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Was die konventionelle Anlageberatung sehr
falsch macht

14.01.2022 | Stefan Gleason

Nach etwas mehr als einer Handelswoche im Jahr 2022 ist jetzt ein guter Zeitpunkt fir Anleger, um
sicherzustellen, dass ihre Portfolioallokationen fiir das neue Jahr auf Kurs sind. Manche glauben, die ersten
Handelstage im Januar seien ein Indikator fir den Rest des Jahres. Das ist nicht unbedingt richtig. Es ist
noch zu friih, um zu sagen, welche Themen sich in den kommenden Monaten auf den Mérkten abspielen
werden. Anleger sollten sich jedoch auf einen zunehmenden Inflationsdruck und wahrscheinliche
Zinserhdhungen der US-Notenbank einstellen, auch wenn die Fed mit ziemlicher Sicherheit weiter hinter der
Kurve zurtickbleiben wird.

Die Anleger sollten sich auch auf unerwartete Ereignisse einstellen, die die Prognosen aller fihrenden
Wirtschaftswissenschaftler und Wall-Street-Analysten in Frage stellen kdnnten. In unsicheren Zeiten ist die
Diversifizierung der Schlissel, um Marktturbulenzen zu tberstehen. Jeder Anlageberater auf der Welt
predigt Diversifizierung. Leider schreiben die herkémmlichen Modelle der Vermdgensallokation nur eine
oberflachliche Diversifizierung Uber Aktien und Anleihen vor.

Anlegern wird oft geraten, ihre Portfolios im neuen Jahr neu zu gewichten, um sicherzustellen, dass sie ihre
Zielallokationen nicht Uber- oder untergewichten. Dieser Ratschlag ist im Prinzip sinnvoll. Wenn eine
bestimmte Anlageklasse im vergangenen Jahr hohe Renditen erzielte, wahrend eine andere
unterdurchschnittlich abschnitt, kann ein Portfolio zugunsten der jungsten Gewinner Gibergewichtet werden.
Das Problem ist, dass die herkdmmlichen Ratschlage zur Portfolioallokation kein Gleichgewicht zwischen
Papier- und Sachwerten vorsehen.

Aktien, Anleihen und Bankkonten, die auf US-Dollar lauten, sind allesamt Papierwerte. Sie haben sowohl ein
Gegenpartei- als auch ein Inflationsrisiko. Banken kénnen scheitern. Anleihen kénnen ausfallen.
Unternehmen kdnnen in Konkurs gehen. Die Wahrung kann wertlos werden - wenn nicht plétzlich auf
einmal, so doch allmahlich im Laufe der Zeit. Anleger, die physische Edelmetalle halten, sind vor solchen
Worst-Case-Szenarien geschitzt. Gold und Silber sind auch in der Lage, in Zeiten, in denen herkdmmliche
Finanzanlagen Probleme haben, marktibertreffende Renditen zu erzielen.

Waéhrend des Jahrzehnts der 1970er Jahre, als Papierwerte von der Inflation erdriickt wurden, erzielte Gold
eine durchschnittliche jéhrliche Rendite von 30,7%. Der S&P 500 erzielte gerade einmal nominale Gewinne
von 1,6% im Jahr - viel zu wenig, um mit einer Inflationsrate Schritt zu halten, die gegen Ende des
Jahrzehnts in den zweistelligen Bereich vorstiel3. Von 2000 bis 2010 legte Gold um insgesamt 280% zu.
Doch fur den Aktienmarkt war es ein verlorenes Jahrzehnt.

Der S&P 500 fiel im selben Zeitraum sogar um 24%. Edelmetalle spielen in jedem wirklich ausgewogenen
Anlageportfolio eine wertvolle Rolle. Zu diesem Schluss kommt das angesehene Unternehmen Ibbotson
Associates (jetzt Teil des Investmentanalytik-Riesen Morningstar). Ibbotson fand heraus, dass Anleger, die
7,1% bis 15,7% ihres Portfolios in Edelmetalle investieren, tiberdurchschnittliche risikobereinigte Ertrage
erzielen.

Gold weist praktisch keine Korrelation zu Aktien und Anleihen auf, was bedeutet, dass es steigen kann,
wenn Papierwerte fallen. Dennoch verfugt der durchschnittliche Anleger nicht einmal anndhernd tber das
von Ibbotson Associates empfohlene Minimum zur Absicherung gegen Risiken in Finanzanlagen. Eine
gewisse Diversifizierung in Hartgeld ist zwar besser als gar keine, aber eine minimale Beimischung als
Schaufensterdekoration bringt nicht unbedingt einen grof3en Nutzen.

Manche Menschen halten Edelmetalle fur exotisch und spekulativ und investieren daher nur 1% oder 2% in
sie. Aber Gold und Silber sind keine Lotteriescheine wie Pennystocks oder Kryptowahrungen. Der Zweck
von physischen Edelmetallen ist es, Ballast in ein Portfolio einzubringen - es mit etwas Greifbarem mit
unveranderlichem Wert zu erden. Gold und Silber sind eine Form von Geld. In einem Umfeld, in dem die
Inflation (offiziell) bei fast 7% liegt, sind Fiatwahrungen und Anleihen, die auf sie lauten, ein Verlustgeschaft.

Fruher konnte sich jemand mit einem liquiden Gesamtnettovermégen von 1 Million Dollar bequem zur Ruhe
setzen und von den Zinsertragen leben. Leider ist eine Million Dollar heute dank der Inflation und der
Zinsunterdrickung nicht mehr das, was sie einmal war. Noch vor 20 Jahren hétte 1 Million Dollar
ausgereicht, um mit Schatzanweisungen 50.000 Dollar im Jahr zu verdienen. Heute rentieren Staatsanleihen
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nominal nur noch einen Bruchteil davon, obwohl die Inflation viel hoher ist.

Der ubliche Ratschlag, mit zunehmendem Alter verstarkt in Anleihen und Bargeld zu investieren, macht
keinen Sinn mehr. Diese kénnen nicht als "konservative" Anlagen betrachtet werden, wenn sie die Kaufkraft
nicht erhalten. Es stimmt, dass auch Gold und Silber in manchen Jahren keine positive Rendite abwerfen
werden. Aber in anderen Jahren werden sie tUberdurchschnittliche Renditen erzielen und andere
Anlageklassen Ubertreffen. Langfristig gesehen werden Edelmetalle ihren Wert mit Sicherheit viel besser
behalten als US-Dollar (oder auf Dollar basierende Anleihen mit negativer Realrendite), die dazu bestimmt
sind, an Wert zu verlieren.
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