
längerfristige Anlegende grössere Renditeeinbus-
sen bedeuten, die durch den Zinseszinseffekt
noch verstärkt werden. Dies zeigt unsere Analyse,
der die Wertentwicklung des Schweizer Aktien-
marktes seit dem Jahr 2000 zugrunde liegt,
gemessen am breiten Swiss Performance Index
(SPI). Am besten gefahren ist, wer das Auf und
Ab an den Börsen ignoriert hat und immer
investiert geblieben ist: Der Wert des Portfolios
erhöhte sich von CHF 100 000 auf 293 000, was
einer jährlichen Rendite von 4,6% entspricht.*
An den anderen Kurven lässt sich ablesen, um
wie viel sich die Rendite reduziert hat, wenn der
beste, die drei, sechs und zwölf besten Börsen-
monate verpasst wurden. Den besten Monat aus-
gelassen zu haben, hiess, eine Renditeminderung
um über CHF 30 000 hinnehmen zu müssen. Wer
in den zwölf besten Monaten nicht investiert war,
verpasste CHF 174 600. Die Analyse illustriert:
Es ist wichtig, investiert zu bleiben, denn die Kos-
ten, den richtigen Ein- und Ausstiegsmoment zu
verpassen, können sehr hoch sein.

2. «Do not put all eggs in one basket»
«Lege nicht alle Eier in denselben Korb»: Was
Grosseltern Kindern als Ratschlag fürs Leben

Drei Börsenweisheiten,
die funktionieren
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Viele Private orientieren sich beim Anlegen an althergebrachten
Börsenregeln. Halten diese, was sie versprechen? Wir zeigen drei,
die den Anlageerfolg erhöhen können.

1. «Time in the market beats market
timing»

Was verspricht mehr Erfolg beim Anlegen? «Time
in the market» – also investiert zu bleiben? Oder
darauf zu setzen, den richtigen Ein- und Aus-
stiegszeitpunkt zu erwischen, im Jargon «market
timing»? Viele Privatanlegende können der Ver-
suchung, Entwicklungen an den Börsen vorher-
zusehen, nicht widerstehen. Sie informieren sich
und brüten darüber, ob nun der richtige Zeit-
punkt, um einzusteigen, gekommen ist. Soll ich
warten, bis die Kurse weiter fallen, oder
drehen die Märkte nach oben? Also lieber doch
schnell kaufen, um nichts zu verpassen? Viele
Private halten sich für fähig, Kursentwicklungen
zu antizipieren. Nicht in jedem Fall vielleicht,
denken sie. Aber es lohne sich, es zu versuchen.
Schliesslich sei man smart und im Beruf auch
erfolgreich. Es reicht ja, nur einen «Megatrend»
zu erwischen, damit es sich lohnt. Und die Kos-
ten? Ja, es fallen Gebühren an. Die wirklichen
Kosten, den Markt zu «timen», liegen anderswo.
Sie können hoch, mitunter sehr hoch ausfallen.
Denn wer an der Seitenlinie zuwartet und nicht
investiert ist, läuft Gefahr, die besten Tage und
Wochen an der Börse zu verpassen. Das kann für

mitgeben, ist eine Maxime, die auch Anlegende
nutzen können. Denn wer sein Portfolio breit
streut, also geografisch, nach Branchen und An-
lageklassen wie Aktien, Anleihen und Immobilien,
der verbessert die Risikoeigenschaften seiner Ver-
mögenswerte. Und zwar, ohne Rendite zu opfern.
Er kriegt ausnahmsweise etwas umsonst. Diese
Einsicht mag der Intuition widersprechen, ist
wissenschaftlich erhärtet und aus der professio-
nellen Vermögensverwaltung nicht wegzudenken.

Doch Private missachten die Regel. Viel zu oft,
wie Studien immer wieder zeigen. Das kostet sie
langfristig Rendite und macht das Portfolio
schwankungsanfälliger. Beides liesse sich durch
den Beizug von Expertinnen und Experten leicht
vermeiden. Analysiert man Depotauszüge von
Privatanlegenden, fällt immer wieder auf, dass
sie teils erhebliche Klumpenrisiken enthalten:
Typischerweise sind zu wenige Anlageklassen
vertreten, sind sie gar mit nur einer Handvoll
Titel von ausschliesslich grossen Unternehmen
bestückt, die dann auch noch aus wenigen Bran-
chen stammen.

Gerade bei Schweizerinnen und Schweizern zeigt
sich immer wieder ein Übergewicht des Heim-
marktes. Schweizer Aktien haben historisch sehr
gute Renditen abgeliefert. Ein über verschiedene
Anlageklassen, Sektoren sowie Regionen diver-
sifiziertes Portfolio streut aber das Risiko besser
und reduziert die Schwankungsanfälligkeit des
Gesamtportfolios. Für den langfristigen Anlage-
erfolg genauso wichtig ist es aber, überhaupt mit
der richtigen Frage zu beginnen. Sie lautet nicht:
Welches Risiko kann ich tragen oder welche Ren-
dite strebe ich an? Vielmehr: Welche Ziele ver-
folge ich im Leben? Daraus leitet sich ab, welche
Anlagestrategie mit der höchsten Wahrschein-
lichkeit verspricht, die individuellen Ziele zu er-
reichen. Doch wenige Private stellen ihre Ziele
an den Anfang des Prozesses. Auch hier können
Private von Profis lernen, denn zielbasiertes In-
vestieren entspricht dem Vorgehen, das institu-
tionelle Anlegende wie Pensionskassen und Ver-
sicherungen erfolgreich umsetzen.

3. «Be fearful when others are greedy,
and greedy when others are fearful»

«Sei ängstlich, wenn andere gierig sind, und sei
gierig, wenn andere ängstlich sind», schrieb
Warren Buffett in der New York Times. Das war
im Herbst 2008. Lehman Brothers war zusam-
mengebrochen, die Kurse fielen, die Nerven
lagen blank. Buffett wurde gerufen, um einzu-
ordnen. Die Finanzwirtschaft liege in Trüm-
mern, in den USA und anderswo, hielt er fest.

Doch er würde jetzt US-Aktien kaufen, gerade
jetzt. Getreu seiner «simplen» Regel. Denn
Furcht und fallende Kurse böten ideale Bedin-
gungen, um zu investieren. Die Nachrichten
würden zunächst zwar noch schlecht bleiben.
Sorgen um schwächere Unternehmen seien
gerechtfertigt. An den langfristigen Aussichten
für die vielen gesunden Unternehmen würden
die Verwerfungen nichts ändern. Diese Unter-
nehmen würden prosperieren, mittel- und lang-
fristig. Das sei, was zähle.

Er könne nicht sagen, wo die Kurse in einem
Monat, einem Jahr stünden. Vermutlich würden
die Aktienmärkte nach oben drehen – noch
bevor Stimmung oder Wirtschaftsdaten es täten.
Buffett sprach den Umstand an, dass Menschen
gerade in unsicheren Zeiten dazu neigten, aktu-
elle negative Erfahrungen zu übergewichten und
langfristige Entwicklungen zu untergewichten.
Eine Einschätzung, die von der Verhaltens-
ökonomie bestätigt wird.

«Im 20. Jahrhundert gingen die USA durch zwei
Weltkriege und andere traumatische und teure
militärische Konflikte, die Grosse Depression,
ein gutes Dutzend Rezessionen und Finanz-
paniken, Ölschocks, eine Grippeepidemie und
den Rücktritt eines in Ungnade gefallenen Prä-
sidenten. Dennoch stieg der Dow-Jones-Aktien-
index von 66 auf 11 497 Punkte», schrieb Buffett
vor dem Hintergrund der Verwerfungen 2008.
Aktien würden über die nächste Dekade höchst-
wahrscheinlich besser performen als Kontogut-
haben, vermutlich substanziell. Buffett hat recht
bekommen. Aktien sind Risikopapiere. Anle-
gende sind im Langzeitvergleich dafür entschä-
digt worden, Risiken zu tragen.

Buffetts Blick galt den Vereinigten Staaten. Die
Entwicklung des Schweizer Aktienmarktes zeigt
jedoch ein ähnliches Bild. Es hat sich finanziell
gelohnt, Ruhe zu bewahren und investiert zu
bleiben, wie die Grafik verdeutlicht. Ausdauer
wird nicht überall belohnt. Beim Anlegen in der
Regel schon. Börsenweisheiten können in die Irre
führen. Manche, die von Börsianern herum-
geboten werden, lassen sich empirisch nicht
erhärten und sind mitunter schädlich. Andere
wie diese drei sind nützlich, mitunter sehr: als
Leitfaden, zur Orientierung, als Faustregel. Was
kein Aphorismus zu leisten vermag, ist, eine
professionelle umfassende Vermögensberatung
zu ersetzen. Eine, die nicht Risikofähigkeit oder
Renditeziele, sondern die Lebensziele in den
Mittelpunkt stellt und erst danach fragt, welche
Anlagestrategie passend ist.

Ausdauer wird nicht überall
belohnt. Beim Anlegen in der
Regel schon.

Besser informiert
Vereinbaren Sie ein unverbindliches Erstgespräch, melden Sie sich zu einem
unserer Seminare an oder bestellen Sie kostenlose Merkblätter und Checklisten –
direkt via QR-Code oder unter swisslife-wealth.ch/informieren

Unsere Expertise – Ihre Sicherheit
Seit 1857 bewirtschaftet Swiss Life die Vorsorge- und Versicherungsgelder institutioneller Anlegender. Dank dem
neuen Angebot von Swiss Life Wealth Managers können nun auch private Anlegende von dieser Expertise profitieren:
Unser ganzheitlicher Beratungsansatz ermöglicht massgeschneiderte Angebote für anspruchsvolle Privatpersonen.

Kostenloses Erstgespräch
Überzeugen Sie sich in einem kostenlosen Erstgespräch von unserer Anlage- und Finanzexpertise: Wir unterstützen Sie
dabei, Klarheit über Ihre Vermögenssituation zu erlangen und wichtige Fragen zu Ihrer finanziellen Zukunft zu beantworten.

Mit über 165 Jahren Anlagekompetenz
selbstbestimmt in Ihre Zukunft investieren

→
Hauptstandort Zürich:
Swiss Life Wealth Managers

Rechtlicher Hinweis: Bei diesem Dokument handelt es sich um ein Marketingdokument. Die aufgeführten Angaben dienen lediglich Informationszwecken und sind ohne Gewähr und Haftung. Sie begründen weder ein Angebot, eine Anlageberatung noch eine Empfehlung zum Erwerb oder zur
Veräusserung von Finanzinstrumenten oder zum Abschluss von anderen Rechtsgeschäften. «Swiss Life Wealth Managers» ist die Bezeichnung für die Wealth-Management-Aktivitäten der Swiss Life Asset Management AG, General-Guisan-Quai 40, 8002 Zürich.

Die besten Monate an der Börse zu verpassen, kann sehr viel Geld kosten.
Bleiben Sie deshalb investiert.
Wertentwicklung eines Investments in Schweizer Aktien, gemessen am Swiss Performance Index (SPI) im Zeit-
raum 01.01.2000 bis 31.08.2023 (Anfangswert: CHF 100000). Im Vergleich dazu die Performance ohne den bes-
ten, die 3 respektive 6 und 12 besten Kalendermonate. Die Werte in Klammern drücken die jährliche Rendite aus.

Quelle: Swiss Life Asset Managers mit Daten der SIX Index AG
2004 2009 2014 2019
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*Kosten sind in der Analyse nicht berücksichtigt.
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AuchSchweizerUniversitätenset-
zen sich immer stärker mit den
Themen Frauenförderung und
Gleichstellung auseinander. Das
sorgtmanchmal fürgrösserenAuf-
ruhr, wie jüngst eine Studie
derWirtschaftsprofessorinMargit
Osterloh und der Soziologin Katja
Rost zeigte. Die beiden gingen der
Frage nach, warum Frauen in
akademischen Spitzenpositionen
nach wie vor stark untervertreten
sind. Dafür befragten sie 9000
Studierende an der ETH und der
Universität Zürich. Die Ergebnisse
überraschten selbst Osterloh und
Rost: So waren Frauen in frauen-
dominiertenStudiengängen, etwa
Psychologie, Tiermedizin oder
Soziologie, eher dem traditionel-
len Familienbild zugeneigt und
äusserten deutlich weniger Kar-
riereambitionen als Frauen in
männerdominiertenFächern.Die-
ser Befund löste in gewissen Krei-
senEmpörung undKritik aus.

Vielleicht etwas weniger emo-
tionsgeladen diskutiert werden
dürfte eine neue Studie der Uni-
versität St. Gallen (HSG). «Wir
wolltenwissen,warumdieQuote
von Vollzeitprofessuren für
Frauen an Schweizer Universitä-
ten in den letzten Jahren relativ
zäh bei etwa 25 Prozent stagniert,
während die Zahl der Studentin-
nen zunimmt», begründet Profes-
sorin Julia Nentwich den Auftrag
des HSG-Forschungsprojektes
«Leaders for Equality».

Gemeinsam mit Gabriele
Schambach und Dorothea Jäckel
befragte Nentwich männliche
ProfessorenundDozenten anden
zehnSchweizerUniversitätenund
den beiden technischen Hoch-
schulen in Lausanne und Zürich
dazu, wie sich jeder Einzelne im
Alltag für dieGleichstellung enga-
giert. Für die Aussenansicht wur-
den dann die Professorinnen und
Dozentinnen gefragt, wie sie die
Aussagen der Männer zum eige-
nen Engagement beurteilen.

Nur Leistung stimmt nicht
Auch wenn die Rücklaufquote
nur 14 Prozent betrug, geben die
Antworten von 665 Männern,
400 Frauen und 12 Personen, die
sich als divers bezeichnen, einen
spannendenEinblick dazu,wie es
heute um die Einstellung zur
Gleichstellung ganz oben in der
Hackordnung der Universitäten
steht.Weil die Stichprobe zu klein
war, wurden die diversen Perso-
nen für die Auswertung zur
Frauengruppe gezählt.

Insgesamt kamdie Studie zum
Schluss, dass sich männliche
Dozenten zwar bewusst sind,
dass es in der eigenen Berufs-
gattung Problememit der Gleich-
stellung gibt. Und dass viele sa-
gen, sich hier schon zu engagie-
ren. Bei der Umsetzung in der
Praxis hapert es dann aber. Für
vieleMänner,wohlgemerkt nicht
für alle, das folgert die Studie, be-

DieeigeneKolleginfördern?Ehernein

deutet ein solches Engagement
nämlich primär, die nächste
Generation und damit die eige-
nen Studierenden zu fördern.
Deutlich weniger motiviert sind
die Dozenten, wenn es darum
geht, die Kolleginnen auf der
eigenen Hierarchieebene zu för-
dern.Was ja auch die Abgabe von
Privilegien wie Forschungsprei-
sen, Ehrenämtern oder interes-
santen Anfragen bedeuten kann.

Ob bei solchen Fragenwirklich
das Geschlecht entscheidend ist?
Auch Frauen dürfte es aus Kon-
kurrenzgründen nicht immer
leichtfallen, einen Kollegen für
einenwichtigen Forschungspreis
vorzuschlagen. Gefragt wurde
hier aber nur zum Engagement
der Männer. Von diesen sagten
gerade einmal 8%, dass sie
Frauen im eigenen Team mit
einem solchen Vorschlag fördern
würden.

Studienleiterin Nentwich ver-
weist darauf, dass Männer es oft
nichtmerken,wenn eineKollegin
wegen ihres Geschlechts Nach-
teile habe. FragemaneinenMann
nach einer Situation, wo ihm sol-
che Probleme aufgefallen seien,
würden diesem vielleicht fünf
einfallen. Die Kollegin im Büro
nebenan aber habe hundert sol-
cher Situationen im Kopf, von
welchen der Grossteil mit einem
für sie negativenErgebnis endete.
«Natürlich erleben auch Männer
Situationen, in denen sie wegen
ihresGeschlechts ausgeschlossen
werden. Frauen sagen uns aber
doppelt so häufig, dass sie das er-
lebt haben», so Nentwich.

Sowieso seien «die Diskrepan-
zen zwischen männlicher und
weiblicher Sicht das beherr-
schende Merkmal der Studie»,
sagt Nentwich. Die teilweise riesi-
gen Differenzen zwischen der
Selbsteinschätzung von Männer
und der Ansicht der Frauen dazu
zogen sich durch die ganze Stu-
die. Um nur zwei Beispiele zu
nennen: 77% der befragten Män-
ner stimmten der Aussage zu,
sich für eine faire und transpa-
rente Regelung der Co-Autoren-
schaft beiwissenschaftlichenBei-
trägen einzusetzen. Nur 21% der
Frauen teilten diese Ansicht. 68%
der Professoren erklärten, sie
würdenNachwuchswissenschaf-
terinnen auf wichtige Konferen-
zen aufmerksammachenund zu-
dem die Teilnahme finanziell
unterstützen. Dem stimmten ge-
rade 21% der Dozentinnen zu.

Als Hauptgrund dafür, sich
nicht immer für die Gleichstel-
lung zu engagieren, nannten die
Männer, dass vor allem Leistung
und Kompetenz zählenmüssten

und nicht das Geschlecht. Dieser
Meinung war auch der Grossteil
der befragten Dozentinnen.
Braucht es wirklich eine weitere
Studie,welche denMännern sagt,
wie privilegiert sie sind und wie
unterdrückt die Frauen wegen
ihres Geschlechts sind? Mehrere

der anonym eingereichten Ant-
worten zeigen, dass sich nicht nur
Männer, sondern auch einige
Frauen von diesem Narrativ ge-
nervt zeigen. Und nicht alle Lust
und Zeit haben, sich für Gleich-
stellung zu engagieren, da sie an-
dere, deutlich grössere Heraus-

VieleProfessorenerklären, sich fürdie Gleichstellungeinzusetzen. Professorinnen sindandererMeinung

forderungen im Berufsalltag or-
ten. Nentwich hält hier klar da-
gegen. Sie verweist auf entspre-
chende Studien ihres Instituts bei
Firmen, auch dort seien die Dis-
krepanzen auf den Chefetagen in
der Wahrnehmung zum Thema
zwischen Männern und Frauen
enorm hoch. «Wir hören immer,
dass nur die Leistung zählt», sagt
Nentwich. Nur sei eben Leistung
nicht der einzige Treiber, warum
einMensch Erfolg im Beruf habe.

Erlebte Unterschiede
Einen Einfluss hätten auch die
Wahrnehmung und das Erleben
des Geschlechts – und dies sei bei
Männern und Frauen sehr unter-
schiedlich,wie auch die neue Stu-
die zu den Universitäten zeigt.
Nentwich fordert deshalb: «Diese
gravierendenUnterschiede imEr-
leben von Belastungen und Dis-
kriminierungenmüssten vonden
Chefs in Firmen und an Universi-
tätenmiteinbezogen und ange-
gangenwerden.»

Von den befragten Frauen hat-
ten 27% ordentliche Professuren
inne, bei den Männern waren es
92%. Teilzeitpensen unter 90%
kamen bei beiden Geschlechtern
fast nicht vor. Wo es die Zahl der
Rückläufe zuliess, versuchte die
aufwendige und ausgewogen
argumentierende Studie zudem,
die Situation an den einzelnen
Universitäten einzuordnen.

Frauennennen
doppelt sohäufig,
wegen ihres
Geschlechts
ausgeschlossen zu
werden.
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Professoren der Uni St. Gallen
beteiligten sich am stärksten
an der Studie.

Leistung/Kompetenz zählt, nicht das Geschlecht

Ausgelastet durch andere Aufgaben

Nicht genug geeignete Frauen

Frauen wollen nicht speziell gefördert werden

Gleichstellung wird überbewertet

Unfaire Vorteile für Frauen

Eindruck, nichts ändern zu können

Nicht verantwortlich für Gleichstellung

Nachteile für die eigene Karriere

Komplizierte Zusammenarbeit mit Frauen

Angst vor Herabsetzung durch andere Männer

Zustimmung in %

■ Frauen
58 91

57 71

35 70

29 49

28 83

26 71

14 40

14 83

5 60

2 42

2 41

Männer ■

Professoren führen für einen solchen Entscheid andere Gründe
als zentral an als Professorinnen

WarumMänner Gleichstellung nicht fördern

Quelle: Universität St. Gallen
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