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Kommentar zur Vermogensanlage — Juni 2019

Hin und Her am Aktienmarkt

Nach einer sehr guten Wertentwicklung von Janu-
ar bis April dieses Jahres hat der globale Aktien-
markt im zurlickliegenden Monat Mai mit rund -5%
deutlich nachgegeben. Bei solchen ,Riickschla-
gen“ kommen bei vielen Anlegern haufig zwei
Fragen auf. Erstens: ,Sind Ruckschlage vorher-
sehbar® und zweitens: ,Was wéare, wenn man die-
se vorhersehen kdnnte*.

Wie wir dies bereits mehrfach in unseren Kom-
mentaren zur Vermdgensanlage geschrieben ha-
ben (zuletzt in unserem Kapitalmarktriick- und —
ausblick im Januar), sind wir der festen Uberzeu-
gung, dass Marktriickschlage nicht zuverlassig
prognostizierbar sind. Dies lasst sich durch zahl-
reiche wissenschaftliche Studien belegen, die
regelmaRig zu dem Ergebnis kommen, dass ein
zeitweiser Ausstieg aus dem Aktienmarkt und
Wiedereinstieg in den Markt (im Fachjargon
,Markt-Timing“ genannt) in der Hoffnung, man
konnte schlechten Marktphasen entgehen, keine
erfolgversprechende Strategie ist.

Was die zweite Frage betrifft, haben wir uns ein-
mal die Miuhe gemacht, anhand einer Fallstudie
auszurechnen, wie Euro-Anleger mit unterschied-
lichen ,Timing-Fahigkeiten“ Uber einen sehr lan-
gen Zeitraum abgeschnitten hétten. Konkret ha-
ben wir dabei folgende Rahmenbedingungen un-
terstellt:

e Anlagezeitraum: Januar 1970 bis Mai 2019

e Anlagebetrag: 10.000 Euro pro Jahr

¢ Anlagevehikel: globaler Aktienmarkt, repra-
sentiert durch den MSCI World Index (Wert-
entwicklung umgerechnet in Euro mit Re-
Investment der Nettodividenden nach Abzug
der Quellensteuern)

e Anlegerin 1 (Penny Perfekt) investiert die
10.000 Euro in jedem Jahr immer zu Beginn
des Monats, in dem der globale Aktienmarkt
den niedrigsten Stand des jeweiligen Jahres
aufweist.

e Anleger 2 (René Regel) investiert die 10.000
Euro grundsétzlich am 1.1. eines jeden Jah-
res.

e Anleger 3 (Woody Worst-Case) investiert die
10.000 Euro in jedem Jahr immer zu Beginn
des Monats, in dem der Aktienmarkt den
hochsten Stand des jeweiligen Jahres auf-
weist.

Die nachfolgende Grafik zeigt die (kumulierte)
Vermoégensentwicklung der drei Anleger und die
nachfolgende Tabelle die dabei erzielten Endver-
mogenswerte sowie Jahresrenditen:

Vermogensentwicklung
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René Regel Penny Perfekt Woody Worst-Case
Rendite
Endwert p.a.
Penny Perfekt 7.709.125 8,9%
René Regel 7.088.467 8,6%
Woody Worst-Case 6.084.320 8,3%

Die meisten Anleger durften die Ergebnisse Uber-
raschen. Perfekte Voraussicht von Anlegerin 1
fuhrt Gber den langen Zeitraum betrachtet zwar zu
einem héheren Endvermégen im Vergleich zu den
beiden anderen Anlegern. Der Endvermdgensvor-
teil und die erzielte Mehrrendite sind allerdings
eher gering.

Vor diesem Hintergrund ist die (kapitalmarkttheo-
retische) Erkenntnis nicht Gberraschend, dass es
wichtiger ist, am Aktienmarkt Uberhaupt investiert
zu sein, als den richtigen Einstiegszeitpunkt ab-
zuwarten. Salopp formuliert kénnte man auch
sagen, dass Anleger mehr Geld aus Angst vor
einem Crash verlieren, weil sie eben nicht am
Aktienmarkt investiert sind, als durch einen Crash.
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