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 marktpsychologie

Die Krise von der Katastrophe befreien
Wer als Anleger Verluste erleidet, kann auch mental abstürzen. Der Zustand 
verhindert rationales Handeln, mit dem sich Krisen entschärfen lassen.
 

Krise ist ein produktiver Zustand. 
Man muss ihm nur den Beige-
schmack der Katastrophe neh-

men». Das Zitat von Max Frisch ist eine 
nahezu perfekte Anleitung in der mo-
mentanen Situation an den Märkten. 
Denn es ist unbestechlich objektiv und 
greift gleichsam die drei Perspektiven 
des psychologischen Bermuda-Dreiecks 
der Märkte auf: die Sicht des Marktes, 
jene der Politik und – last but not least 
– jene der Psyche des Investors. Die 
Marktper spektive bildet sich durch Mil-
lionen unterschiedlicher Individuen und 
ihre Ängste, Ziele und Ansichten, die ihr 
Handeln bestimmen. Jeder handelt an-
ders, nicht objektiv und schon gar nicht 
immer rational. Die Folge ist: Selbst wenn 
es der Markt wollte, im momentanen Pa-
nikmodus kann er der Eurokrise den Ka-
tastrophen-Beigeschmack nicht nehmen. 
Genau umgekehrt ist es mit der Politik: 
Sie könnte die Krise in einen anderen 
Zustand überführen. Sie zögert aber oder 
will schlicht nicht. Dass sie dazu in der 
Lage wäre, beweist das Beispiel Island, wo 
konsequentes Handeln und das Besinnen 
auf nationale wirtschaftliche Stärken zum 
Ziel führten. 

also bleiben sie, der investor, der durch 
produktives handeln die persönliche Ka-
tastrophe verhindern will und auch kann. 
Jeder Anleger hat einen Referenzpunkt, 
an dem er den Erfolg seiner Investments  
messen kann: Zum Beispiel das Anfangs-
kapital. Je weiter sich der Anleger von 
seinem Referenzpunkt weg nach oben 
bewegt, also je tiefer er in den Gewinn 
kommt, desto mehr nimmt der Nutzen 
der Gewinne ab. Einfach gesagt: Die ers-
te Million ist wesentlich nützlicher als 
die hundertunderste. Im Behaviorismus 
spricht man vom abnehmenden Grenz-

nutzen. Rutscht der Anleger unterhalb 
seines Referenzpunktes, was in der jetzi-
gen Krise gut möglich ist, läuft die gleiche 
psychologische Spirale in die Gegenrich-
tung. Nur tut sie das viel schneller. Das 
liegt daran, dass erzielte Gewinne weniger 
freuen, als die Verluste in gleicher Höhe 
schmerzen. Je tiefer Anleger in den Ver-
lust abgleiten, desto progressiver ist dieser 
Effekt, bis er im abnehmenden Grenz-
schaden endet. Das ist der mentale Ort, 
an dem man als Anleger nie ankommen 
sollte. Hier trifft Gleichgültigkeit auf Ag-
gressionen: gegen den Markt, gegen sich 
selber und gegen das Umfeld. Das ist nicht 
der mentale Zustand, in dem sich der Bei-
geschmack der Katastrophe nehmen lässt. 

Zugegeben, die Situation ist sehr an-
gespannt, aber wir handeln. Nach wie 
vor sehen wir langfristig klare selektive 
Kaufkurse. Doch bleiben die Märkte bis 
zur Wahl in Griechenland und bis zu 
einer Lösung in Spanien sehr volatil. Je 
nach Risikoprofil und Segment wurden 
die Aktienanteile deshalb vorübergehend 
mit Minifutures abgesichert. Bei einem 
unerwarteten, steilen Anstieg der Märkte 
werden so zwar ein paar Prozente ver-
schenkt, aber vor Verlusten ist man ge-
schützt. Und Verluste schmerzen nun mal 
mehr, als Gewinne freuen. So kann der 
Anleger der Krise ihre lähmende Kraft 
nehmen. Selbst wenn die Geschmäcker 
verschieden sind: Den Geschmack der 
Katastrophe will niemand, weder auf sei-
ner Zunge noch im Depot.  ■
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sie anders als andere?
Wir setzen auf eine aktive Vermögens-
verwaltung mit kostengünstigen Index-
anlagen. Im Unterschied zu anderen 
Vermögensverwaltern verzichten wir 
auf die Selektion von Einzeltiteln und 
den Einsatz teurer Finanzprodukte. Die 
Anlagestrategie bestimmt bekanntlich 
zu über 90 Prozent die Performance ei-
nes Portfolios. Wir konzentrieren uns  
deshalb darauf, basierend auf umfang-
reichem Research durch eine geschickte 
Über- und Untergewichtung der einzel-
nen Anlageklassen einen Mehrwert für 
unsere Kunden zu schaffen.
Wie gut machen sie das?
Wir veröffentlichen unsere Performance-
Daten nicht. Die Zufriedenheit unserer 
Kunden lässt aber darauf schliessen, dass 
wir unseren Job gut machen.
Wie viel Vermögen muss ein kunde mit-
bringen?
Wir verwalten Vermögen ab einer Mil-
lion Franken. Da unsere Verwaltungs-
gebühren relativ tief sind und wir auf 
jegliche Form von Kick-backs verzich-
ten, setzen wir ein gewisses Minimal-
volumen voraus.
Wie und wo sind sie zurzeit investiert?
Wir haben aktuell eine sehr hohe Cash-
Quote. Eine weitere Korrektur würden wir 
nutzen, um die Aktienquote in den Man-
daten wieder sukzessive zu erhöhen.  ■


