Passiv schlagt aktiv

Proaktive Menschen sind in der Wirtschaft gefragt. Jene also, welche mit ihren Handlungen
eine gewiinschte Situation herbeifiihren oder sogar erzwingen kénnen. Vorausblickend,

vorausplanend, zielgerichtet.

Markus Glauser, Glauser + Partner

Dass proaktives Handeln aber nicht nur
gute Resultate bringt, wussten schon die
alten Chinesen: Aktivismus kann mitun-
ter gefahrlich sein. Oftmals macht es mehr
Sinn einfach abzuwarten. «Wu wei», am
besten iibersetzt mit «Nicht-Eingreifen»
beziehungsweise «Handeln durch Nicht-
Handeln», beschreibt ein Handlungsprin-
zip des Taoismus, einer uralten Weisheits-
lehre aus China.

Auch die moderne Verhaltenswissen-
schaft hat dies erkannt: mit dem Begriff
«Action-Bias» wird die menschliche Nei-
gung beschrieben, aktiv in ein Geschehen
eingreifen zu wollen. Selbst dann, wenn
das Handeln voraussichtlich nutzlos, mog-
licherweise sogar schidlich ist. Der Ur-
sprung dieser menschlichen Neigung wird
in frithmenschlichen Verhaltensweisen
vermutet: In Bedrohungssituationen, bei-
spielsweise wenn der Sabelzahntiger auf-
tauchte, kam es vor allem auf die Schnel-
ligkeit der Reaktion an. In der Gegenwart
sind aber iiberlegte, langsamere Reaktio-
nen oft sinnvoller. Nicht selten ist sogar
«keine Reaktion» das bestmogliche Ver-
halten.

Die Wissenschaft empfiehlt passiv

Zur Geldanlage: die Finanzmarktwis-
senschaft hat dutzendfach nachgewiesen,
dass «aktives Anlegen» keine guten Resul-
tate bringt. Jene Anleger, die haufig Wert-
schriften kaufen und verkaufen, erzielen
langfristig eine unterdurchschnittliche
Rendite. Nicht zuletzt deshalb, weil bei je-
der Transaktion Gebiihren anfallen.

Diese Erkenntnis hat auch in der Fonds-
branche Giiltigkeit: Aktiv bewirtschaftete
Anlagefonds erzielen langfristig eine tiefe-
re Rendite als Fonds, in welchen passiv ein
Index nachgebildet wird. Ausserdem sind
die aktiven Fonds wesentlich teurer. Hohe-
re Kosten sind dann vertretbar, wenn ein
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Mehrwert fiir den Anleger messbar ist. Das
ist aber nicht der Fall.

Fiir Professor Dr. Erwin Heri, Finanz-
marktexperte und Buchautor, ist der Fall
klar: «Investoren iiberschitzen immer
wieder die Fahigkeiten eines aktiven Ma-
nagements. Mit passiv anlegenden Index-
fonds sind sie im Zweifelsfall besser bera-
ten.»

Kompetenz oder Zufall?

Zweifellos gibt es hin und wieder aktiv
bewirtschaftete Fonds, die besser ab-
schneiden als der Index. Manchmal sogar
3, 4 oder gar 5 Jahre hintereinander. Fiir
diese Fonds wird von der Fondsindustrie
die Werbetrommel geriihrt. Von der Mehr-
zahl der Fonds, alle jenen also die unter-
durchschnittlich abgeschnitten haben,
hort man — wen wundert’s — gar nichts. In-
teressant ist die Frage, weshalb ein Fonds
iiberdurchschnittliche Resultate geliefert
hat. Ist es ein Beweis fiir die iiberdurch-

schnittliche Kompetenz des Fondsmana-
gers? Einer, der mehr sieht und mehr kann
als alle anderen Marktteilnehmer? Kaum.
Der plausiblere Erklarungsansatz ist der
Zufall. Dieser wird bei der Geldanlage sys-
tematisch unterschétzt.

Warren Buffet setzt auf passiv

Der erfolgreichste Investor aller Zeiten,
der 85-jahrige Warren Buffet, hinterlasst
dem Verwalter seiner Stiftung — fiir den
Fall seines Ablebens — klare Handlungsan-
weisungen: «Investiere 90% des Vermo-
gens in einen breit gestreuten Indexfonds
mit tiefen Kosten.»

Auch wir orientieren uns in der tégli-
chen Arbeit als Vermogensverwalter am
Grundsatz «passiv schliagt aktiv»: Wir set-
zen weitgehend auf Indexfonds. Aktiv be-
wirtschaftete Fonds ziehen wir erginzend
heran — dort wo es Sinn macht. Bei grésse-
ren Anlagevolumen investieren wir direkt
in Einzeltitel — ebenfalls nach dem be-
wihrten «passiven» Ansatz.

Fazit: Es gibt beim Investieren keinen
Zusammenhang zwischen Aktivitdt und
guter Leistung.

Passiv anlegen mit Indexfonds macht
auch fiir die Mitglieder des BSPV Sinn. In-
dexfonds sind kostengiinstig, einfach zu
verstehen und erfolgreich.

Broschiire 13 Prinzipien

Lust auf mehr? Unsere Broschiire
«die 13 Prinzipien des intelligenten
Investierens» finden Sie hier:
www.glauserpartner.ch/13prinzipien
Ubrigens: Als BSPV-Mitglied erhalten
Sie 10% Rabatt auf die Beratungs-
kosten bei Glauser+Partner.

Das Erstgesprach ist kostenlos und
unverbindlich.

Aktuelles Thema
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