt.
«Der Grossteil der spekulativen Stra-
tegien mit Stock-Picking und Market-
Timing endet also damit, dass Anleger
eine schlechtere Performance erzielen
als der Vergleichsindex», sagt er. Beim
Stock-Picking wahlen Anleger Aktien fiir
ihr Depot aus, anstatt ein Anlageprodukt
auf einen Borsenindex wie den MSCI
World, den S&P 500 oder den SMI zu
kaufen. Beim Market-Timing versuchen
sie, mittels des Ein- und Ausstiegs an der
Borse eine hohere Rendite zu erzielen.
«Die Finanzmirkte sind heute effi-
zienter denn je, denn alle relevanten In-
formationen gehen in Sekundenbruch-
teilen um die Welt», sagt Hotz dazu.
Einzig mit antizyklischem Investieren
in Zeiten mit starken Schwankungen an
den Borsen konnten Anleger eine bes-
sere Performance erzielen als der Markt.

B «WerVermogen aufbauen will, muss
regelmassig Wertpapiere handeln und
aktiv sein an den Finanzmarkten.»
Viele Anleger gehen davon aus, dass sie
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Mit Aktien konnen Privatanleger ein Vermdgen aufbauen — doch es braucht Geduld.

mit stdndigen Transaktionen ihre Chan-
cen auf eine gute Rendite erhchen. Laut
Hotz ist das genau der falsche Weg. Um
langfristig bestidndige Renditen bei der
Geldanlage zu erzielen, braucht es Ge-
duld. «<Hektisches 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.

B «Jetzt ist nicht der richtige Zeit-
punkt, um zu investieren.» «Bei der
Geldanlage ist es praktisch unmoglich,
den genau richtigen Zeitpunkt zum Ein-
stieg zu erwischen», sagt Hotz. Es sei
aber auch «brandgeféhrlich», iiber eine
langere Zeit hinweg nicht investiert zu
sein. Er habe ofters Kunden erlebt, die
unbedingt fiir eine Zeitlang aus Aktien
hétten aussteigen und zu giinstigeren
Kursen wieder hitten einsteigen wollen.
Vielen von ihnen sei aber dieses Timing
nicht gelungen, und sie hitten viel Per-
formance 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
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Fallist,da Kurse langfristig gesehen stei-
gen. Laut dem Fonds-Research-Unter-
nehmen Morningstar sind Rekordhochs
an der Borse oft gute Hinweise auf wei-
tere Hochststdnde. Als Beispiel nennt
Morningstar hier die Zeit ab Mérz 2013.
Damals erreichte der US-Leitindex S&P
500zum ersten Mal seit 2008 ein Rekord-
hoch, darauf gab es im Jahr 52 weitere.

B «Die besten Performer der Vergan-
genheit 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 defi-
nieren und ihr auch in schwierigen Zeiten
an den Mirkten treu zu bleiben.

B «Diversifikation reduziert die Ren-
dite.» «Lege nicht alle Eier in einen Korb»,
lautet eine Borsenregel. Trotzdem gehen
viele Anleger davon aus, dass sie bei der
Aktienauswahl unbedingt die «richtigen»
Titel finden miissen, um erfolgreich zu
sein. Eine breite Streuung der Gelder gilt
hingegen oft als weniger wichtig. Dabei
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ist es laut Hotz wissenschaftlich erwiesen,
dass die Diversifikation der einzige «free
lunch» bei der Geldanlage ist. Schliesslich
sinkt das Risiko, wenn man das investierte
Geld auf 30 Titel verteilt.

Jingst hat sich dies im Schweizer
Markt sogar bei einer langfristig sehr er-
folgreichen Aktie wie Nestlé gezeigt. Das
Nestlé-Papier hat jiingst keine gute Per-
formance erzielt. Wer nur diese eine Aktie
im Depot hatte, erlitt Verluste. «Diversifi-
kation erhoht die erwartete Rendite, und
gleichzeitig werden durch sie die Wert-
schwankungen tendenziell reduziert», sagt
Ochsner. Dies fiihrt dazu, dass grosse Ge-
winne und grosse Verluste bei diversifi-
zierten Portfolios abnehmen. «<Wer wenig
diversifiziert ist, triagt iiberméssig hohe
Risiken, was zu hohen oder tiefen Ren-
diten fithren kann.» Der einzige Weg, die
exorbitant guten Performer nicht zu ver-
passen, sei, in alle Aktien zu investieren.

B «Kosten spielen keine Rolle, wenn
man gute Vermogensverwalter hat.» Ge-
rade bei der langfristigen Geldanlage sum-
mieren sich die Kosten massiv. Was nach
wenig aussieht, reduziert auf lange Frist
die Gewinne. «Die Kosten und Gebiih-
ren bei der Geldanlage haben einen ganz
direkten Einfluss auf die Nettorendite»,
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 Index-
fonds und ETF an. Laut Ochsner sind
aber andere Faktoren genauso wichtig.
Bei vielen Anlegern komme es zu einer
Intentions-Verhaltens-Liicke — sie neh-
men sich etwas vor und scheitern an der
Umsetzung. Laut Ochsner entstehen sol-
che Liicken durch die Jagd nach Ren-
dite, Emotionen wie Gier und Angst so-
wie durch Strategiewechsel.

B «Technologietitel sind die besseren
Aktien.» Derzeit sind vor allem Techno-
logietitel «en vogue» — schliesslich haben
die amerikanischen Big-Tech-Titel in den
vergangenen Jahren auch enorme Ren-
diten erzielt. «<Neue Technologien sind
die Triebfeder fiir Wirtschaftswachs-
tum», sagt Ochsner. Dennoch seien Fir-
men, die neue Technologien entwickel-
ten, nicht automatisch die bessere Inves-
tition. Wie sich der Unternehmenswert
entwickle, habe viel mit der Konkurrenz-
situation zu tun.

In den letzten zwanzig Jahren haben
sich Technologietitel sehr gut entwickelt.
«Wenn man weiter zuriickgeht, dndert
sich dieses Bild», sagt Ochsner. Der
Technologieindex Nasdaq Composite
erzielte laut seiner Aussage im Zeit-
raum 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 (75 Prozent in Franken).

«Bei der Geldanlage gibt es immer
wieder Modetrends», sagt Hotz. Derzeit
sei das Thema kiinstliche Intelligenz (KI)
ein solcher. Nur weil Aktien, die mit die-
sem Thema in Verbindung gebracht wiir-
den, in der Vergangenheit hohe Rendi-
ten erzielt hitten, heisse das aber nicht,
dass es auch in Zukunft so sein werde.

B «lch bin jung und kann spater noch
investieren.» Viele Jiingere glauben, sie
hitten zu wenig Geld, um Vermogens-
aufbau zu betreiben. Zudem ist die Pen-
sionierung fiir sie noch weit entfernt.
Aufgrund des Zinseszinseffekts hat man
bei einem sehr langen Anlagehorizont
aber besonders gute Chancen, ein Ver-
mogen aufzubauen — selbst wenn man
nur kleinere Betrége investiert.

Hotz empfiehlt, moglichst frith mit
der Geldanlage zu beginnen. Auch wer
sich ein Haus oder eine Wohnung kau-
fen wolle, sei gut beraten, beim Auf-
bau des dafiir notigen Eigenkapitals auf
Aktien zu setzen — zumindest bei einem
langeren Anlagehorizont.



