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Schwank
Aufreger

ungen beim Anlegen:
oder gelassen bleiben?

Fallende Aktienmarkte und substanzielle Kurskorrekturen bei Obligationen fuhrten 2022 zu deutlichen Vermdgens-
ruckgangen in den Portfolios. Emotional ist dies oft eine Achterbahnfahrt. Wie man am besten damit umgeht. von Martin Bisig

ie Finanzmarkte fordern Anlege-

rinnen und Anlegern in diesen tur-

bulenten Zeiten viel ab. Gefiihle

und Stimmungslagen beeinflus-
sen tagtiglich nicht nur unser Wohlbefin-
den, sondern auch unser Entscheidungsver-
halten. Insbesondere bei finanziellen Ange-
legenheiten spielen Emotionen eine grosse
Rolle. Gerade vor dem Hintergrund der aktu-
ellen weltpolitischen und wirtschaftlichen
Situation gilt es daher, sich einige wichtige
Anlagegrundsitze in Erinnerung zu rufen.
Schliesslich sollen unnétige Verunsicherun-
gen und irrationale Anlageentscheidungen
vermieden werden.

Rendite ohne Risiko gibt es nicht

Es ist eine Binsenwahrheit, dass hdhere
Renditen einzig mit dem Eingehen von mehr
Risiken erzielt werden kénnen. Die wichtigs-
ten Risikokategorien sind: Preisinderungs-
risiken (Aktien), Zinsdnderungsrisiken (Obli-
gationen), Wahrungsrisiken und Gegenpar-
teienrisiken. Wirtschaftliche und politische
Risiken beeinflussen zusitzlich zu den per-
sOnlichen Praferenzen und Zielsetzungen die
Formulierung des Anlageziels wie Kaufkraft-
erhaltung, Vermogensaufbau oder andere.

Fest steht: Die Rendite wird immer eine
Resultante der gewéahlten Risikomischung
bleiben - und hohere Risiken entschidigen
uber die Zeit hinweg mit besseren Renditen.
Beim Anlegen sollte der Fokus daher immer
auf der Risikokomponente liegen.

Schwankungen sind unvermeidbar

Den Preis, den Anlegerinnen und Anleger
fir das Erzielen einer héheren Rendite be-
zahlen, ist klar: Sie miissen mit Schwankun-
gen umgehen. Wird das Vermogen aus-
schliesslich als Liquiditat gehalten, dann
gibt es zwar keine Schwankungen, aber
auch keinen Inflationsschutz, da die Konto-
verzinsung in der Regel nicht héher ausfal-
len wird als die Geldentwertung. Wer an-
legt, braucht ein realistisches Gefiihl fiir die
mogliche Schwankungsbandbreite. Diese
kann mittels der erwarteten Rendite und
des Risikos der jeweiligen Anlageklasse ein-
fach ermittelt und berechnet werden.
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In verschiedenen Studien wurde belegt,
dass ein Franken Verlust rund 2,5-mal mehr
schmerzt, als ein Franken Gewinn Freude
bereitet. Dies fithrt dazu, dass Anleger und
Anlegerinnen in Zeiten grosser Unsicher-
heit dazu tendieren, die aktuelle Markt-
entwicklung zu pessimistisch einzuschit-
zen, sich bietende Chancen zu tibersehen
oder irrationale Verkdufe zu titigen. Das
Umgekehrte gilt fiir Phasen tiberschwing-
licher Euphorie.

Gliucklicherweise dndern sich Emotionen
rasch wieder. Wir sind selten dauerhaft ver-
unsichert, und ebenso wenig verspiiren wir
anhaltend Freude. Es ist eine Frage der Zeit,
bis sich unser Wohlbefinden wieder auf den
Normalzustand einpendelt. Das Gleiche gilt

Emotionen beim Anlegen meistern - sechs
Empfehlungen fiir durchdachte Anlageentscheide

Risiken im Blick haben

Beim Aufbau und bei der Bewirtschaftung
Ihres Portfolios sollten Sie primar das fur
Ihr Anlageziel notwendige Risiko im Blick
haben - und nicht die winschbare Rendite.

Schwankungen kalkulieren

Das eingegangene Risiko bestimmt die
Schwankungsbandbreite der Renditen.
Diese kann berechnet und auf die personli-
che Risikotoleranz abgestimmt werden.

Emotionen bewusst wahrnehmen

Legen Sie die Schwankungsbandbreiten

so fest, dass Sie in unruhigen Zeiten nicht
mit Angst und irrationalen Entscheidungen
reagieren.

Strategie treu bleiben

Ein solides Portfolio wird Uber den empfoh-
lenen Zeithorizont eine adaquate Rendite
erzielen. Geduldig sein und der Strategie
treu bleiben sind die Gebote der Stunde.

Sonderfaktoren verstehen

Es ist wichtig, Sonderfaktoren zu verstehen
und einzuordnen. In den meisten Fallen ist
es nur halb so dramatisch, wie es aussieht.
Hektik ist selten ein guter Ratgeber.

Langfristig planen

Grundlage jeder Anlagestrategie ist die
personliche Vermogens- und Einkommens-
planung. Diese bietet auch bei starken
Kursschwankungen die nétige Sicherheit.
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fliir den Umgang mit den Entwicklungen an
den Finanzmarkten. Die Frage ist, ob diese
Emotionen mittelfristig ausgehalten werden
kénnen. Sobald Enttiduschung zu Angst oder
Freude zu Euphorie wird, dann wird es kri-
tisch und mogliche Fehlentscheidungen
sind nicht mehr auszuschliessen.

Strategie geduldig treu bleiben

Der Anlageerfolg stellt sich in aller Regel
nicht kurzfristig, sondern tiber den - vom
gewahlten Risiko abhingigen - empfohle-
nen Anlagehorizont der gewéahlten Anlage-
strategie ein. Ist diese Strategie einmal fest-
gelegt, sollte sie nicht aufgrund eines
aussergewohnlichen Jahres oder kurzfristi-
ger Trends voreilig verdndert werden.

Eine Uberpriiffung der Anlagestrategie
empfiehlt sich dann, wenn sich die finanziel-
len Bediirfnisse oder die personliche Aus-
gangslage grundsitzlich verdndert haben.
Besonders in anspruchsvollen Marktsitua-
tionen, wie sie aktuell vorherrschen, sollte
der Fokus auf der konsequenten Bewirt-
schaftung der gewihlten Anlagestrategie
liegen. Punktuell kann es zwar angezeigt
sein, das eine oder andere Anlagegefiss neu
auszurichten oder zu ersetzen, entschei-
dend aber ist, dass das Gesamtrisiko der ge-
wéhlten Strategie stets im Lot bleibt.

Und wenn es doch anders kommt

Das Besondere im Anlagejahr 2022 war,
dass sich die Zinsen in kiirzester Zeit welt-
weit substanziell erhéhten. Dies aufgrund
der Inflationsentwicklung als direkte Folge
des Ukraine-Krieges und der damit verbun-
denen Steigerung der Energiepreise. Die
Auswirkungen dieser Entwicklung zeigten
sich in deutlich tieferen Kursen fiir beste-
hende Obligationenanlagen.

In unruhigen
Bdrsenzeiten kann
es schon einmal
passieren, dass

die Gefiihle Achter-
bahn fahren. Sich
nicht davon leiten
zu lassen, ist die
grosse Kunst.
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So korrigierte sich beispielsweise der
Schweizer Obligationenmarkt insgesamt
um rund 12 Prozent und weist heute eine
Rendite auf Endverfall von 1,6 Prozent auf —
vor einem Jahr lag diese noch bei 0,1 Prozent.

Dabei sei daran erinnert, dass jede Obliga-
tion wieder zu 100 Prozent zuriickbezahlt
wird, wenn der Schuldner dazu in der Lage
ist. Das heisst: Diese dem Zinsanderungsri-
siko geschuldeten Kurskorrekturen werden
uber die Zeit hinweg wieder verschwinden.
Man spricht daher von den «Selbstheilungs-
kraften» bei Obligationen.

Planung gibt Sicherheit

Da Renditen dem eingegangenen Risiko
entsprechen und demzufolge schwanken
koénnen, sollte der Blick auf den Anlage-
erfolg grundsitzlich lingerfristig ausge-
richtet sein. Vor diesem Hintergrund
kommt der finanziellen Planung eine zent-
rale Bedeutung zu. Im Gegensatz zur Unge-
wissheit der zukinftigen weltweiten Ent-
wicklungen sind die finanzielle Ausgangs-
lage sowie die aktuellen und zukiinftigen
Lebensplane weitgehend bekannt und las-
sen sich in einer umfassenden Vermoégens-
und Einkommensplanung abbilden.

Es ist wichtig, dass Klarheit dartber be-
steht, welche Gelder wann benétigt werden
und welche Risiken eingegangen werden
koénnen. Wenn dieses Wissen zusammen mit
der emotionalen Komponente konsequent in
die Umsetzung der Vermogens- und Anlage-
strategie einfliesst, wird auch eine ausseror-
dentliche Marktsituation den Anlageerfolg
nicht gefidhrden. Ein Riickgang der Vermo-
genswerte bereitet zwar keine Freude, sollte
aber mit Blick auf das langfristige Erreichen
der finanziellen Ziele weder Unsicherheit
noch Angst hervorrufen.



