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Gerd Kommer is t e in bel^anncer Aucor e ines ETF-Handbuches. Das

EXtra-Magazin sprach mic ihm uberdasThema Geldanlage via ETFs.

S c h a u e n S i e s i c h d i e T i c e i s e i c e n u n s e r e r

AniegGfzei[schrir[en uDer einen beliebi-
gen Dreimonacszeitraum hinweg an Auf
dem Cover jedes zweicen Heftes Finden
Sie schwachsinnige Invescmencarct f^el
a la „Die scarteten Ahcien der We!:" Oder
„Funf Allien, die die Wei: verandern" Oder
„Mi: den nchrigen /V?rien 5000 Prozen:
Cewinn" (Original-Cover-Schiagzeiien
aus den letzten Funf Jahren) Das is: In-
vescmen:pofnographie. Das Cleiche gil:
Fur Buchcicel wie „lch mache Sie reich" und
nacurlicn fur den „Schnell-Reich"-Qua[scn
Oder den ,J2 % sichere Rendi:e''-Nonsens,
von denen das interne: leden Tag uber-

quil l :. investmentpornographie sind Ver-
dffentlichungen und Werpung, die vorge-
ben, jeder ftonne ml: vertretbarem Risito
und genngem Einsatz in e inem uber-
s c n a u b a r e n Z e i t r a u m w o h i h a b e n d O d e r

sogar reich werden Solcher Humbug
appellier: bei Aniegern an Cutglauoigl^ei:,
Neid und Cier und begunstig: speRula-
t ives, unwissenschaft l iches invest ieren.
Die Folgen sind bef?annt

Es is: das einzige deutschsprachige In-

vestmentratgeberbuch fur Privacanleger,
das einen in sich geschlossenen, ETF-ba-
sierten, prognasefreien lnvescmentansa:z
u m f a s s e n d h e r i G i t e t u n d d e s s e n U m s e t -

zung darstellL Der Ansacz basier: aus-
5 c h l i e f ? l i c h a u f w i s s e n s c h a f r l i c h e n F o r -

schungsergebnissen. Das Buch is: 2002
z j m e r s t e n M a i e r s c h i e n e n u n d h a m i m

September 2015 in einer volistandig uber-
arbeiteten.vierten Auflage heraus.

Der vieiieicn: wichtigste Investmeni-
grundsatz uberhaup: is:: „Vermeide lene
Fenler, die in der Wissenschafr unstrirtig
als Fehier erhannt sind" Das hiing: ba
nal, aber die Mehrzahl aiier Privatanieger
mach: es niche Nur wer die grundsatzli-
che Funhtionsweise der Wercpapiermarh-
ce hinreichend versteh:, ha: eine Chance,
s o i c n e f ^ u n d a m e n t a i f e h l G r z u e r h e n n e n

und die nchtigen Schritte zu ihrer Vermei-
dung zu unternehmen Dabei is: eines
h i a r w i e K l o ^ b r u h e ' B a n h e n u n d n o r m a -

ie Vermbgensberarer „heifen" uns nur zu
gerne bei der Fortfuhrung dieser Fehier,
denn sie sind gieichbedeutend mi: Er-
tragen fur die Finanzbrancne. Unser so-
genannter gesunder Menschenverscand
steh: uns leider aucn of: ener im Weg
Cegenuoer dem Nu:zen aus dieser Feh-
le.n/ermeidung sind wichtige Aspehee wie
'Assee-Aiiohaeion, Minimierung von Kos-
:en, Minimterung von Seeuern, Produht-
auswahi. Rebalancing usw. sogar von se-
hundarer Bedeutung.

i m C r u n d e r ? a n n m a n d i e a i l e r m e i s t e n

schwerwiegenden inves:men:fehier,
die Pnvaeanieger machen. in einem Kar-
dinaifehier subsumieren, und der hei i l :
„ahtiv inveseieren", einschiiefSlich Marhe:
Timing mi: ETFs. Wenn man eavas gra-
nuiarer sein wi l l und s ich - h ier aus Pia:z-

grunden - auf die vieiieich: schlimmsten
funf spezifischen Fehier oeschranh: (in
wiiihurlicher Reihenfolge)' (a) Performan
ce Chasing [vergangener Rendite durch
Marhe: Timing oder Stoc? Piching hin-
terherinvestieren} (b) Koseen mch: radi-
hai minimieren (Kostenminimierung er-
forder: in erster Lime Buy-and-Hoid und
die Nutzung von Low-Cos:-Produh:en
wie ETFs). (c) Die Nich:-Minimierung der

Steuerpeiastung auf Kursgewinne (S:eu-
e rn m in im ie ren gesch ieh : am bes ten
durch Ausnutzung des steuerlichen Bar-
werivorteiis von Buy-and-Hoid). (d) Nich:

wGl:wGi:,brei:diver-
sifizieren, was dem sinnlosen Tra-

gen von nich:-hompensier:em Risiho
gieichhomm: (e) Zu wenig Konsumver-
zicht uben, d. h. zu wenig sparen, weii man
naiverweise giaubt, bei vertretbarem Risi-
ho iangfristig reaie Renditen nach Kosten
u n d S te u e r n v o n m e h r a l s z w e i b i s s e c h s

Prozen: lahrlich erzielen zu hdnnen

ht fur i-i- -

. i i . - , • . - n e - j f ' n e t u g c y u c ' i .

ich entgegne darauf, dass diese Benaup-
tung ganz einfach Unsinn is:. Unsinn, der
aucn durch endiose Wiederholung nich:
wahrer wird Die wissenschafti ich prcdu-
z ie r :e Ev idenz zu r Un te r -Per fo rmance ah t i -

ver Aniagestrategien in Barenmarhten und
in Cra5h-Si:ua:ionen is: genauso einceu-
tig wie die Evidenz fur die hbhere erwarte-
:e Rendite passiver Strategien nach Risiho,
K o s t e n u n d S t e u e r n i n s e i c w a r t s t e n d i e -

renden oder steigenden Marhten. An die
ser Steiie nur em Beispiei aus Dutzenden

mdgiichen: 2008 war das schiechceste
USA-Ahtieniahr seit 1931 (Veriust 2008
minus 36,8 %). In diesen Desasterjahr la-
gen 6A,2 % ailer in den USA domiziiienen,
national aniegenden, ahtiven Ahtienfonds
u n t e r d e m G e s a m t m a r h t i n d e x S & P 1 5 0 0

Uber langere Zeitraume is: die Versager-
quote ahtiver Portfolios typischerweise
n o c h m e r h i i c h h b h e r
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Fahtorpramien, aucn Risihopramien ge-
nannt, sind von der Wissenschaft end-
gultig Oder aber nur voriaulig identifizierre
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„Rendite[reiDer" im Af?:ien- und Anieihen-
marf?L Die wichcigsce und bef?annteste
Fatoorpramie im Af^nenmarht i sc das
Equity Premium, d h der sehr langrristi-
ge, nsiboDasierce Renditevcrsprung von
Ataien uber das risihoarmste investment,
„risitorreie" bjrzrnstige AAA-Anleihen
Andere Ahc ienra t^ to rp ramien s ind d ie
Value- und die Size-Pramien Bei Aniei
hen sind die beiden wichtigsten Pramien
das Term Premium (Laurzeiipramie) und
das Credit Premium (Bonitatspramie).
Wichttg: Branchen smd heme Fabcorpra-
mie, wGswegen Branchenronds beinen
Sinn machen - was ihrer Vermarbtung
durch die Rnanzbranche alierdings bei-
nen Abbruch tut. Factor Investing ist in-
vestieren unter bewusster Ubergewich-
tung solcher Fabtoren gegeniiber einem
Portfolio, das nur nach Marbtbapitalisie-
rung gewichtet ist

' . . ' v n D t g t i b , t V c l t p o i i f n l : . '

mi l dt ' i • ' -mffonitr fhi inr j Ihi i -s Bist i i ' •
Wie sollcc •.•»> VVolipoHt'j.'i ■ !■■■:

Ditien ausg; .'.''^genon Aniognt Ihrci

t u i n g n a c l > . - i

Ja, ich habe diesen Begriff und das da-
hinter stehende Crundbonzept vor etwa
15 Jahren in Deutschland eingefuhrt Die
vielfaltige Nachahmung und Benutzung
dieser Bezeicnnung empPinde ich als
Kompliment Ein Weltportfolio ist em pas
sives, Low-Cost, Buy-and-Hold-Portfolio,
das im Abtienceil weltweit diversifiziert ist
und das u U. einen „Tilt" in Richtung der
am besten belegten Abtienfabtorpramien

h a t D e r A n i e i h e t e i l b e s t e h t a u s b u r z - b i s

mittelfristigen Anieihen hbchscer Bonicat
in der Heimatwahrung des Aniegers De
bonbrete Ausgestaltung des Weltportfo-
l i o a n s a t z e s i s t i n m e i n e m B u c h S o u v e r a n

investieren (2015) enthalten

2 0 C

persimples Weltportrolio ohne FactO' Tilt
s i n n v o l l . D a s b a n n m a n b e r e i t s m i t n u r

e i nem Ode r zwe i ETFs se l bs t bauen

f . ' .

Grundsatz l ich haben Sie recht , wenn-

gleich der Weltabtienmarbt (MSCI ACWi
in Euro) 2011 bnapp4 % verlor.aber gene-
rell haben die globalen Abtienmarbte ab
M i t t e 2 0 0 9 b i s h e u t e v o r a l l e m i n E u r o

gerechnet weit uberdurchschnittl ich ren-
Ciert. Zu ihrer Frage" Pnvatanleger sollten
niemals versuchen, die Marbte selbst zu
t imen oder in Marbet -Timing-Produbte
zu investieren Marbet Timing Funbtioniert
burzfnstig nur per Zufall, verursacht aber
d a u e r h a f c h b h e r e K o s t e n u n d S t e u e r n

als ein Buy-and-Hold-Ansacz und damit
langfrlstig schlechtere Renditen.

' b I n d m c i n g f u i l e d e i i A i i l e g e i t y p

q r ' C ' i g fi c c - '

Ja, fur leden Derjenige Anleger, der mehr
Z e i t u n d A u f m e r b s a m b e i t a u f w e n d e n

will, bbnnte Factor Investing bedenben.
Damic banr man als Pnvatanleger auf
lange Sichc ca. einen Prozentpunbc mehr
R e n d i t e e r z i e l e n b e i n u r m o d e r a t h b h e -

r e m R i s i b o F u r a l l e a n d e r e n i s t e m s u -

G e r d K o m m e r
B u c h a i i t o r

O r . G e r d K o m m e r l e i t e l d a s P o r t f o l i o M a

nagement ffjr .Fixed Income Infrastructure
a n d A s s e t F i n a n c e " b e i e i n e m d e u t s c h e n

Asset-Management-Unternehmen. Er ist
zugieich Lelter der Niederlassung London.
Kommer ha t i n Deu tsch land . USA und
L i e c h t e n s t e i n B e t r i e b s w i r t s c h a f t s l e h r e ,
S t e u e r r e c h t u n d P o l l t i k w i s s e n s c h a f t s t u

d i e d . E r i s t A u t o r m e h r e r e r I n v e s t m e o l r a t -

geberbucher, darunter Souverdn Investie
ren mit Indexfonds und ETFs (4. Aufl. Sept.
2015) und Kaufen Oder Mieten (2. Aufl.
Febr. 2016).

Intelligenter Zugang zu
• •

globalen 01-Markten

The intelligent alternative

ETF Securities biclel MuUi-Assct-Invc:Umcnila!:iingcn,
mit dencn Invcstoren due inlclli^cntc nivcrsiliziciung

i h r e r P o r t f o l i o s r e a l i s i c r c n k o n i u n .

clfsecurit ies.com/oildc

Diese Finanz-Wcrtmng wurdcgcmati ^ 21 des Rnanciul .Services and Markets Aei 2000 von HTF Securities (UK) Limited genehmigl, wobei ETF Securities (UK) Limited von der britischcn 1-inancla!
Cimducl Authority aulorlsiert und reguliert wird. Anlagcn kdnnen im Wert stelgen oder fallen und Siekdnnen unter Umstanden einen Teil oder den gesamlen investierten Belrag verlieren.

Die Wertcniwicklung in der Vcrgangenheit ist kein .MaKslab liir ztikiinrtige F.rgcbnisse. Sie sollten rich vor jcder Anlagcentscheidungan einen unabhangigen Anlagcbcraier wcndcn, um zu
besiimmen ob das Wcrtpapier lurSiegccignct Ist.


