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Mit sechs Tugenden zum Anlageerfolg

Gratulation! Sie setzten sich mit Finanzanlagen auseinander. Ob Sie tuber viel Erfahrung verfiugen oder erste Anlageschritte
unternehmen - im heutigen Niedrigzinsumfeld kommen Sie am Thema Anlegen kaum mehr vorbei. Von Christian Hefti

Geld selber anzulegen scheint auf den ersten
Blick gar nicht so schwierig zu sein. Sie stel-
len sich einen Strauss aus Aktien, Obligatio-
nen und Alternativen, wie Gold und Immobi-
lien, zusammen und freuen sich im Idealfall
an Threm Depot. Dies ist aber anspruchs-
voller als es klingt.

In der Folge wollen wir auf sechs «Tugen-
den» eingehen. Diese besitzen sowohl fiir
Borsenneulinge als auch fiir alte Hasen Giil-
tigkeit. Einen garantierten Anlageerfolg gibt
es nie — aber die Chancen auf Erfolg lassen
sich mit ein paar Kniffen deutlich erh6hen.

1. Nicht von der Stange bedienen

Anlegerinnen und Anleger wenden in der
Regel viel Zeit fiir die Kauf- und Verkaufsent-
scheide in ihrem Depot auf. Das macht Sinn,
wenn sie sich iber ihre Ziele im Klaren sind
und den richtigen Teil ihres Vermdgens ver-
walten. Die Erfahrung zeigt jedoch, dass An-
leger oft unterinvestiert sind und einen zu
kleinen Teil ihres verfiigharen Vermoégens
einsetzen. Damit verpassen sie Chancen -
egal, wie gut sie ihr Depot verwalten. Ge-
nauso wichtig ist die Erkenntnis, dass in ver-
schiedene Anlageklassen investiert werden
sollte. So wird zum Beispiel oft behauptet,
mit Obligationen lasse sich im aktuellen
Tiefzinsumfeld kein Geld verdienen. Das ist
in dieser Absolutheit nicht korrekt. Selbst
Obligationen in Schweizer Franken gewan-
nen im vergangenen Jahr rund drei Prozent
an Wert. Gleichzeitig hatten sie dazu beitra-
gen kénnen, das Risiko in Ihrem Depot zu be-
schranken.

Zentral ist: Jeder sollte sich seiner finan-
ziellen Gesamtsituation bewusst sein. So
sollten Sie wissen, in welchem Zeitraum Sie
taber wie viel Kapital verfiigen und welche
Mittel Sie wann benétigen. Ihre Risikoféhig-
keit (wie viel Risiko Sie sich leisten kénnen
und wollen) und Ihre Risikobereitschaft (wie
viel Risiko Sie tragen wollen) werden so in
Einklang gebracht. Das mag etwas tech-
nisch klingen, ist aber von entscheidender
Bedeutung. Jede seritse Bank bietet IThnen
diese Dienstleistung gerne an — meist sogar
kostenlos!

2. Auf Diversifikation achten

In IThrem Garten achten Sie als Gartnerin
oder Gartner genau darauf, Farbe, Grosse
und den Bliitezeitpunkt der Pflanzen aufein-
ander abzustimmen. Um nichts zu verpas-
sen, konsultieren Sie Fachbiicher und befra-
gen vielleicht Spezialisten oder Freunde.
Das ist Diversifikation. Interessanterweise
wird dem Diversifikationsaspekt bei der Ver-
mogensanlage oft zu wenig Aufmerksam-
keit geschenkt. Man kennt und hilt eine
Handvoll Aktien und Obligationen. Oder
besser gesagt, man meint sie zu kennen. Die
Folge ist hdufig eine zu starke Konzentration
von Vermdgen in einzelnen Branchen oder
Landern. Die breitere Streuung - zum Bei-
spiel mittels Anlagefonds — klingt vielleicht
weniger spektakulir als das «Stock picking»,
macht aber sehr viel mehr Sinn. Immer wie-
der zeigt sich, dass das Resultat von schlecht
diversifizierten Depots erntichternd ausfallt,
wenn es um das Verhiltnis von erzieltem
Erfolg und eingegangenem Risiko geht.
Mit dem Resultat, dass die Risikoparameter
regelmassig verletzt werden.

Die Wissenschaft setzt sich seit Jahrzehn-
ten mit der Portfolio-Theorie auseinander,
und wir wissen heute relativ genau, wie eine
gut diversifizierte Vermdgensstruktur aus-
sehen sollte. Unsere Erfahrung aus der
Praxis bestétigt, dass mit einer geeigneten
Streuung tiber verschiedene Anlageklassen
und Regionen hinweg sehr gute Anlage-
resultate erzielt werden kénnen.

3.Emotionen aussen vor lassen

Nach dem fulminanten Boérsenjahr 2019
glauben viele Anlegerinnen und Anleger,
jetzt driange sich eine Korrektur auf. Sie ver-
zichten deshalb darauf, frische Mittel im
Sinne ihrer Strategie anzulegen oder steigen
sogar aus. Die Wahrscheinlichkeit den opti-
malen Aus- und Wiedereinstiegspunkt zu
treffen, ist aber sehr gering. Das Verhaltens-
muster, das sich hier zeigt, nennt sich «Kont-
rollillusion». Im Glauben cleverer zu sein als
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Viele Anlegerinnen und Anleger entscheiden
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Einfliisse. Dadurch konnen Sie das Potenzial ihres Portfolios nicht ausschépfen.

der Markt, werden potenzielle Entwicklun-
gen antizipiert. Aber wieso sollte der Markt
sich nicht weiter positiv entwickeln? Die
Statistiken zeigen, dass in den letzten dreis-
sig Jahren an der Schweizer Borse in vier von
fiinf Jahren auf ein hervorragendes Borsen-
jahr ein weiteres Jahr mit steigenden Kursen
folgte. Entscheidungen sollten auf jeden
Fall nicht mit Blick auf die Vergangenbheit,
sondern auf die Zukunft gefillt werden.
Wichtiger ist, was von einer Aktie oder einem
Segment erwartet werden kann, und es
empfiehlt sich eine niichterne Analyse.

4, Konsequent bleiben

Stellen Sie sich vor: Nach dem Einkauf in
der Stadt finden Sie neben Ihrem geparkten
Auto einen Geldschein. Nachdem Sie die
Note aufgehoben haben, sehen Sie einen
Busszettel unter dem Scheibenwischer. Wel-
ches Ereignis 16st wohl ein intensiveres Ge-
fihl bei Thnen aus? Was wir intuitiv begrif-
fen haben, bestitigt uns die Wissenschaft:
Wir drgern uns deutlich stérker tiber einen
Verlust, als uns ein Gewinn Freude bereitet.
Je nach Forschungsposition kann der Faktor
bei zehn liegen. Diese asymmetrische Wahr-
nehmung von Chance und Risiko wirkt sich
auf verschiedene Art aus: Zum Beispiel ge-
wichten wir die Wahrscheinlichkeit eines
negativen Ereignisses starker, als es rational
betrachtet nétig wére. Dadurch werden
Chancen oft verpasst. Oder Gewinne werden
zuraschrealisiert. Verlustpositionen werden
hingegen mitgetragen — hiufig mit dem Ziel
den noch nicht realisierten Verlust durch
Zukdufe zu reduzieren. Dabei macht es

durchaus Sinn, eine Anlage unter dem Ein-
standskurs zu verkaufen und in einen Titel
mit mehr Potenzial zu investieren. Die zu
schluckende Krote ist das Eingestdndnis an
sich selbst, eine Fehlentscheidung geféillt zu
haben. Die konsequente Orientierung an
Kurszielen — nach oben wie unten — schafft
hier wirkungsvoll Abhilfe.

5. Geduldig sein

Die Vermoégensanlage erfordert, wie in
den vorgangigen Beispielen gezeigt, viel
Disziplin. Dazu gehoért auch die nétige Ge-
duld. Angesichts stark gestiegener, aber
auch gefallener Kurse werfen viele Anleger
ihre Tugenden vorschnell iber Bord. Um ein
Jahr mit schwacher Performance zu kom-
pensieren, wird das Risiko hochgefahren.
Oder ein weiteres schwaches Jahr wird be-
furchtet und die Positionen noch weiter re-
duziert. So wird der Wiedereinstieg zum
richtigen Zeitpunkt fast unmdglich. Viele
Anleger haben genau so auf die Aktienkurs-
korrektur im Dezember 2018 reagiert. Sie
warten bis heute noch auf einen gilinstigen
Zeitpunkt, ihre Positionen wiederaufzu-
bauen. Auch der umgekehrte Fall l1asst sich
beobachten: Nach einem guten Aktienjahr
herrscht Euphorie und die Aktienquote wird
erhoht. Das ist nicht zwingend falsch, der
Entscheid sollte aber nicht aus dem Bauch
heraus, sondern auf der Grundlage der Anla-
gestrategie gefallt werden.

Eine realistische Einschitzung der unter
gegebenem Risikoappetit zu erzielenden
Rendite hilft, keine vorschnellen Entschei-
dungen zu fillen. Auch sollten Sie die Portfo-
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Zur Person
Christian Hefti

Der Senior Anlage-
spezialist beschaftigt
sich seit dreissig Jahren
mit Wirtschaft und
Borse. Bei der Schaff-
hauser Kantonalbank
ist Christian Hefti als
Investmentspezialist fur
die Anlagepolitik der
Bank mitverantwortlich.

Die 6 Tugenden auf dem Weg zum Anlageerfolg in Kurzform

I Nicht von der Stange bedienen:
Die Frage wie das eigene Geld am
besten angelegt werden sollte, kann

nur individuell beantwortet werden.

Nur eine auf die personliche Situa-
tion zugeschnittene Strategie gibt
Sicherheit und fiihrt zum Erfolg.

I Auf Diversifikation achten:

Die Redewendung, nicht alle Eier in
denselben Korb zu legen, mag abge-
droschen klingen. Im Kern ist sie
aber extrem relevant. Wer ungenti-
gend breit streut, geht unnétige
Risiken ein, ohne dafiir entschidigt
zu werden.

I Emotionen aussen vor lassen:
Gerade in Anlagefragen gilt es, einen
kiihlen Kopf zu bewahren. Selbst-
uberschiatzung, Angst vor Verlusten
und falsche Euphorie kénnen Fehl-
entscheidungen nach sich ziehen,
die den Anlageerfolg negativ beein-
flussen.

I Konsequent bleiben:

Die Verhaltensforschung weiss es be-
reits seit Langem: Verluste schmer-
zen uns mehr, als uns Gewinne
freuen. Riickschléage sollten nicht
uberbewertet und durch tibereilten
Aktionismus kaschiert werden.

I Geduldig sein:

Der Anlageerfolg lasst sich nicht
kiinstlich beschleunigen. Ange-
sichts enttiduschender Anlageper-
formance die Strategie tiber Bord
zu werfen und zusitzliche Risiken
einzugehen, zahlt sich selten aus.

I Das Ganze im Blick behalten:
Der Kunstmaler arbeitet am Detail,
behilt aber immer den Gesamt-
tUiberblick. Erfolgreiche Anlegerin-
nen und Anleger achten auf die
Interaktion einzelner Positionen
und denken an die Diversifikations-
effekte.

aus dem Bauch heraus. Sie verlieren das Ganze aus dem Blick und reagieren, mal euphorisch, mal fast panisch, auf dussere
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lio-Betrachtung endgtiltig von der Kalender-
jahroptik 16sen.

6.Das Ganze im Blick behalten

Wann haben Sie zuletzt ein Puzzle gelegt?
Bei vielen Erwachsenen ist dies lange her. Da-
bei zeigt dieses Spiel sehr schon, dass man
gut daran tut, das Ganze im Blick zu behalten.
Viele Puzzler fangen damit an, einen Rahmen
zu legen, dann werden offensichtlich gut zu-
sammenpassende Einzelteile im Innern zu-
sammengefiigt. Ubertragen auf das Anlage-
geschift bedeutet dies, dass Positionen im
Portfolio auf keinen Fall einzeln angeschaut
werden sollten. Zu tiberlegen, was eine Nach-
richtenmeldung fiir diesen oder jenen Titel
bedeutet, bringt nicht viel. Die Entscheidung,
zu kaufen oder zu verkaufen, sollte immer mit
Blick auf die Gesamtheit des Portfolios gefallt
werden, um dessen Diversifikationseigen-
schaften nicht zu veréndern. Die obig be-
schriebene Verlustaversion verstirkt aber
unsere selektive Wahrnehmung. Deshalb:
Behalten Sie bei jeder Aufstockung oder Re-
duktion Thres Portfolios und beim Eingehen
einer neuen Position das Ganze im Auge.

Seien Sie ehrlich zu sich selbst

Viele Anlegerinnen und Anleger haben
ein intuitives Gesplir fiir die Verwaltung
ihres Vermogens entwickelt. Doch wir sind
alles nur Menschen. Selbstiiberschétzung,
die Angst vor Verlusten, selektive Wahrneh-
mung und Ungeduld machen uns oftmals
einen Strich durch die Rechnung, wenn
eigentlich sachliche und rationale Entschei-
dungen geféllt werden sollten. Dadurch
gehen Chancen verloren und Potenziale
werden nicht ausgeschopft.

Das selbstverwaltete Depot ist nur eine
von mehreren Alternativen. In der heuti-
gen, stark arbeitsteiligen Gesellschaft lasst
sich auch die Verwaltung von Vermdgen
delegieren. Zusammen mit Ihrer Bank ana-
lysieren Sie Ihre personliche Lebenssitua-
tion und Ihre Bedirfnisse. Davon ausge-
hend wird eine Anlagestrategie entwickelt,
die ihrer Risikobereitschaft und ihren Ziel-
vorstellungen entspricht. Wichtig ist, dass
Sie sich mit dem eingeschlagenen Weg
identifizieren konnen und Ihr Institut Ihnen
Sicherheit vermittelt. Indem Sie die Verwal-
tung Ihres Vermdgens in professionelle
Hande legen, kénnen Sie von den Chancen
an den Finanzmairkten profitieren, ohne
sich aktiv kiimmern zu missen. Gleich-
zeitig haben Sie die Gewissheit, dass die
sechs zentralen Tugenden zum Anlage-
erfolg befolgt werden.





