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Vorwort

Die Finanzwelt kann auf den ersten Blick abschreckend wirken. Begriffe wie Aktien, Anleihen, Derivate und ETFs sind für viele Menschen, besonders in Deutschland, Fremdwörter. Traditionell wird hierzulande eher auf konservative Anlageformen wie das Sparbuch oder Festgeld gesetzt. Doch diese Formen der Kapitalanlage bringen heutzutage kaum noch Erträge und schützen nicht vor der schleichenden Entwertung durch Inflation.

Im Vergleich zu anderen Staaten verfügt Deutschland über keine ausgeprägte Aktienkultur. Man könnte uns eher als ein Volk von Aktienmuffeln bezeichnen. So fand auch die im Jahr 1996 von der Deutschen Telekom geschürte Aktieneuphorie bald wieder ein jähes Ende. Anlässlich der Privatisierung des staatlichen Telekommunikationsdienstleisters warb damals der Schauspieler Manfred Krug in einer groß angelegten Werbekampagne bei Kleinanlegern für das als Volksaktie bezeichnete Papier. Mit dem Slogan „Die Telekom geht an die Börse, da geh ich mit“ wurden fast zwei Millionen Bundesbürger zu Aktionären des Unternehmens. Für knapp ein Drittel von ihnen war es der erste Aktienkauf überhaupt. Was sich zunächst gut anließ, endete alsbald in einem Desaster. Zum Höchststand notierte die Telekom-Aktie bei 103,50 Euro. Das war im März 2000. Dann kam der Dotcom-Crash. Im Jahr 2001 lag der Kurs bei unter zehn Euro und damit 90 Prozent tiefer als beim Höchststand. Diesen hat sie seither nie wieder erreicht. Mit der Erosion der Aktienmärkte Anfang der 2000er-Jahre kehrte eine ganze Generation von Anlegern der Börse den Rücken und kam nicht mehr zurück.

Nach Angaben des Deutschen Aktieninstituts besitzen derzeit 12,9 Millionen Menschen in Deutschland Aktien, Aktienfonds oder ETFs. Damit zeigt die Zahl der Aktienanleger nach jahrelangem Rückgang wieder nach oben, allerdings befinden wir uns damit lediglich wieder auf dem Niveau des Jahres 2001. Das bedeutet auch, dass nur jeder fünfte Bundesbürger Teile seiner Ersparnisse am Aktienmarkt investiert.

Die Zurückhaltung gegenüber der Börse ist jedoch nicht gerechtfertigt. Besonders für Beamte, die einen sicheren Arbeitsplatz haben, bieten Investitionen an der Börse erhebliche Chancen. Dieses Buch soll dir, als Beamten, zeigen, dass der Aktienmarkt kein Buch mit sieben Siegeln ist. Mit fundiertem Wissen und einer klaren Strategie kannst auch du erfolgreich an der Börse investieren.

„Börse für Beamte“ ist dein Leitfaden, um die oft undurchsichtige Welt der Finanzmärkte zu verstehen und von ihren Vorteilen zu profitieren. Wir werden uns Schritt für Schritt durch die verschiedenen Anlageklassen und -strategien arbeiten, immer mit dem Ziel, dir eine solide Basis für deine private Altersvorsorge zu bieten. Von den Grundlagen der Börse über konkrete Anlagestrategien bis hin zu spezialisierten Themen wie Dividendenstrategien oder der Nutzung von ETFs – dieses Buch deckt alle relevanten Bereiche ab.

Während deiner Beamtenkarriere genießt du viele Vorteile, du solltest dir aber auch bewusst sein, dass eine solide private Altersvorsorge unerlässlich ist. Die Herausforderungen der demografischen Entwicklung und die finanziellen Belastungen der öffentlichen Haushalte zeigen, dass man sich nicht allein auf die staatliche Pension verlassen kann. Eine kluge und frühzeitige Investition am Kapitalmarkt kann dir helfen, finanzielle Sicherheit im Ruhestand zu gewährleisten.

In diesem Buch wirst du erfahren, wie wichtig private Altersvorsorge auch für Beamte ist und dass man davor keine Angst haben muss. Ich werde aufzeigen, warum auch Beamte am Kapitalmarkt investieren sollten und wie das auf einfache Weise gelingen kann. Es werden schrittweise alle notwendigen Dinge verständlich erklärt, sodass du mit fundiertem Wissen und einem klaren Plan in die Welt der Börse eintauchen kannst.

Begleite mich auf dieser Reise durch die Finanzwelt und entdecke, wie du als Beamter die Börse für dich nutzen kannst. Gemeinsam werden wir den Mythos der riskanten Aktienanlage entzaubern und Wege aufzeigen, wie du dein Vermögen sicher und gewinnbringend anlegen kannst. Dieses Buch ist dein Schlüssel zu einer erfolgreichen privaten Altersvorsorge und einer finanziell gesicherten Zukunft.


TEIL 1


1.1

Der privilegierte Beamte? Rente versus Pension

Die Altersvorsorge in Deutschland ist ein komplexes und vielschichtiges Thema, das oft kontrovers diskutiert wird. Insbesondere der Vergleich zwischen der gesetzlichen Rente für Arbeitnehmer und der Pension für Beamte führt häufig zu hitzigen Debatten. Doch was steckt wirklich hinter den Schlagzeilen, die Beamten ein übermäßig privilegiertes Alterseinkommen zuschreiben? In diesem Kapitel wollen wir einen detaillierten Blick auf beide Systeme werfen und herausfinden, wie sie funktionieren, welche Sicherungsziele sie verfolgen und wie sich die Realität von den verbreiteten Vorurteilen unterscheidet. Dabei werden wir nicht nur die Unterschiede und Gemeinsamkeiten der beiden Systeme beleuchten, sondern auch die Herausforderungen und Notwendigkeiten aufzeigen, die beide Altersvorsorgemodelle mit sich bringen.

Wie die gesetzliche Rente funktioniert

„Die Rente ist sicher“ – in vielen Köpfen hat sich dieser Satz für alle Zeiten eingebrannt. Ausgesprochen hat ihn der damalige Bundesarbeitsminister Norbert Blüm im Bundestagswahlkampf 1986. Elf Jahre später, im Oktober 1997, sollte er ihn im Bundestag noch einmal wiederholen. An diesem Tag wurde das Rentenreformgesetz der damaligen schwarz-gelben Regierungskoalition verabschiedet. Dieses sah unter anderem die Einführung eines sogenannten demografischen Faktors vor. Wegen der niedrigen Geburtenrate und der gleichzeitig immer weiter steigenden Lebenserwartung wurde außerdem eine Absenkung des Rentenniveaus von 70 auf 64 Prozent beschlossen.

Von den Werten der 1990er-Jahre können heutige Rentner allerdings nur noch träumen. Das Rentenniveau in Deutschland liegt aktuell bei lediglich 48 Prozent und nach Berechnungen des Bundesministeriums für Arbeit und Soziales könnte es bis 2030 auf unter 43 Prozent sinken. Deshalb wird von politischer Seite deutlich gemacht, dass jeder zukünftige Rentenempfänger eine zusätzliche private Vorsorge aufbauen sollte. Wie notwendig dies ist, wird leider nicht vehement genug betont. Und zukünftige Pensionsbezieher werden dabei überhaupt nicht angesprochen.

Was kommt raus?

Die gesetzliche Rentenversicherung ist vor allem als Pflichtversicherung für Arbeitnehmer konzipiert. Die Finanzierung des Systems beruht auf einem Umlageverfahren, Ausgaben werden also aus aktuellen Einnahmen bestritten. Dieses System wurde 1957 unter Bundeskanzler Adenauer eingeführt und löste das bis dahin geltende, aber praktisch nie angewandte Kapitaldeckungsverfahren ab. Seit diesem Zeitpunkt kommt die jeweils im Erwerbsleben stehende Generation für die Ansprüche der Rentenbezieher auf.

Während der Phase der Erwerbstätigkeit sammelt ein Arbeitnehmer Rentenpunkte. Zur Berechnung dieser Rentenpunkte orientiert man sich in der Regel an einem durchschnittlichen rentenversicherungspflichtigen Arbeitnehmer, dem sogenannten Eckrentner. Dieser wurde zu rein statistischen Zwecken entwickelt und hat fiktiv immer genau so viele Beiträge in die Rentenversicherung eingezahlt wie alle Beitragszahler im Durchschnitt. Hierfür wird pro Jahr ein Rentenpunkt erarbeitet. Die aus diesem Einkommen errechnete Rente, eben die Eck- oder Standardrente, dient dann zur Berechnung des bereits angesprochenen Rentenniveaus. Dabei wird allerdings davon ausgegangen, dass der Eckrentner 45 Jahre lang durchgehend gearbeitet und entsprechende Rentenbeiträge entrichtet hat. Zeiten der Arbeitslosigkeit, der Kindererziehung oder eine Frühverrentung werden dabei außer Acht gelassen. Da sich das aktuelle Rentenniveau von 48 Prozent immer auf den Eckrentner bezieht, sind die tatsächlichen Rentenhöhen oft erheblich niedriger. Vor allem bei Frauen, die wegen der Kindererziehung zeitweise überhaupt nicht oder länger in Teilzeit gearbeitet haben, liegt die tatsächliche Höhe der Zahlung dann deutlich unter 48 Prozent.

Doch zurück zum Eckrentner: Dieser verdient immer den Durchschnitt aller rentenversicherungspflichtigen Arbeitnehmer. Im Jahr 2023 waren das etwas über 45.000 Euro brutto. Hierfür erhält er einen Rentenpunkt. Der durchschnittliche Verdienst wird jährlich angepasst. Verdient man selbst mehr oder weniger, vermindern oder erhöhen sich die erarbeiteten Rentenpunkte entsprechend. Mehr als zwei Rentenpunkte pro Jahr kann man derzeit allerdings nicht erhalten, da über der Beitragsbemessungsgrenze keine Rentenversicherungsbeiträge mehr entrichtet werden. Die tatsächliche Berechnung der Rente ist dann relativ einfach: Am Ende des aktiven Arbeitslebens werden die gesammelten Punkte mit dem Rentenwert multipliziert. Dieser beträgt derzeit 39,32 Euro und steigt jährlich entsprechend der Entwicklung der Löhne und Gehälter an. Wer sich also während seines Arbeitslebens wie der Eckrentner 45 Rentenpunkte erarbeitet hat, erhält derzeit eine Rente von 1.769 Euro. Hierbei handelt es sich um den Bruttobetrag, von dem noch Beiträge zur Kranken- und Pflegeversicherung abgehen. Zusätzlich können Steuern anfallen. Wer im Jahr 2023 in Rente gegangen ist, muss einen Anteil von 83 Prozent seiner Rente versteuern. Dieser Satz steigt jedes Jahr an, zukünftig um einen halben Prozentpunkt pro Jahr.

Leider weichen die tatsächlichen Rentenhöhen teilweise erheblich von den knapp 1.800 Euro des Eckrentners ab. Im Durchschnitt betrug die tatsächliche Rente 2023 nach 45 Beitragsjahren 1.543 Euro. Unterscheidet man dabei nach Geschlecht, lagen Männer bei 1.637 Euro und Frauen bei 1.323 Euro. Bei weniger Beitragsjahren sinken diese Zahlen dann noch weiter ab.

Warum funktioniert das langfristig nicht?

Die Umlagefinanzierung der Rentenzahlungen sorgt dafür, dass die laufenden Ausgaben zum größten Teil aus den laufenden Einnahmen, also den Beitragszahlungen bestritten werden. Zusätzlich muss der Topf jährlich mit einem Bundeszuschuss aufgefüllt werden. Die von den aktiven Arbeitnehmern eingezogenen Beiträge fließen direkt weiter an die aktuellen Rentenbezieher. Man muss kein Genie sein, um zu erkennen, dass dieses System nur so lange funktioniert, wie die Einnahmen auch die Ausgaben decken. Während im Jahr 1960 auf einen Rentner noch sechs Beitragszahler kamen, sank dieses Verhältnis Anfang der 1990er-Jahre auf 2,7 ab. Heute müssen 2,1 Beitragszahler für einen Rentner aufkommen. Dieses Verhältnis wird sich weiter verschlechtern, da nach und nach die geburtenstarken Jahrgänge von 1955 bis 1965, die als Babyboomer bezeichnet werden, in Rente gehen. Nach Berechnungen des Instituts der deutschen Wirtschaft könnte es bis 2050 auf 1,3 absinken.

Zwar ist die absolute Zahl der Beitragszahler in den vergangenen 30 Jahren um 21 Prozent gestiegen, gleichzeitig nahm die Zahl der Rentner aber um 56 Prozent zu. Dieses Ungleichgewicht sorgt dafür, dass der Bundeszuschuss dauerhaft steigen muss, um die Rentenzahlungen trotz Kürzungen weiter finanzieren zu können. Die staatlichen Zahlungen an die Rentenkasse summierten sich im Jahr 2023 auf über 112 Milliarden Euro.

Nach politischen Berechnungsgrößen gilt ein Rentenniveau von 53 Prozent als lebensstandardsichernd. Ohne zur genauen Berechnung dieser Größe ins Detail zu gehen, setze ich allerdings ein großes Fragezeichen dahinter. Fakt ist auf jeden Fall, dass dieses Niveau bereits jetzt unterschritten ist und aller Wahrscheinlichkeit nach weiter absinken wird. Selbst 45 Jahre Beitragszahlung in die gesetzliche Rentenkasse reichen nicht mehr aus, um mit der Rente den Lebensstandard zu sichern. Die Lösung für dieses Problem soll das 3-Säulen-Modell liefern. Dabei gilt die gesetzliche Rente als Basisabdeckung. Diese soll ergänzt werden durch eine betriebliche Altersvorsorge. Die dritte Säule stellt schließlich die private Vorsorge dar. Sie kann unter anderem durch Investitionen an der Börse abgedeckt werden. Mittlerweile ist der Dreiklang aus gesetzlicher, betrieblicher und privater Vorsorge in der breiten Gesellschaft angekommen. Interessanterweise findet eine derartige Diskussion im Beamtenbereich nicht statt. Private Vorsorge wird dort oftmals als nicht notwendig erachtet. Warum diese aber tatsächlich ein Thema sein muss, werden wir noch sehen.

Wir können festhalten: Die gesetzliche Rente ist alles andere als sicher. Auch Norbert Blüm musste dies zum 125-jährigen Jubiläum der gesetzlichen Rentenversicherung im Jahr 2014 zugeben: „Wenn das Rentenniveau weiter so sinkt wie in den letzten Jahren, dann kommt man in die Nähe der Sozialhilfe, was die Rentenversicherung nicht nur um ihren guten Ruf bringt, sondern auch um ihre soziale Sicherungsfunktion.“

Was haben Beamte mit der Rente zu tun?

Was hat die Darstellung der gesetzlichen Rente nun in einem Buch über Altersvorsorge für Beamte zu suchen? Zum einen ist es wichtig, die Grundzüge der Unterschiede zwischen gesetzlicher Rente und Pension zu kennen. Zum anderen können sich auch viele Beamte dem System der Rente zumindest nicht ganz entziehen.

Meine Beamtenkarriere begann an der Fachhochschule für öffentliche Verwaltung im baden-württembergischen Kehl. Hier feierte ich im Jahr 2007 meinen Abschluss als Diplom-Verwaltungswirt (FH). Die Lage am Arbeitsmarkt zur damaligen Zeit war nicht vergleichbar mit heute. Wer heute an einer Hochschule für öffentliche Verwaltung seinen Abschluss macht, hat praktisch freie Stellenwahl. In den 2000er-Jahren sah das noch ganz anders aus. Jeder, der wollte, fand am Ende einen Arbeitsplatz, das begehrte Beamtenverhältnis war allerdings nicht jedem vergönnt. So erging es auch mir und ich trat meine erste Stelle bei der Bundesagentur für Arbeit in Freiburg an. Diese hat zwar die Stellung einer obersten Dienstbehörde, neue Verbeamtungen finden aber seit dem Jahr 2003 nicht mehr statt. Die Begründung der damaligen Bundesregierung und des Vorstands der Agentur lautete, dass keine hoheitlichen Aufgaben mehr vorlägen und Verbeamtungen aus diesem Grund nicht mehr fortgeführt werden sollten. Somit erfolgte meine Beschäftigung im Angestelltenverhältnis, zunächst befristet für zwei Jahre. Als Angestellter zahlte ich selbstverständlich regulär in die Rentenkasse ein. Nach weiteren Beschäftigungen im Angestelltenverhältnis bei zwei kleinen kommunalen Behörden wurde ich dann Ende 2012 in ein Beamtenverhältnis übernommen.

Bis zur Verbeamtung hatte ich mehr als fünf Jahre in die gesetzliche Rentenversicherung eingezahlt und somit die Mindestversicherungszeit erfüllt. Daher ist mir ein Rentenanspruch entstanden. Diesen kann man auch nicht in das Beamtenverhältnis überführen, er bleibt bestehen. Ich erhalte also auch weiter regelmäßig meine persönliche Renteninformation. Zur Pensionierung muss ich dann parallel auch einen Rentenantrag stellen. Ich bin wahrlich kein Einzelfall, vielen anderen Beamten ergeht es ähnlich. Mehr als jeder dritte Pensionär bezieht derzeit neben seiner Beamtenpension auch eine gesetzliche Rente. Jeder, der mindestens fünf Jahre an Rentenversicherungszeiten erbracht hat, sollte also auch weiterhin die Entwicklung in diesem Bereich verfolgen. Wer sich jetzt allerdings freut, dass er neben einer Pension zusätzlich noch eine Zahlung aus der gesetzlichen Rentenversicherung vereinnahmen kann, den muss ich enttäuschen. Die Pension ist in ihrer prozentualen Höhe gedeckelt. Wird dieser Satz durch die Rentenzahlung überschritten, erfolgt eine Kürzung der Pension.

Will man eine Anrechnung von Rentenzahlungen auf die Pension vermeiden, besteht die Möglichkeit einer freiwilligen Beitragszahlung. Bis zum Jahr 2010 stand diese Möglichkeit nur Beamten offen, die bereits die Mindestbeitragszeit von fünf Jahren erreicht hatten. Diese Regelung wurde geändert, sodass heute jeder Beamte auf Wunsch freiwillige Rentenversicherungsbeiträge leisten kann, auch dann, wenn er nie als Angestellter tätig war. Eine Kürzung der Pension erfolgt nicht, wenn die Beiträge vom Beamten selbst finanziert wurden. Ob man von dieser Möglichkeit zur Abdeckung seiner privaten Vorsorge Gebrauch machen möchte, muss am Ende jeder selbst entscheiden. Die Sinnhaftigkeit muss aber zumindest in Frage gestellt werden, nachdem das Rentensystem langfristig auf äußerst tönernen Füßen steht.

Die Pension: Der heilige Gral?

Als ich im Jahr 2002 die Zusage für das Studium im gehobenen Verwaltungsdienst erhalten hatte, musste ich mir aus meinem Umfeld die typischen Sprüche über Beamte anhören. Mein Vater hatte als Handwerker bereits früh erkannt, dass ich über zwei linke Hände verfüge und wesentlich besser einen Bleistift als einen Schraubenzieher halten kann. Für ihn war meine Berufswahl insofern nachvollziehbar: „Du musst nichts arbeiten und bekommst am Ende eine fette Pension“, pflegt er seitdem gern zu sagen. Die erste Hälfte dieses Satzes versieht er mit einem Augenzwinkern, die zweite Hälfte ist durchaus ernst gemeint. Damit ist er nicht allein. Selbst viele Beamte gehen davon aus, dass ihre Pension mehr als ausreichend und eine private Vorsorge für ihren Berufsstand nicht notwendig ist.

Befeuert wird das Ganze dann noch durch die Medien, für die das Berufsbeamtentum oftmals ein gefundenes Fressen darstellt. Gern wird dabei ein direkter Vergleich zwischen gesetzlicher Rente und Beamtenpension gezogen. Da es sich jedoch um komplett unterschiedliche Alterssicherungssysteme handelt, verbietet sich eine solche Gleichsetzung. Selbst die angesehene Wochenzeitung Die Zeit schlug in diese Kerbe. So erschien im Juni 2016 ein viel beachteter Artikel mit dem Titel „Fünf Jahre Arbeit – 1.573 Euro Pension“. Leider schüren derartig reißerische Überschriften allenfalls Ressentiments, an der Wirklichkeit schrammen sie meilenweit vorbei. Es dürfte lediglich eine verschwindend geringe Anzahl von Personen in den Genuss dieser Pension nach genau fünf Jahren Arbeit kommen, wenn es denn überhaupt einen solchen Fall gibt. Grund genug also, sich genauer anzuschauen, wie das System der Beamtenpension in der Praxis tatsächlich ausgestaltet ist.

Wie die Beamtenversorgung funktioniert

Beamte erhalten im Grunde weder Lohn noch Gehalt, sondern eine Alimentation. Das Prinzip der Alimentation leitet sich aus Artikel 33 Absatz 5 des Grundgesetzes ab. Danach ist die Besoldung und Versorgung von Beamten nach den hergebrachten Grundsätzen des Berufsbeamtentums zu regeln. Hört sich sperrig an, was also verbirgt sich dahinter genau?

Die verfassungsgebende Versammlung hat sich nach dem Ende des Dritten Reichs im Jahr 1949 für die Beibehaltung des Berufsbeamtentums entschieden. Hierzu wurden jedoch keine genaueren Vorgaben entwickelt. Vielmehr wurde festgeschrieben, dass es nach seinen hergebrachten Grundsätzen ausgestaltet sein muss. Gemeint waren damit Regelungen, die allgemein oder überwiegend über einen traditionsbildenden Zeitraum als verbindlich anerkannt und gewährt worden waren. Im Wesentlichen waren damit die Regelungen der Weimarer Verfassung gemeint.

Diese sah neben einer grundsätzlich lebenslangen Anstellung, dem Streikverbot oder dem Gebot zur Verfassungstreue auch die gesetzliche Regelung der Besoldung und Alimentation sowie des Ruhegehalts und der Hinterbliebenenversorgung vor. Die amtsangemessene Alimentation ist dabei ein Kernbereich der hergebrachten Grundsätze des Berufsbeamtentums. Danach ist der Arbeitgeber (bei Beamten Dienstherr genannt) verpflichtet, den Beamten und seine Familie lebenslang zu alimentieren und ihm unter Berücksichtigung des allgemeinen Lebensstandards einen angemessenen Unterhalt zu gewähren. Der Beamte muss über ein Nettoeinkommen verfügen, das ihm eine wirtschaftliche und rechtliche Unabhängigkeit gewährleistet und einen angemessenen Lebenskomfort ermöglicht. Dabei ist jeweils die allgemeine wirtschaftliche und finanzielle Entwicklung zu beachten. Der Gesetzgeber hat hierbei einen weiten Spielraum, den er auch ausnutzt.

Dieses Alimentationsprinzip gilt auch für die Pension. Dagegen spielt bei der gesetzlichen Rente die Beitrags- und Einkommensorientierung, gepaart mit Betriebs- oder Zusatzrenten, nach dem Äquivalenzprinzip die entscheidende Rolle. Hier haben wir dann auch einen wesentlichen Unterschied. Die Pension bei Beamten erfüllt eine doppelte Funktion, da sie als Vollversorgung ausgestaltet ist. Der Beamte erhält also keine zusätzliche Betriebsrente, die Regel- und Zusatzversorgung ist in einem System zusammengefasst. Bei Rentnern gilt dagegen ein getrenntes System aus Grundversorgung (gesetzliche Rente) und Zusatzversorgung (Betriebs- oder Zusatzrente).
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Nun könnte man anführen, dass bei Weitem nicht jeder aktuelle oder zukünftige Rentner eine Betriebs- oder Zusatzrente erhält. Das ist richtig, spielt aber an dieser Stelle keine Rolle. Unabhängig davon wird vonseiten der Politik für Angestellte und Arbeiter die Notwendigkeit einer privaten Altersvorsorge propagiert – für Beamte dagegen so gut wie gar nicht.

Die Berechnung der Pension

Anders als das Lebenszeiteinkommen, aus dem sich bei Rentnern die Höhe der tatsächlichen Zahlung ergibt, ist für die Berechnung der Pension das Endgehalt des Beamten maßgeblich. Als Berechnungsgrundlage zählt die zuletzt erhaltene Zahlung. Einzige Voraussetzung ist, dass die erreichte Besoldungsstufe mindestens zwei Jahre vor der Pensionierung bereits gültig war. Durch diese Einschränkung sollen „Gnadenbeförderungen“ vermieden werden. Damit sind Beförderungen kurz vor der Pensionierung mit dem ausschließlichen Ziel, dem Ausscheidenden eine höhere Pension zukommen zu lassen, gemeint.

Ansonsten gelten für Beamte die gleichen Regelungen wie für Arbeitnehmer. Das Pensionsalter liegt für Personen ab dem Geburtsjahr 1964 bei 67 Jahren. Hiervon ausgenommen sind Beamte bei der Feuerwehr, der Polizei und im Justizvollzug. Diese können derzeit abschlagsfrei nach Vollendung des 63. Lebensjahres in den Ruhestand treten. Alle anderen Beamten müssen bei früherem Ruhestand Abschläge hinnehmen, die in ihrer Höhe denen von Rentenbeziehern entsprechen. Zusätzlich wird eine Pension nur dann gewährt, wenn eine Mindestdienstzeit von fünf Jahren vorliegt.

Die Höhe der Pension kann einfach berechnet werden. Hierzu sind lediglich zwei Variablen notwendig: die ruhegehaltsfähigen Dienstbezüge und die ruhegehaltsfähige Dienstzeit. Einfacher ausgedrückt benötigt man die Angaben zum Geld, also das letzte Bruttogehalt, und zur Zeit, also die Anzahl von Dienstjahren. Für jedes in Vollzeit gearbeitete Jahr wird ein Ruhegehaltssatz von 1,79375 Prozent des letzten Bruttogehalts angerechnet. Der Maximalsatz der Pension beträgt 71,75 Prozent. Dieser wird nach 40 Dienstjahren in Vollzeit erreicht. Die Pensionshöhe errechnet sich also auf folgender Grundlage:

Ruhegehaltssatz = Dienstjahre x 1,79375

Bei der Frage, welche Zeiten zur ruhegehaltsfähigen Dienstzeit zählen, wird es kompliziert. Grundsätzlich fallen darunter reine Beamtendienstzeiten, eventuelle Zeiten einer Beschäftigung als Angestellter im öffentlichen Dienst oder der Privatwirtschaft vor dem Beginn des Beamtenverhältnisses oder Zeiten einer Hochschulausbildung. Zusätzlich muss man aber die Frage stellen, wo genau eine Person verbeamtet ist. Seit der deutschen Föderalismusreform im Jahr 2006 ist die vormals bestehende einheitliche Beamtenbesoldung und -versorgung Vergangenheit. Zum Jahr 2007 ging die Zuständigkeit für die Besoldung und die Versorgung der Beamten auf die Bundesländer über. Dies hatte zur Folge, dass mittlerweile 17 verschiedene Regelungen gelten. Jedes Bundesland hat eigene Gesetze erlassen, der Bund verfügt ebenfalls über gesonderte Regelungen. Aus diesem Grund müssen Regelungen immer im Detail und auf den Einzelfall bezogen betrachtet werden. Die Errechnung der Pensionshöhe erfolgt aber überall auf die gleiche Weise.

Ein Praxisbeispiel

An dieser Stelle wollen wir uns eine Pensionsberechnung einmal im Detail anschauen. Leider wissen auch aktive Beamte teilweise nicht Bescheid, wie sich ihre Pension in Zukunft berechnen wird, geschweige denn, wie hoch diese (nach aktuellem Stand) sein wird. Eine jährliche Auskunft, die ein Arbeitnehmer über seinen Rentenanspruch erhält, gibt es für Beamte nämlich nicht. Jedes Bundesland hat hierzu seine eigene Regelung erlassen. In Nordrhein-Westfalen hat beispielsweise nur Anspruch auf eine Versorgungsauskunft, wer mindestens 55 Jahre alt ist. In anderen Bundesländern wird auf einen Onlinerechner verwiesen, bei dem alle Daten selbst eingegeben werden müssen. Ob das ausgeworfene Ergebnis dann immer den tatsächlichen Gegebenheiten entspricht, sei dahingestellt.

Fortschrittlich zeigt sich das Land Baden-Württemberg. Im dortigen Versorgungsgesetz wurde das Recht auf eine Versorgungsauskunft festgeschrieben. Hier erhält jeder Beamte alle fünf Jahre automatisch eine Auskunft über die bislang verdienten Versorgungsbezüge. Da ich selbst in diesem Bundesland lebe und arbeite, komme ich in den Genuss dieser Auskunft. Dementsprechend ziehe ich diese als Beispiel heran. Die letzte Berechnung wurde mir Anfang 2022 zugestellt:

Versorgungsanwartschaft wegen Erreichens der gesetzlichen Altersgrenze

Sie erreichen die gesetzliche Altersgrenze mit Ablauf des 31.07.2050.

Ihre Versorgung würde sich zu diesem Stichtag wie folgt errechnen:

	1.
	Ruhegehaltsfähige Dienstbezüge:
	€ / Monat

		Grundgehalt (A14 Stufe 12)
	6.272,83

		Faktor Versorgung 0,984
	6.172,46

		Familienzuschlag
	154,47

		Ruhegehaltsfähige Dienstbezüge
	6.326,93

	2.
	Maßgebender Ruhegehaltssatz:
	71,75 v. H.

	3.
	Berechnung des monatlichen Ruhegehalts
	
		ab 01.08.2050:
	€ / Monat

		Ruhegehaltsfähige Dienstbezüge
	6.326,93

		Ruhegehalt 71,75 v. H.
	4.539,57

		Versorgungsanwartschaft (brutto)
	4.539,57



Ich arbeite bei einer Kommune in Baden-Württemberg und bin in Besoldungsgruppe A14 eingruppiert. Das Gehalt von Beamten ist kein Geheimnis und kann öffentlich eingesehen werden. Die Besoldungsgruppe ist dem höheren Dienst zugeordnet, der höchsten Beamtenlaufbahn, gefolgt vom gehobenen und mittleren Dienst. Die Besoldungsgruppen reichen von A6 bis A9 im mittleren, von A9 bis A13 im gehobenen und von A13 bis B11 im höheren Dienst. Jede Besoldungsgruppe ist darüber hinaus in Stufen unterteilt. In diesen steigt man nach Anzahl der Berufsjahre auf. Für Richter, Hochschulprofessoren und Soldaten gibt es eigene Besoldungsordnungen, das System ist aber gleich.

Die Besoldungsgruppe A14, in der ich mich befinde, war zum Zeitpunkt der Versorgungsauskunft in acht Stufen unterteilt (Stufen 5 bis 12). Da klar ist, dass ich im Jahr 2050 bei weiterer Beschäftigung die Endstufe erreicht haben werde, wurde mit Stufe 12 gerechnet. Wie bereits angesprochen ist das Endgehalt zur Pensionsberechnung maßgeblich.

Abgezogen wird bei der Berechnung ein Versorgungsfaktor. Dieser berücksichtigt die verminderte Sonderzahlung für Pensionsempfänger, umgangssprachlich auch als Weihnachtsgeld bezeichnet. Früher wurde diese Zahlung im November ausgezahlt, seit 2008 ist sie in die reguläre Besoldung integriert.

Hinzugerechnet wird schließlich der Familienzuschlag. Verheiratete Beamte erhalten einen Ehegattenzuschlag, für Kinder gibt es außerdem zusätzlich Kinderzuschläge. Diese beiden Zulagen erhitzen immer wieder die Gemüter und sind gesellschaftlich äußerst umstritten. Vielen ist schwer vermittelbar, warum Beamte mehr Geld erhalten, nur weil sie verheiratet sind oder Kinder haben. Die rechtliche Grundlage dieser Zulagen ist das bereits erläuterte Alimentationsprinzip. In meiner Berechnung werden knapp 155 Euro hinzugerechnet, da ich verheiratet bin. An dieser Stelle hat sich interessanterweise ein Fehler eingeschlichen. Da meine Frau ebenfalls verbeamtet ist, erhalte ich lediglich den hälftigen Ehegattenzuschlag in Höhe von 77,24 Euro. Die andere Hälfte erhält meine Frau. Es ist also nicht so, dass man den Ehegattenzuschlag doppelt erhält.

Meine ruhegehaltsfähigen Dienstbezüge belaufen sich nach aktueller Berechnung im Jahr 2050 also auf 6.326,93 Euro. Sollte ich bis zum regulären Pensionseintrittsalter im Jahr 2050 arbeiten, komme ich auf deutlich über 40 Dienstjahre. Den Maximalsatz der Pension von 71,75 Prozent hätte ich dann erreicht. Die Pension errechnet sich dann folgendermaßen:

Ruhegehaltsfähige Dienstbezüge x Ruhegehaltssatz = Ruhegehalt
6.326,93 Euro x 71,75 Prozent = 4.539,57 Euro

Wir erinnern uns: Der fiktive Eckrentner erhält derzeit eine Rente von 1.769 Euro. Ich kann nach aktuellem Stand im Jahr 2050 mit einer Pension in Höhe von etwa 4.500 Euro rechnen. Hier springt einem die Ungerechtigkeit doch förmlich ins Gesicht, oder? Beim Betrachten dieser nackten Zahlen kann einem dann auch die Frage in den Kopf kommen, aus welchem Grund Beamte überhaupt noch privat vorsorgen sollten. Die Pension sollte doch für den Lebensabend allemal ausreichen.

Leider ist es am Ende nicht so einfach. Um nicht Äpfel mit Birnen zu vergleichen, müssen wir ins Detail gehen.

Der direkte Vergleich

Wie schon angesprochen verfolgen Pensionen andere Sicherungsziele als Renten. Ein Vergleich ist daher schwierig. Dabei ist es nicht hilfreich, dass in zahlreichen Medien immer wieder zu lesen ist, dass die Pensionen dreimal so hoch wie die Renten seien. Dies sorgt zwar für Aufmerksamkeit, führt aber an der Realität vorbei.

Die gesetzliche Rente dient als Regelsicherung, deckt also die erste Säule der Altersvorsorge ab. Ergänzt wird sie oftmals von einer betrieblichen Altersvorsorge, der zweiten Säule. Demgegenüber deckt die Beamtenversorgung sowohl die erste als auch die zweite Säule ab. Insofern muss bei einem Vergleich mit der gesetzlichen Rente die betriebliche Altersvorsorge mit in die Betrachtung einbezogen werden.

Beamte müssen zusätzlich Vorsorge durch den Abschluss einer privaten Kranken- und Pflegeversicherung treffen. Zwar wird ein Teil der Gesundheitskosten über Beihilfeleistungen des Arbeitgebers abgedeckt, für den Teil der nicht abgedeckten Kosten muss aber jeder Beamte selbst sorgen. Dabei sind die Beiträge nicht wie bei der Rente einkommens-, sondern risikobezogen. Dies kann dafür sorgen, dass die Kosten der privaten Krankenversicherung besonders im Alter exorbitant steigen.

Im Gegensatz zu den Renten sind Pensionen schon immer voll steuerpflichtig. Seit 2005 wird diese Steuerpflicht jedoch Zug um Zug auch für Renten eingeführt. Der Prozess wird im Jahr 2040 abgeschlossen sein, sodass ab dann auch alle Renten der vollen Steuerpflicht unterliegen.

Ein grundsätzliches Problem besteht oftmals schon in der Darstellung der Vergleiche. Während ausgeführt wird, dass Arbeitnehmer 48 Prozent Rente erhalten würden, seien es bei Beamten 71,75 Prozent Pension. Wie wir bereits gesehen haben, stellen die 48 Prozent Rente den Durchschnittswert dar. Die 71,75 Prozent Pension sind hingegen der Maximalsatz, der erreicht werden kann. Im Schnitt liegen die tatsächlichen durchschnittlichen Pensionen dann auch niedriger – im Jahr 2022 laut Statistischem Bundesamt bei etwa 67 Prozent.

Da sich Einkommensverläufe und auch Einkommenshöhen im öffentlichen Dienst und der Privatwirtschaft teilweise deutlich unterscheiden, gestaltet sich auch der Vergleich von Alterseinkünften schwierig. Wissenschaftliche Studien zu diesem Thema gibt es bisher nicht. Klar ist jedoch, dass die Unterschiede zwischen Renten- und Pensionshöhen bei einem Vergleich von Durchschnittswerten vor allem auf strukturelle Faktoren zurückzuführen sind. Das Einkommensniveau ist bei Beamten im Schnitt deutlich höher als bei Arbeitnehmern, die in der gesetzlichen Rente versichert sind. Grund sind die Qualifikationen der Beamten, die mit überwiegend höheren Tätigkeiten betraut sind und über qualifizierte berufliche oder wissenschaftliche Abschlüsse verfügen müssen. So haben knapp 70 Prozent der heutigen Versorgungsempfänger einen Hochschulabschluss. Für einen Großteil der Arbeitnehmer wäre die berufliche Möglichkeit zur Arbeit im gehobenen oder höheren Dienst, für die ein Studienabschluss erforderlich ist, gar nicht erst möglich. Grund dafür ist, dass aktuell nur knapp 45 Prozent der Schulabgänger aufgrund ihres Abschlusses eine Studienberechtigung haben. Es werden also tatsächlich Äpfel mit Birnen verglichen.

Der Finanzmathematiker Werner Siepe hat in seinem Buch „Ihr Weg zu mehr Pension“ versucht, sich dem Thema mittels Berechnungen zu nähern. Er hat festgestellt, dass unter Hinzuziehung der betrieblichen Altersvorsorge der Angestellten im öffentlichen Dienst bei gleicher Berufsqualifikation deren vergleichbare Altersversorgung netto lediglich zwischen 12 und 17 Prozent niedriger liegt als bei einem vergleichbaren Pensionär. Die Mär vom Reichtum der Pensionäre scheint also deutlich übertrieben.


1.2

Warum private Vorsorge auch für Beamte notwendig ist

Wie wir gesehen haben, ist der Unterschied zwischen der Höhe der Rente mit zusätzlicher betrieblicher Altersvorsorge und der Pension also bei Weitem nicht so hoch wie angenommen. Bei einem Angestellten würde niemand auf die Idee kommen, zu behaupten, dass eine weitere private Altersvorsorge nicht notwendig sei. Warum auch, schließlich sieht das deutsche 3-Säulen-Modell der Altersvorsorge neben der gesetzlichen und betrieblichen Altersvorsorge auch die zusätzliche private Absicherung vor. Nur Beamte scheinen dies nach gängiger Meinung nicht nötig zu haben. Leider sind viele Beamte selbst dieser Ansicht und unterliegen damit einem Trugschluss. Der deutschen Rentenversicherung kann dies übrigens nicht angekreidet werden: Sie führt auch die Beamten in ihrem Modell auf und mahnt diese zu privater Vorsorge.

Daneben gibt es eine Reihe weiterer Gründe, aus denen sich Beamte nicht allein auf ihre Pension verlassen sollten.

Bezahlbarkeit der Pensionen

Die demografische Entwicklung in Deutschland stellt die Finanzierung der Pensionen vor große Herausforderungen. Laut dem Sozialbudget der Bundesregierung beliefen sich die Kosten für die Beamtenpensionen im Jahr 2020 auf 65 Milliarden Euro. Dieser Betrag stellt eine erhebliche Belastung für die öffentlichen Haushalte dar und wird sich in den kommenden Jahren weiter erhöhen, da immer mehr Beamte in den Ruhestand treten und die Lebenserwartung kontinuierlich steigt.

Besonders dramatisch ist die Situation in den Bundesländern, auf die der größte Anteil an Beamten entfällt. Im föderalen System der Bundesrepublik Deutschland sind die Länder für wichtige Bereiche wie die Polizei, Schulen und Hochschulen sowie die Justiz zuständig – Bereiche, in denen traditionell viele Beamte beschäftigt sind. Die hohen Pensionslasten der Länder resultieren aus diesen Zuständigkeiten und der hohen Zahl an verbeamteten Beschäftigten.

Ein weiteres Problem ergibt sich aus der Tatsache, dass die Pensionen der Beamten direkt aus den laufenden Haushalten finanziert werden. Es gibt keine separate Rücklage oder Pensionskasse, in die während der aktiven Dienstzeit eingezahlt wird. Dies bedeutet, dass die aktuellen Steuereinnahmen genutzt werden müssen, um die Pensionen der ehemaligen Beamten zu zahlen. In Zeiten wirtschaftlicher Schwierigkeiten oder sinkender Steuereinnahmen kann dies zu erheblichen finanziellen Engpässen führen. Zwar haben die Bundesländer begonnen, Maßnahmen zu ergreifen, um die zukünftige Finanzierung der Beamtenpensionen sicherzustellen. Dazu gehört unter anderem die Einrichtung von Pensionsrücklagen und -fonds, in die regelmäßig eingezahlt wird, um zukünftige Pensionsverpflichtungen besser abzusichern. Diese Maßnahmen sind jedoch weder flächendeckend im großen Stil umgesetzt noch reichen sie ansatzweise aus, um die Pensionslasten abzudecken.

Die finanzielle Belastung durch die Pensionen könnte in Zukunft zu Anpassungen und Reformen führen. Eine Möglichkeit wäre die Erhöhung des Pensionsalters, um die Dauer der Pensionszahlungen zu verkürzen. Auch eine Anpassung der Berechnungsgrundlagen oder eine stärkere Beteiligung der Beamten an den Pensionskosten könnten diskutiert werden.

Kürzungen der Pensionen

Demografisch bedingte Rentenreformen wurden auch bisher auf die Pensionen von Beamten übertragen. So wurde die schrittweise Anhebung der Altersgrenze zum Eintritt in die Rentenphase vom 65. auf das 67. Lebensjahr wirkungsgleich auf die Beamtenversorgung übertragen. Auch die Höhe der Versorgungsabschläge bei vorzeitigem Ruhestand gestaltet sich analog den Regelungen im Rentenbereich. Die Absenkung des Rentenniveaus wurde ebenfalls auf die Beamtenversorgung übertragen. Dies sorgte für eine Reduzierung des maximalen Pensionsniveaus von 75 Prozent auf die momentan geltenden 71,75 Prozent.

Die Erhöhungen der Renten in den vergangenen Jahren entsprechen in Summe in etwa denen der Pensionen. Klar ist jedoch, dass auf Bund und Kommunen, vor allem aber auf die Länder in den nächsten Jahrzehnten eine stark steigende Anzahl von Pensionären zukommen wird. Entsprechend steigen dann die Ausgaben, die notwendig sind, um die Pensionsansprüche zu bedienen. Da das System der Beamtenversorgung überwiegend steuerfinanziert ist, müssen die Ausgaben entweder aus dem laufenden Haushalt bestritten werden oder es müssen vorab ausreichende Rücklagen gebildet werden.

Diese Herausforderungen könnten in Zukunft zu weiteren Kürzungen der Pensionen führen. Bereits heute ist absehbar, dass die demografische Entwicklung, verbunden mit einer steigenden Lebenserwartung und einer sinkenden Geburtenrate, die öffentlichen Haushalte stark belasten wird. Es ist daher nicht auszuschließen, dass weitere Reformen notwendig werden, um die Finanzierung der Pensionen langfristig zu sichern.

Eine Möglichkeit wäre die erneute Anhebung des Pensionsalters über das 67. Lebensjahr hinaus. Auch die Einführung von Eigenbeteiligungen der Beamten an ihren Pensionskosten ist eine mögliche Diskussionsgrundlage. Bisher sind Beamte im Vergleich zu Angestellten weitgehend von Beitragszahlungen befreit. Eine Änderung in dieser Hinsicht könnte helfen, die Finanzierungslücke zu schließen. Dies könnte beispielsweise durch die Einführung eines Pensionsbeitrags geschehen, der anteilig vom Einkommen der Beamten abgezogen wird.

Zusätzlich könnten die Berechnungsgrundlagen für die Pensionen weiter angepasst werden. Eine Möglichkeit wäre die Einführung eines Nachhaltigkeitsfaktors, der die demografische Entwicklung und die finanzielle Lage der öffentlichen Haushalte berücksichtigt. Auch die Deckelung der Höchstpensionen oder die Absenkung der Anpassungsfaktoren für Pensionserhöhungen könnten mögliche Maßnahmen sein.

Ein Beispiel für eine solche Anpassung ist die im Jahr 2011 eingeführte Versorgungsrücklage, die ursprünglich dazu dienen sollte, die künftigen Pensionslasten abzufedern. Deren Finanzierung erfolgte teilweise auf dem Rücken der Beamten. Tarifabschlüsse im öffentlichen Dienst wurden nicht wie üblich eins zu eins auf den Beamtenbereich übertragen, sondern um eine Versorgungsrücklage gekürzt.

Darüber hinaus besteht die Möglichkeit, dass zukünftige Reformen auch eine stärkere Angleichung der Beamtenpensionen an die gesetzliche Rente beinhalten.

Angesichts dieser Unsicherheiten und der möglichen zukünftigen Kürzungen ist es für Beamte umso wichtiger, eine private Altersvorsorge aufzubauen. Nur so können sie sicherstellen, dass sie im Alter finanziell abgesichert sind und mögliche Lücken, die durch Kürzungen der Pensionen entstehen, schließen können. Zwar ist die Umsetzung der skizzierten Maßnahmen keinesfalls sicher. Ich halte es aber für durchaus denkbar, dass beispielsweise zukünftige mögliche Rentenkürzungen auch auf die Beamtenversorgung übertragen werden.

Pensionslücke

Ein weiterer wesentlicher Grund für die Notwendigkeit einer privaten Altersvorsorge von Beamten ist die sogenannte Pensionslücke. Darunter versteht man analog zur Rentenlücke die Differenz zwischen dem letzten Nettoeinkommen vor dem Ruhestand und den monatlichen Bezügen aus der Pension. Auch wenn die Beamtenpension im Vergleich zur gesetzlichen Rente wie festgestellt in Summe etwas höher ausfällt, bedeutet dies nicht zwangsläufig, dass sie den gewohnten Lebensstandard vollständig sichern kann.

Der Höchstversorgungssatz, der aktuell bei 71,75 Prozent des letzten ruhegehaltsfähigen Dienstbezugs liegt, klingt zunächst einmal attraktiv. Allerdings erreichen nur wenige Beamte tatsächlich den Höchstversorgungssatz, da dieser eine Dienstzeit von mindestens 40 Jahren voraussetzt. Bei einer geringeren Dienstzeit oder Teilzeitbeschäftigung sinkt der Prozentsatz entsprechend.

Die Berechnung der Pensionslücke lässt sich am besten anhand eines Beispiels verdeutlichen. Nehmen wir vereinfacht an, ein Beamter verdient kurz vor dem Ruhestand 5.000 Euro netto im Monat. Nach 40 Dienstjahren würde er die Höchstversorgung von 71,75 Prozent erhalten, was einer monatlichen Pension von 3.587,50 Euro entspricht. Die Pensionslücke beträgt somit etwa 1.400 Euro pro Monat und muss durch eigene Ersparnisse oder zusätzliche Altersvorsorge geschlossen werden.

In vielen Fällen ist die Pensionslücke tatsächlich größer. Dies kann passieren, wenn die Dienstzeit weniger als 40 Jahre beträgt oder wenn der Beamte durch vorzeitigen Ruhestand oder Teilzeitbeschäftigung geringere ruhegehaltsfähige Dienstbezüge erzielt hat. Auch die Entwicklung der Lebenshaltungskosten und die Inflation müssen berücksichtigt werden, da diese Faktoren die Kaufkraft der Pension im Laufe der Zeit weiter verringern können.

Viele Arbeitnehmer und Beamte legen heute großen Wert auf eine ausgewogene Work-Life-Balance und nutzen Möglichkeiten wie Teilzeitbeschäftigung oder Sabbaticals. Diese Entscheidungen führen jedoch zu einer geringeren Pensionshöhe. Hier kann die private Altersvorsorge helfen, die Lücke zu schließen und den gewünschten Lebensstandard im Ruhestand aufrechtzuerhalten.

Zudem ist es wichtig, auch die Vorsorge für Ehepartner und Kinder im Blick zu behalten. Eine private Altersvorsorge kann dazu dienen, die finanzielle Sicherheit der Familie zu gewährleisten, falls einem selbst etwas zustoßen sollte.

Durch den medizinischen Fortschritt und die gestiegene Lebenserwartung ist das Schließen der Pensionslücke heute noch wichtiger. Während man früher davon ausging, in der Renten- beziehungsweise Pensionszeit weniger Geld zu benötigen als während der aktiven Arbeitszeit, hat sich dies teilweise umgekehrt. Heutige Rentner und Pensionäre sind oft fit und möchten ihren Ruhestand aktiv gestalten, sei es durch Reisen, Hobbys oder andere Aktivitäten. Diese Lebensweise erfordert häufig sogar mehr finanzielle Mittel als während des Arbeitslebens.

Um die Pensionslücke zu schließen, ist deshalb eine rechtzeitige und sorgfältige Planung der privaten Altersvorsorge essenziell. Besonders wichtig ist es, frühzeitig damit zu beginnen, um von Zinseszinseffekten und langfristigem Kapitalwachstum profitieren zu können.

Die Pensionslücke stellt eine ernstzunehmende Herausforderung dar, die nicht unterschätzt werden sollte. Durch eine frühzeitige und gut durchdachte private Altersvorsorge können Beamte sicherstellen, dass sie ihren Lebensstandard im Ruhestand halten können und finanziell abgesichert sind.

Keine Angst vor der Börse

Chantal ist 29 Jahre alt und arbeitet in der Erhebungsstelle eines Finanzamts. Seit 2018 ist sie verbeamtet. Davor war sie im öffentlichen Dienst angestellt. In ihrer aktuellen Position ist sie in der Besoldungsgruppe A6 eingestuft. Chantal lebt mit ihrem Ehemann in Nordrhein-Westfalen. Die beiden planen, bald eine Familie zu gründen.

Chantal ist skeptisch, was die Sicherheit der Pension angeht. „Ehrlicherweise glaube ich nicht, dass ich im Alter mehrere Jahre davon leben kann“, sagt sie. Sie berichtet von einem Kollegen, der es sich nicht leisten kann, in Elternzeit zu gehen, weil das Geld für seine Familie nicht ausreichen würde. Diese Unsicherheiten haben sie dazu bewogen, sich intensiv mit privater Vorsorge zu beschäftigen.

Chantal investiert bereits seit 2016 an der Börse. Ihr Interesse wurde durch ihren Mann geweckt, der selbst schon an der Börse aktiv war. „Ich bin damals mit zum Börsentag in Düsseldorf gegangen und fand das Thema auch für Einsteiger dort sehr interessant aufbereitet“, erinnert sie sich. Dies war der Beginn ihrer eigenen Reise in die Welt der Investoren.

Chantal hat ihr Geld sowohl in Immobilien als auch an der Börse angelegt. Sie investiert hauptsächlich in Aktien und teilweise auch in ETFs. Beide Anlageklassen werden wir uns später genauer anschauen. „Ich möchte nicht, dass mein Geld auf dem Konto rumliegt“, erklärt sie. „Wenn man Geld zur freien Verfügung hat, kommt man schnell auf dumme Ideen und kauft sich Dinge, die man nicht braucht. Deshalb wollte ich es an einen Ort packen, wo es sinnvoll hinterlegt ist.“ Ihr Ziel ist es, ihr Geld zu vermehren und nicht weniger werden zu lassen. In der Börse sieht sie die Möglichkeit, durch steigende Aktienkurse und zusätzliche Dividendeneinnahmen ihre finanzielle Zukunft zu sichern.

Ihr bestes Investment war der Kauf einer Wohnung, die sie während der Coronapandemie mit 125 Prozent Gewinn verkaufen konnte. Den Gewinn hat sie in ETFs investiert. Ihr schlechtestes Investment hingegen war der Kauf von Aktien eines amerikanischen Telekommunikationsunternehmens. „Die Aktie ist auf einem furchtbar niedrigen Stand. Dennoch will ich den Verlust gerade noch nicht realisieren“, sagt sie. Aus dieser Erfahrung hat sie gelernt, dass Abwarten nicht immer die beste Lösung ist.

Chantal ist überzeugt, dass die Börse eine geeignete Option für die private Altersvorsorge ist, besonders wenn man früh genug anfängt. „Kurz vor der Pension ist es, denke ich, etwas spät, um von der Börse noch zu profitieren“, meint sie. Sie betont, dass finanzielle Bildung wichtig ist, insbesondere für Frauen. „Es sollten mehr Frauen investieren. Frauen sind nachweislich auch die besseren Anleger. Man kann nie früh genug starten.“

In Chantals Umfeld gibt es nur wenige investitionsfreudige Beamte. „Tatsächlich kenne ich kaum Beamte, die investieren. In meinem Umfeld fallen mir nur zwei Personen ein. Das sind tatsächlich sogar Frauen“, sagt sie. Die Reaktionen auf ihre Investitionen sind zwiespältig und hängen oft vom Alter der Gesprächspartner ab. Die ältere Generation, etwa ihre Eltern, hat viele Vorurteile gegenüber der Börse. Bei den Jüngeren gibt es sowohl Interesse als auch Zurückhaltung.

Chantal möchte anderen Frauen Mut machen, sich mit dem Thema Investieren auseinanderzusetzen. Sie betont die Bedeutung finanzieller Bildung und die Vorteile eines frühen Einstiegs in die Welt der Kapitalanlagen. „Jeder Investor, den man fragt, wird einem sagen, wenn er etwas anders machen würde, dann dass er früher hätte investieren sollen“, resümiert sie.

Möglichkeiten der Altersvorsorge

Es dürfte nun klar geworden sein, dass auch für Beamte eine private Altersvorsorge notwendig ist. Allein diese Erkenntnis ist bereits ein erster wichtiger Schritt. Gleich danach stellt sich allerdings die Frage, auf welche Art und Weise die Vorsorge erfolgen soll.

Grundsätzlich können Vermögensanlagen in zwei große Gruppen unterteilt werden: in Geld- und Sachwerte. Sachwerte sind physische Dinge wie Immobilien, Kunst, Schmuck, Maschinen, Unternehmen oder Edelmetalle wie Gold. Den Gegensatz hierzu bilden Geldwerte. Hier verleihen wir unser eigenes Geld an Banken oder Unternehmen und erhalten hierfür in der Regel Zinsen. Am Ende der vereinbarten Laufzeit der Leihe erhalten wir unser Geld zurück.

Eine Untersuchung der beliebtesten Anlageklassen der Bundesbürger führt seit vielen Jahren zum immer gleichen Ergebnis. Auf Platz 1 der Liste landet das Sparen auf dem Girokonto, gefolgt vom Sparbuch und Spareinlagen. Diese Art der Anlage ist zwar relativ sicher, bietet allerdings keinerlei Rendite. Selbst nach der Erhöhung der Zinsen im Jahr 2022 nach einer langen Phase von Null- und Negativzinsen wird das Geld hier immer weniger. Die Inflation sorgt für einen schleichenden Kaufkraftverlust. Für die Altersvorsorge ist diese Art der Kapitalanlage also nicht nur ungeeignet, sondern sogar schädlich.
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	Abbildung 2	Die beliebtesten Anlageklassen der Deutschen 2023

Quelle: Statista


Nach Immobilien finden sich Renten- und Kapitallebensversicherungen im oberen Bereich der beliebtesten Anlageklassen. Meist weisen diese jedoch eine hohe Kostenstruktur auf, gerade bei Lebensversicherungen sorgen hohe Vertriebs- und Verwaltungskosten für unterdurchschnittliche Renditen.

Den Königsweg der Kapitalanlage gibt es leider nicht, dazu sind Lebensentwürfe und persönliche Voraussetzungen zu unterschiedlich. Eine wesentlich ertragreichere Anlageform ist jedoch der Kauf von Sachwerten. Dabei haben über die vergangenen 200 Jahre Aktien die mit Abstand besten Renditen erwirtschaftet. Während sich Immobilien einer gewissen Popularität erfreuen, sind Aktien allerdings für viele immer noch ein rotes Tuch. Dabei sind nach meiner Ansicht die Voraussetzungen für Börseninvestments besonders für den Berufsstand der Beamten sehr vorteilhaft. An späterer Stelle werden wir noch genauer darauf eingehen.
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	Abbildung 3	Performance ausgewählter Anlageklassen

Reale Gesamtrenditen = inflationsbereinigte Renditen
Quelle: Jeremy J. Siegel, Ph.D.


Aktienanlagen haben seit 1800 jegliche andere Form der Kapitalanlage geschlagen. Doch warum tun sich viele Menschen mit einem Investment in Aktien so schwer? Neben dem bereits erwähnten deutschen Trauma mit der Telekom-Aktie dürfte hierzulande vor allem der große Wunsch nach Sicherheit eine Rolle spielen. Aktien können stark im Wert schwanken. Wenn ein Aktienunternehmen pleitegeht, sind auch die Anteile der Aktionäre wertlos. Darüber hinaus ist es schwieriger, das Konstrukt Aktien zu erfassen. Während man Immobilien oder Edelmetalle wie Gold sehen und anfassen kann, ist das bei Aktien ungleich schwerer. Doch auch hier gibt es etwas Vorzeigbares. Denn eine Aktie verbrieft nichts anderes als das Eigentum an einem Unternehmen – und dieses besteht aus Maschinen, Gebäuden, Produkten oder auch Patenten und Lizenzen. Deshalb sind Aktien auch Sachanlagen. Es ist nur schwierig, sich vorzustellen, dass einem im übertragenen Sinne beispielsweise ein Dachziegel einer Fabrikhalle des Unternehmens gehört, von dem man eine Aktie hält.

Im Laufe dieses Buches werden wir versuchen, diese Blockade aufzulösen und das Mysterium der Kapitalanlage an der Börse zu lüften.

Finanzielle Bildung als Passion

Jean-Marie ist ein engagierter Geografielehrer aus Hamburg. Er hat sich intensiv mit dem Thema private Altersvorsorge auseinandergesetzt. Sein Weg an die Börse begann im Jahr 2006, als er sich fragte, wie er seine finanzielle Zukunft absichern könnte. Diese Frage wurde besonders drängend, als er und seine Frau ein kleines Erbe erhielten. Anstatt sich ausschließlich auf die staatliche Pension zu verlassen, wollten sie das Geld sinnvoll investieren.

Durch intensive Recherche im Internet und das Lesen diverser Bücher tauchte Jean-Marie tief in die Welt der Börse ein. Unterstützung fand er auch bei einem Freund, der bereits Erfahrungen mit Investitionen hatte und ihm wertvolle Tipps gab. Zunächst investierte er hauptsächlich in Einzelaktien. Er wählte gezielt Unternehmen aus, von denen er überzeugt war, dass sie langfristig gute Renditen erwirtschaften würden. Seine besten Investitionen waren dabei Technologieunternehmen wie Nvidia, AMD und Broadcom, die beeindruckende Wertsteigerungen von bis zu 1.000 Prozent erzielten.

Doch Jean-Marie lernte auch die Schattenseiten der Börse kennen. Seine Investition in Wirecard endete mit einem nahezu vollständigen Verlust, als das Unternehmen 2020 einen Skandal auslöste und sein Aktienkurs um 95 Prozent einbrach. Dieses Erlebnis zeigte ihm, dass eine breite Streuung seines Portfolios unerlässlich ist, um das Risiko zu minimieren. Daher verlagerte er seinen Fokus zunehmend auf breit gestreute Aktien-ETFs sowie einen kleinen Anteil an Staats- und Unternehmensanleihen.

Für ihn steht fest, dass die Pensionen zwar aktuell sicher erscheinen, langfristig jedoch nicht garantiert sind. Er betont, dass Deutschland im Gegensatz zu Ländern wie Norwegen oder Schweden keinen staatlichen Aktienfonds aufgesetzt hat, was die Altersvorsorge zusätzlich gefährdet. Daher hält er es für umso wichtiger, eigenverantwortlich vorzusorgen und seine finanzielle Zukunft selbst in die Hand zu nehmen.

Mit einem klaren Ziel vor Augen – finanzielle Freiheit zu erreichen und nicht ausschließlich von der Pension abhängig zu sein – verfolgt Jean-Marie eine konkrete Anlagestrategie. Er möchte anderen Menschen, insbesondere seinen Schülerinnen und Schülern, zeigen, dass der Umgang mit Geld und Investitionen nicht nur notwendig, sondern auch spannend und erfüllend sein kann. Durch seine Tätigkeit als Lehrer und eine Präsenz in den sozialen Medien motiviert er andere Menschen dazu, sich intensiver mit ihrer finanziellen Bildung auseinanderzusetzen und selbst Verantwortung für ihre Altersvorsorge zu übernehmen.

Jean-Marie ist überzeugt, dass der Zinseszinseffekt, den schon Albert Einstein als das „achte Weltwunder“ bezeichnete, jedem, der ihn versteht und nutzt, langfristig ein beachtliches Vermögen verschaffen kann. Durch regelmäßiges Investieren in breit gestreute ETFs und einen langen Anlagehorizont können auch kleine monatliche Beträge über die Jahre hinweg erheblich wachsen.

Durch sein Engagement für finanzielle Bildung hat Jean-Marie bereits viele Menschen in seinem Umfeld davon überzeugt, dass es sich lohnt, in die eigene finanzielle Zukunft zu investieren. Sein Leitspruch dabei lautet: „Steter Tropfen höhlt den Stein“. Damit möchte er verdeutlichen, dass langfristiges und kontinuierliches Handeln zum Erfolg führt.


TEIL 2


2.1

So geht Börse

Der typische Morgen eines Arbeitstages läuft bei mir relativ gleich ab. Ich stehe nach dem Klingeln des Weckers auf. Ab ins Bad und frisch machen für den Tag, duschen, Zähne putzen, Haare stylen. Danach gibt es einen Kaffee, bevor ich kurz die Termine des Tages aufrufe, um zu sehen, was ansteht. Anschließend geht es mit dem Auto ins Büro. Dort angekommen fahre ich den Laptop hoch und die Arbeit beginnt. Alles unspektakulär und doch habe ich in den ersten Stunden des Tages bereits eine Vielzahl von Produkten börsennotierter Unternehmen genutzt.

Wecken lasse ich mich vom Wecker meines iPhones von Apple. Zum Duschen nutze ich ein Produkt von Unilever, Zahnpasta und Zahnbürste stammen von Procter & Gamble. Zum Styling der Frisur dient ein Artikel des deutschen Henkel-Konzerns. Der anschließende Kaffee wird aus Bohnen von Starbucks gebrüht, welche vom weltweit größten Nahrungsmittelkonzern Nestlé aus der Schweiz vertrieben werden. Den Weg zur Arbeit lege ich in einem Renault zurück. Der im Büro zum Arbeiten verwendete Laptop einschließlich zweier Bildschirme stammt vom japanischen Technologiekonzern Fujitsu.

In jedes dieser Unternehmen kann man sehr einfach investieren. So ist es nicht nur möglich, von ihrem Wachstum zu profitieren. Mit dem Kauf von Aktien wird man auch anteiliger Eigentümer.

Unternehmen, deren Aktien man kaufen kann, findet man also an jeder Ecke. Man muss kein studierter Finanzmathematiker sein oder im Bankwesen arbeiten, um an der Börse zu investieren. Gesunder Menschenverstand reicht oftmals schon aus. Natürlich muss man ein grundsätzliches Verständnis für das Thema haben und sich damit auseinandersetzen. Es ist aber weder Raketenwissenschaft noch ein gewaltiger Berg, den es zu bezwingen gilt. Man benötigt weder Insiderwissen noch ist es notwendig, nach unbekannten Unternehmen mit ausgefallenen Geschäftsmodellen zu suchen. Dass man auch mit Aktien von Unternehmen, die absolute Alltagsprodukte herstellen, gute Renditen erzielen kann, zeigt das Beispiel eines Fondsmanagers, der zu den bekanntesten weltweit zählt.

Die Geschichte von Peter Lynch ist ein Lehrstück darüber, wie alltägliche Beobachtungen zu hochprofitablen Anlageentscheidungen führen können.

Lynch übernahm 1977 die Leitung des Magellan-Fonds von Fidelity Investments. Zu dieser Zeit war der Fonds relativ unbedeutend, aber Lynch machte ihn zu einem der erfolgreichsten und größten Investmentfonds der Welt. Zwischen 1977 und 1990 erzielte der Fonds eine außergewöhnlich hohe durchschnittliche jährliche Rendite von 29 Prozent.

Lynchs Philosophie war so simpel wie genial: Kaufe nur, was du kennst. Er war der Ansicht, dass die besten Investitionsideen oft im Alltag zu finden sind und dass man als Anleger Unternehmen verstehen sollte, bevor man in sie investiert. Seiner Meinung nach kann jeder, der sorgfältig beobachtet und recherchiert, erfolgreiche Investitionsentscheidungen treffen.

Ein bekanntes Beispiel ist Lynchs Investition in das Bekleidungsunternehmen Hanes, angeregt durch die Begeisterung seiner Frau Carolyn für die Strumpfhosen der Marke L’eggs. Carolyn stellte fest, dass ihre neuen Strumpfhosen, die von Hanes hergestellt wurden, außergewöhnlich waren. Sie steckten nicht nur in einer auffälligen Verpackung, einem Plastik-Ei, sondern waren auch bequem und von hoher Qualität.

Carolyn erzählte ihrem Mann davon und Lynch, der stets auf der Suche nach vielversprechenden Anlageideen war, erkannte das Potenzial. Er begann Hanes zu beobachten und fand heraus, dass das Unternehmen stark expandierte und seine Produkte in einer Vielzahl von Geschäften verkauft wurden. Daraufhin investierte er in das Unternehmen und der Magellan-Fonds profitierte massiv von der anschließenden Kurssteigerung der Aktie.

Ein weiteres Beispiel ist der Fast-Food-Konzern Taco Bell. Lynch wurde auf ihn aufmerksam, als er feststellte, dass seine Töchter und ihre Freunde die Restaurants der Kette immer wieder besuchten. Er sah ein Unternehmen, das qualitativ hochwertige Produkte zu niedrigen Preisen anbot – eine Formel, die er für äußerst erfolgversprechend hielt. Das Investment in Taco Bell zahlte sich besonders aus, als das Unternehmen später von PepsiCo übernommen wurde und sein Aktienkurs deutlich stieg.

Peter Lynchs Geschichte zeigt, wie man durch aufmerksames Beobachten des alltäglichen Lebens und gründliche Recherche sehr gute Anlageerfolge erzielen kann. Sein Ansatz ermutigt gewöhnliche Anleger wie uns, ihre persönlichen Erfahrungen und Kenntnisse zu nutzen, um intelligente Investitionsentscheidungen zu treffen. Ein weiterer Kern seiner Anlagephilosophie war das langfristige Denken. Lynch vermied kurzfristige Spekulationen und suchte nach Unternehmen mit langfristigem Wachstumspotenzial. Seine Investitionen basierten auf der Überzeugung, dass Geduld und eine langfristige Perspektive zu den besten Ergebnissen führen – ein Prinzip, das wir vor allem bei Investitionen zur Altersvorsorge beachten sollten. Wir kommen später im Kapitel über die Psychologie beim Investieren noch ausführlicher dazu.

Nachdem wir nun gesehen haben, wie präsent börsennotierte Unternehmen in unserem Alltag sind, wollen wir uns näher damit beschäftigen, was die Börse eigentlich ist und wie sie funktioniert. Sie ist nicht nur ein Ort des Handels, sondern auch ein Spiegel der Wirtschaft und ein Barometer für die finanzielle Gesundheit von Unternehmen und Volkswirtschaften. In den folgenden Abschnitten werden wir die Grundlagen der Börse, ihre Funktionsweise und ihre Bedeutung für Investoren beleuchten.

Wie alles begann

Das Zeitalter des Börsenhandels beginnt Anfang des 17. Jahrhunderts mit dem Seehandel. Damals brachten Seefahrer Gewürze und andere Waren aus weit entfernten Ländern nach Europa – ein einträgliches, aber gleichzeitig äußerst kapitalintensives Geschäft. Nicht nur die Schiffe waren sehr teuer, auch die Mannschaft und deren Verpflegung mussten finanziert werden. Hinzu kam das immense Risiko einer jeden Fahrt. Neben stürmischer See war auch Piraterie an der Tagesordnung. Ob eine Reise erfolgreich verlief, war im Voraus nicht abschätzbar. Um das Risiko zu minimieren, schloss sich eine Gruppe von niederländischen Kaufleuten zusammen und erwarb eine ganze Flotte von Schiffen. Dies war die Geburtsstunde der Ostindischen Handelskompanie und gleichzeitig auch der Aktie. Die Anteile an der Kompanie wurden nämlich als Wertpapiere verbrieft und im Verhältnis ihrer Einlage an die Kaufleute ausgegeben. Diese konnten somit einerseits ihr Risiko streuen und andererseits ihre Anteile bei Bedarf ohne Schwierigkeit weiterverkaufen. Bis zur Etablierung von Aktienmärkten sollte es allerdings noch dauern. Lange Zeit waren zwar einzelne Aktien im Umlauf, diese deckten aber nur einen Bruchteil der tatsächlichen Volkswirtschaft ab.

Spekuliert wurde an den Börsen von Beginn an. Erreicht die Spekulation einen Höhepunkt, ist ein Crash fast unvermeidlich. Der erste große Einbruch dieser Art ereignete sich im Jahr 1637 in den Niederlanden – die Tulpenmanie. Auch wenn es eigentlich kein Börsencrash war, da Blumenzwiebeln und keine Wertpapiere gehandelt wurden, war das dahintersteckende System dasselbe wie bei heutigen Crashs. Reiche Privatleute sahen Tulpen als Statussymbol und Ausweis ihres Vermögens an. Die Nachfrage stieg immer weiter an, was eine massive Preiserhöhung der Tulpenzwiebeln zur Folge hatte. Am Höhepunkt der Manie wurde für eine einzige Zwiebel der Sorte „Semper Augustus“ der Gegenwert eines kompletten Hauses oder etwa das 20-Fache des Jahreslohns eines Handwerkers aufgerufen. Schließlich waren alle Gesellschaftsschichten vom Tulpenfieber infiziert. Vom Königshaus bis hin zum Tagelöhner verpfändeten viele ihr gesamtes Hab und Gut, um in den Handel einzusteigen. Ahnung davon hatten nur die wenigsten. Im Februar 1637 fanden sich schließlich bei Auktionen keine Käufer mehr, die bereit waren, noch höhere Preise zu zahlen. Diese waren in den Jahren von 1634 bis 1637 um mehr als das 50-Fache gestiegen. Der Markt brach zusammen, die Preise waren am Ende um 99 Prozent abgestürzt. Viele Menschen waren finanziell ruiniert.

Der Ursprung der ersten Börse lässt sich heute nicht mit Sicherheit bestimmen. Man geht jedoch davon aus, dass der erste derartige Handelsplatz im 15. Jahrhundert im heutigen Belgien entstand. Im Gasthaus der Brügger Familie Van ter Buerse konnten Geschäftsleute untereinander europäische Währungen tauschen. Ab dem Jahr 1531 gab es in Brügge dann ein offizielles Börsengebäude, die „Byrsa Brugensis“. Tonangebend war zu dieser Zeit der Handel mit Währungen, der zwischen Kaufleuten stattfand. Das änderte sich erst ab dem Ende des 18. Jahrhunderts. Im Jahr 1778 platzierte eine Frankfurter Bank eine Millionenanleihe für das österreichische Kaiserhaus. Zwölf Jahre später wurde in den USA die erste Staatsanleihe begeben. Der Vorläufer der heute weltweit bekanntesten Börse, der New York Stock Exchange (auch unter der Bezeichnung „Wall Street“ bekannt), wurde 1792 in New York gegründet. Vorher wurden Wertpapiere in Amerika in Kneipen oder auf der Straße gehandelt.

Trotz der Einrichtung von Börsen galt der Handel lange Zeit als unseriös. Es fehlte an Kontrolle und Aufsicht. Händler konnten Preise willkürlich festsetzen, oftmals zum Nachteil der Anleger. Erst Mitte des 19. Jahrhunderts wurden Regeln eingeführt. Bis zur vollständigen Regulierung des Handels, wie wir ihn heute kennen, sollten allerdings noch einmal knapp 100 Jahre vergehen.

In Deutschland gab es um das Jahr 1900 herum bereits knapp 4.500 Aktiengesellschaften. Bis zum Beginn des Ersten Weltkriegs stieg deren Zahl noch einmal deutlich an. Die fortschreitende Industrialisierung und der wirtschaftliche Boom der 1920er-Jahre trugen zur weiteren Verbreitung der Aktienmärkte bis zum Jahr 1929 bei, besonders in den Vereinigten Staaten. Es herrschte eine Aufbruchstimmung wie zur Zeit der Tulpenmanie. Kleinanleger spekulierten oftmals auf Kredit mit Aktien, ohne über das notwendige Wissen zu verfügen. Die Party endete am 24. Oktober 1929. An diesem Tag brachen die Kurse massiv ein, an den folgenden Handelstagen ging der Kursrutsch ungebremst weiter. Der 24. Oktober 1929 sollte schließlich als „Schwarzer Donnerstag“ beziehungsweise aufgrund der Zeitverschiebung in Europa als „Schwarzer Freitag“ in die Geschichte eingehen. In den USA war der Boden erst im Sommer 1932 erreicht, bis dahin sollten die Kurse mit kurzen Erholungsphasen immer weiter fallen.

Bis heute ist der Börsencrash von 1929 der schwerste, der je verzeichnet wurde. Doch auch in diesem Fall erholten sich die Kurse wieder. Nach dem Zweiten Weltkrieg gewann der Börsenhandel auch in Deutschland weiter an Bedeutung. Im Jahr 1956 wurde der Handel mit ausländischen Wertpapieren wieder zugelassen. Die Stadt Frankfurt am Main mit der dort ansässigen Börse entwickelte sich zum Finanzzentrum des Landes.

1971 führte die amerikanische NASDAQ den ersten vollelektronischen Marktplatz ein. Nach und nach verschwanden die umtriebigen Händler von den Börsenparketten, auf denen es laut und rabiat zuging. Heute findet die Preisfindung von Wertpapieren auf der Grundlage von Angebot und Nachfrage fast ausschließlich elektronisch per Computer statt.

Das Spiel von Angebot und Nachfrage

Die Börse ist ein Marktplatz. Prinzipiell kann man sie mit jedem anderen Markt – wie dem Wochenmarkt, auf dem man sein Obst und Gemüse kauft – vergleichen. Der Unterschied besteht darin, dass keine physischen Gegenstände wie Salat oder Bananen gehandelt werden, sondern virtuelle Transaktionen stattfinden. Die Zeit, als sich Eigentümer von Aktien durch die Vorlage von physischen Papieren ausgewiesen haben, sind lange vorbei. Diese meist hübsch gestalteten Papierbögen besitzen heute nur noch Sammlerwert.

Auch wenn nur virtuell gehandelt wird, entsteht der Preis trotzdem wie auf dem Wochenmarkt. Der Verkäufer versucht, einen möglichst hohen Preis für sein Produkt zu erzielen. Der Käufer möchte so wenig wie möglich dafür zahlen. Im Falle des Aktienmarkts fungiert ein Makler (der sogenannte Marketmaker) als Verkäufer, während der Anleger die Käuferseite abdeckt. Das Geschäft kommt dann zu dem Preis zustande, bei dem sich Angebot und Nachfrage decken.

Um das Ganze greifbarer zu machen, schauen wir uns ein konkretes Beispiel an: Dem Marketmaker liegen verschiedene Angebote für den Kauf und Verkauf von jeweils zehn Aktien des deutschen Automobilherstellers VW vor. Fünf Käufer wollen Aktien für 110 bis 114 Euro kaufen. Die Verkäufer wollen mindestens 114 Euro je Aktie für ihren Verkauf erhalten, sind aber teilweise bereit, bis auf 110 Euro herunterzugehen. Festgesetzt wird nun der Preis, bei dem die meisten Verkaufs- und Kaufaufträge ausgeführt werden können. Die Umsätze stellen sich folgendermaßen dar:
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	Tabelle 1	Vereinfachte Darstellung eines Orderbuchs



Mit einer Stückzahl von 30 ist der Umsatz bei einem Kurs von 112 Euro am höchsten. Der Kurs wird also in diesem Fall auf 112 Euro taxiert. Das ist dann auch der Preis, den man live an der Börse verfolgen kann. Da jeden Tag eine Vielzahl solcher Transaktionen durchgeführt wird, ändert sich auch der Kurs der Aktien ständig. Um beim Beispiel der Aktie von VW zu bleiben: Je nach Handelstag wechseln täglich mehrere Millionen VW-Aktien ihren Besitzer. Der Aktienpreis, den wir an der Börse sehen, ergibt sich also aus einem ständigen Abwägungsprozess zwischen dem, was Käufer zu zahlen bereit sind, und dem, was Verkäufer zu akzeptieren bereit sind.

Die Börse ist dynamisch und manchmal volatil. Jede Nachricht, jeder Unternehmensbericht, jeder makroökonomische Faktor kann das Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage beeinflussen. Psychologische Faktoren wie Gier und Angst spielen ebenfalls eine große Rolle. Sie können zu Überreaktionen führen, die Chancen für informierte Anleger bieten.

Interessant ist dabei der Unterschied zwischen langfristigen und kurzfristigen Trends. Während langfristige Trends oft durch fundamentale Faktoren wie die finanzielle Gesundheit eines Unternehmens bestimmt werden, können kurzfristige Bewegungen durch Gerüchte oder spekulative Hypes entstehen. Die Geschichte der Börse zeigt, dass Angebot und Nachfrage dramatische Auswirkungen auf die Börsenkurse haben können. Von der Tulpenmanie bis zur Finanzkrise 2008 gab es viele solcher Ereignisse. Auch aktuelle Entwicklungen wie Pandemien oder geopolitische Entwicklungen können die Marktdynamik beeinflussen.

Dabei können es auch unerwartete Ereignisse sein, die dramatische Auswirkungen auf Aktienkurse haben. Nehmen wir als Beispiel die VW-Aktie, allerdings nicht die im Deutschen Aktienindex (DAX) gelistete Vorzugsaktie, sondern die stimmberechtigte Stammaktie des Unternehmens. Was genau es mit der Unterscheidung von Aktiengattungen auf sich hat, werden wir noch erläutern.

Der Automobilhersteller Porsche begann im Jahr 2005 mit dem Kauf von Aktien der Volkswagen AG. Porsches Motivation war Teil eines ambitionierten Plans, der weit über eine einfache Beteiligung hinausging. Das Ziel des Unternehmens unter der Führung des damaligen CEO Wendelin Wiedeking und des Finanzvorstands Holger Härter war es, die Kontrolle über Volkswagen zu erlangen. Volkswagen, einer der größten Automobilhersteller der Welt, stellte für Porsche eine strategische Gelegenheit dar, um seine eigene Position auf dem globalen Automobilmarkt zu stärken. Durch die Übernahme von VW wollte Porsche von Skaleneffekten, dem breiteren Produktportfolio und der stärkeren Marktposition von VW profitieren. Diese Akquisition sollte Porsche in eine neue Liga von Automobilherstellern befördern, die weit über seine Nische als Produzent von Sportwagen hinausging.

Die sorgfältig orchestrierte Strategie wurde über mehrere Jahre hinweg ausgeführt. Porsche kaufte systematisch VW-Aktien und sicherte sich Optionen, die es dem Unternehmen ermöglichten, seine Beteiligung an VW weiter zu erhöhen. Dies erfolgte mit größter Diskretion und strategischem Geschick, um auf dem Markt keine Alarmglocken läuten zu lassen.

Als Porsche dann im Oktober 2008 verkündete, dass es seine Beteiligung an VW auf über 74 Prozent erhöht hatte, war dies ein Schock für den Finanzmarkt. Mit einem solchen Schritt hatten die Marktteilnehmer nicht gerechnet. Zudem wurde die Marktlage durch die globale Finanzkrise, die im Jahr 2008 ihren Höhepunkt erreichte, noch verschärft. Viele Anleger hatten in der Erwartung, dass der Aktienmarkt weiter sinken würde, Short-Positionen auf die VW-Aktie eröffnet. Sie hatten also darauf gewettet, dass die Aktie fallen würde.

Die Ankündigung von Porsche führte jedoch zu einer dramatischen Wendung. Aufgrund der hohen Beteiligung von Porsche und der niedersächsischen Landesregierung, die etwa 20 Prozent der Aktien hielt, waren nur noch knapp sechs Prozent der VW-Aktien auf dem freien Markt verfügbar. Dieses Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage löste einen beispiellosen Ansturm auf die verbleibenden Aktien aus. Die Shortseller mussten ihre Positionen eilig schließen, um nicht noch größere Verluste zu erleiden, was den Preis für VW-Aktien innerhalb weniger Tage in schwindelerregende Höhen trieb.

Der Preis je Aktie kletterte zeitweise auf über 1.000 Euro, ein Anstieg von mehr als 500 Prozent im Vergleich zu den Preisen vor der Ankündigung von Porsche. Diese Preisexplosion machte VW vorübergehend zum wertvollsten Unternehmen der Welt nach Marktkapitalisierung – eine Tatsache, die die Surrealität der Situation unterstreicht.
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Diese Ereignisse hatten weitreichende Konsequenzen. Investoren und Hedgefonds, die auf fallende VW-Kurse gesetzt hatten, erlitten massive Verluste. Berichten zufolge beliefen sich die Gesamtverluste der Shortseller auf mehrere Milliarden Euro. Einige Hedgefonds standen vor dem finanziellen Kollaps und die Volatilität der VW-Aktie hatte auch Auswirkungen auf den gesamten Markt.

Für Porsche und insbesondere für die Führungskräfte Wiedeking und Härter waren die Ereignisse ein zweischneidiges Schwert. Zwar gelang es ihnen, kurzzeitig eine dominante Position in einem der größten Automobilkonzerne der Welt zu erobern, doch die aggressive Strategie brachte auch Kritik und juristischen Gegenwind mit sich. Die Komplexität und die Risiken ihrer Finanzmanöver wurden in den folgenden Jahren deutlich, als Porsche mit eigenen finanziellen Schwierigkeiten zu kämpfen hatte.

Das Ergebnis dieser Entwicklungen war am Ende das Gegenteil dessen, was Porsche ursprünglich beabsichtigt hatte. Anstatt Volkswagen zu übernehmen, fand sich das Unternehmen in einer finanziell prekären Lage wieder, die es notwendig machte, Unterstützung zu suchen. In einer bemerkenswerten Wende der Ereignisse wurde Porsche nicht der Besitzer von Volkswagen, sondern stattdessen selbst Teil des VW-Konzerns. Im Jahr 2009 wurde eine Einigung erzielt, die vorsah, dass Porsche schrittweise in den VW-Konzern integriert wird. Diese Integration wurde im Jahr 2012 abgeschlossen, wodurch die Porsche Automobil Holding SE zu einer Tochtergesellschaft von Volkswagen wurde. Eine geradezu ironische Entwicklung, nachdem Porsche ursprünglich beabsichtigt hatte, VW zu übernehmen, aber letztlich selbst unter dem Dach des VW-Konzerns gelandet ist.

Dieses zugegebenermaßen außergewöhnliche Ereignis veranschaulicht das Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage. Die Marktliquidität, also die Fähigkeit, Aktien schnell zu kaufen und zu verkaufen, wird durch das Verhältnis von Angebot und Nachfrage beeinflusst. Eine hohe Liquidität ist oft mit einer engen Differenz zwischen Kauf- und Verkaufspreisen (dem sogenannten Spread) verbunden und ermöglicht es Anlegern, Positionen ohne große Preiseinbußen zu schließen. Im genannten Beispiel war die Liquidität nicht mehr vorhanden, was für einen stark steigenden Kurs der VW-Aktie sorgte. So schnell, wie der Spuk aufgetreten war, war er dann auch wieder vorbei. Ende 2008 schloss die VW-Aktie das Jahr mit einem Kurs von unter 250 Euro ab.

Das Verständnis von Angebot und Nachfrage ist ein wichtiger Faktor für erfolgreiche Investitionen. Zudem sind ein grundsätzliches Verständnis von Marktdynamiken und die Fähigkeit, emotionale Reaktionen zu kontrollieren, für jeden Anleger wichtig. Durch das Beherrschen dieser Prinzipien können Anleger die Bewegungen am Markt besser nachvollziehen und fundiertere Entscheidungen treffen.

Die starken Kursbewegungen der VW-Aktie waren vor allem auf die Entscheidungen des Managements von Porsche zurückzuführen und somit ein, wenn auch plakativer Einzelfall. Daneben gibt es jedoch eine Vielzahl von weiteren Faktoren, welche die Märkte beeinflussen. Im Verhältnis von Angebot und Nachfrage spiegeln sich die Erwartungen und Einschätzungen der Marktteilnehmer wider. Am Ende zählen harte Fakten wie Konjunkturdaten, die Entwicklung des Arbeitsmarkts, das Zinsniveau, Wechselkurse und vor allem einzelne Unternehmensnachrichten. Dabei wird an der Börse grundsätzlich die Zukunft gehandelt, nicht die Gegenwart. Die Aktienkurse zeigen an, wie die wirtschaftliche Entwicklung und die Zukunft einzelner Unternehmen nach den Erwartungen der Anleger aussehen werden. Erwartungsänderungen werden meist unmittelbar antizipiert und führen zu Kursveränderungen. So reagieren die Kurse beispielsweise bereits dann, wenn Zinssenkungen in einigen Monaten erwartet werden, und nicht erst dann, wenn diese tatsächlich eintreten. Für den uninformierten Marktteilnehmer sind derartige Bewegungen oftmals nicht nachvollziehbar und die Phrase vom „Casino Börse“ wird dann gern herangezogen. Zwar ist es richtig, dass es zeitweise zu unrealistischen Hypes und großen Kursausschlägen kommen kann, langfristig haben sich die Märkte aber immer wieder an den tatsächlichen Fakten orientiert. Mit einem Casino hat das nichts zu tun.

Wie kommt ein Unternehmen an die Börse?

Wir haben uns mit der Systematik von Börsen beschäftigt. Bevor ein Handel mit Unternehmensanteilen möglich ist, muss ein Unternehmen allerdings erst einmal den Weg an den Handelsplatz finden. Dies geschieht durch ein Initial Public Offering von Aktien – kurz IPO.

Gerade in Deutschland ist die überwiegende Anzahl von Unternehmen nicht börsennotiert. Laut Angaben von Statista waren dies im Jahr 2020 lediglich 438 inländische Unternehmen. Ein verschwindend geringer Anteil, wenn man bedenkt, dass es insgesamt mehr als drei Millionen umsatzsteuerpflichtige Unternehmen im Land gibt.

Warum entscheidet sich ein Unternehmen für den Gang an die Börse? In erster Linie, um Kapital zu beschaffen. Kommen Unternehmen durch starkes Wachstum an den Punkt, an dem sie dieses nicht mehr allein aus eigenen Mitteln finanzieren können, gibt es mehrere Möglichkeiten. Zum einen natürlich die Entscheidung, das Wachstum zu verlangsamen und auf die Chance auf höhere Gewinne zumindest zeitweise zu verzichten. Zum anderen kann eine Kapitalbeschaffung über die Aufnahme von Bankkrediten oder die Ausgabe von Anleihen, die ebenfalls an der Börse notiert sein können, erfolgen.

Eine weitere Möglichkeit ist der Verkauf von Unternehmensanteilen mittels Aktien. Das hat den Vorteil, dass dem Unternehmen neues Eigenkapital zufließt. Anders als bei Bankkrediten oder Anleihen besteht hier keine Rückzahlungsverpflichtung. Die Aktionäre stellen frisches Kapital zur Verfügung und erhalten im Gegenzug Gesellschaftsanteile. Diese erwerben sie mit der Aussicht auf Beteiligung an den zukünftigen Unternehmensgewinnen, beispielsweise durch Dividenden. Darüber hinaus können die Aktionäre – im Verhältnis ihres erworbenen Anteils am Unternehmen – Mitspracherechte auf der Hauptversammlung erhalten.

Warum Aktie nicht gleich Aktie ist

Beim Erwerb von Aktien muss man beachten, um welche Aktiengattung es sich dabei handelt. In Deutschland stellt sich die Situation noch relativ überschaubar dar. Zwar gibt es neben Stamm- und Vorzugsaktien auch noch Namens-, Inhaber- oder vinkulierte Aktien. Die ersten beiden sind aber diejenigen, die einem am häufigsten begegnen.

Stammaktien verbriefen alle Rechte, die einem Aktionär zustehen können. Das wichtigste Recht ist hierbei das Stimmrecht auf der Hauptversammlung. Entsprechend dem Unternehmensanteil (der bei Kleinaktionären zugegebenermaßen sehr gering ist) kann über die Verwendung der Bilanzgewinne (zum Beispiel in Form der Ausschüttung einer Dividende), die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats oder auch die Bestellung von Aufsichtsratsmitgliedern mitentschieden werden.

Vorzugsaktien weisen einen wichtigen Unterschied gegenüber Stammaktien auf: Ihr Besitzer hat kein Stimmrecht auf der Hauptversammlung. Er hat zwar ein Recht auf Teilnahme an der Versammlung, darf aber nicht abstimmen.

Warum sollte man dann überhaupt Vorzugsaktien kaufen? Dies kann aus zwei Gründen sinnvoll sein. In der Regel erhalten die Inhaber von Vorzugsaktien eine leicht höhere Dividende als Stammaktionäre. So zahlte beispielsweise der VW-Konzern im Jahr 2020 je Stammaktie eine Dividende von 4,80 Euro, während für eine Vorzugsaktie 4,86 Euro ausgeschüttet wurden.

Es kommt außerdem relativ häufig vor, dass Vorzugsaktien günstiger notieren als Stammaktien. Dies kann unter anderem damit zusammenhängen, dass für etwaige Unternehmensübernahmen lediglich die Stammaktien von Belang sind, da diese die Stimmrechte verbriefen.

So einfach sich das System in Deutschland letztlich darstellt, so kompliziert ist es manchmal in anderen Ländern wie beispielsweise den USA. Hier muss teilweise noch viel mehr darauf geachtet werden, welche Unterschiede es bei Aktiengattungen einzelner Unternehmen gibt. Leider kommen hier deutlich mehr Varianten vor, wie die Börsennotierung ausgestaltet sein kann. Zwar gibt es auch in den USA „Vorzugsaktien“ (sogenannte Preferred Shares), diese stellen aber eher eine Hybridform aus Aktien und Anleihen dar. An dieser Stelle soll darauf gar nicht näher eingegangen werden. Vielmehr möchte ich anhand von zwei Beispielen darstellen, welche Arten von Aktiengattungen es geben kann.

Warren Buffett und sein Investmentvehikel Berkshire Hathaway

Berkshire Hathaway ist 1955 aus dem Zusammenschluss der beiden Textilfirmen Hathaway Manufacturing und Berkshire Fine Spinning entstanden. Anfang der 1960er-Jahre begann Warren Buffett, Anteile des Unternehmens zu erwerben, ursprünglich ohne die Absicht, diese langfristig zu halten. Er besaß etwa ein Drittel aller Anteile, als der damalige CEO ihm anbot, seine Anteile zu 11 ½ Dollar pro Anteil zurückzukaufen. Buffett ging auf diese mündliche Zusage ein. Als wenig später das schriftliche Angebot allerdings auf 11 ⅜ Dollar lautete und somit niedriger war als die mündliche Absprache, war Buffett erbost. Er entschied sich, das Unternehmen zu übernehmen und den CEO zu entlassen. 1965 erfolgte schließlich die Übernahme der Anteilsmehrheit, was Buffett heute noch als seinen größten Fehler bezeichnet. Nach und nach musste er die textilen Aktivitäten einstellen und formte über 50 Jahre hinweg die Beteiligungsgesellschaft Berkshire Hathaway, wie wir sie heute kennen – im Nachhinein ein sehr gewinnbringender Fehler.

Wer sich mit dem Thema Börse beschäftigt, stößt ziemlich schnell auf den Namen Warren Buffett und seine außergewöhnliche Performance. Seit 1965 konnte er mit Berkshire Hathaway eine durchschnittliche jährliche Rendite von 20 Prozent erwirtschaften. Der S&P 500 verzeichnete über denselben Zeitraum 10,2 Prozent und damit nur gut die Hälfte von Buffetts Performance.

Die rasante Entwicklung sorgte logischerweise für einen steigenden Aktienkurs von Berkshire Hathaway. Im Jahr 1983 übersprang der Kurs zum ersten Mal die Marke von 1.000 Dollar. Spätestens Mitte der 1980er-Jahre dürfte die Aktie dann für den ambitionierten Kleinsparer zu teuer für einen Einstieg geworden sein. Die Möglichkeit von Sparplänen, wie sie heute für uns selbstverständlich sind, gab es damals noch nicht. 1992 erreichte der Kurs 10.000 Dollar, 2006 wurde die Schallmauer von 100.000 Dollar durchbrochen. Die Aktie ist heute die teuerste der Welt. Anfang 2024 lag der Aktienkurs bei etwa 550.000 Dollar. Auch vor 40 Jahren gab es aber natürlich schon findige Banker, die für das Problem des hohen Kurses der Berkshire-Aktie eine Lösung fanden. Einige Finanzinstitutionen schufen eine alternative Investitionsmöglichkeit für Kleinanleger, indem sie Investmentfonds auflegten, die Berkshire-Aktien im Bestand hielten. Dies war Buffett ein Dorn im Auge, da er nicht wollte, dass Anleger hohe Provisionen und Verwaltungsgebühren zahlen müssen, um in den Genuss von Berkshire-Anteilen zu kommen. Da er nicht bereit war, die Ursprungsaktie zu splitten, wurde eine Berkshire-B-Aktie eingeführt.

So erhielten Aktionäre die Möglichkeit, jeweils eine ihrer ursprünglichen Aktien (die heute als Berkshire Hathaway A bezeichnet werden) in 30 B-Aktien umzutauschen. 1996 war die Berkshire-Aktie bereits 30.000 Dollar wert, sodass eine Aktie der B-Klasse allerdings mit 1.000 Dollar ebenfalls sehr teuer notierte. 2010 blieb Buffett dann nichts anderes übrig, als doch einen Aktiensplit zu vollziehen. Die B-Aktien wurden im Verhältnis 50 zu 1 gesplittet. Dies war im Zuge der Übernahme der Eisenbahngesellschaft Burlington Northern Santa Fe notwendig geworden. Aktionäre der Bahngesellschaft konnten so Anteile an Berkshire Hathaway erwerben.

Auch heute ist es noch möglich, bestehende A-Aktien in 1.500 B-Aktien umzutauschen. Der umgekehrte Weg ist allerdings nicht möglich. Darüber hinaus haben B-Aktien lediglich 1/10.000 Stimmrecht. Als Geschenk oder zum Vererben ist es aber auch heute noch für den einen oder anderen A-Aktien-Inhaber interessant, in B-Aktien zu tauschen.

Das skizzierte Beispiel ist einmalig und findet sich in dieser Form so bei keinem zweiten Unternehmen. In Deutschland wäre ein derartiges Vorgehen nicht ohne Weiteres möglich. Ein ganz anderes Kaliber sind die Aktiengattungen von Alphabet, die wir uns im zweiten Beispiel anschauen wollen.

Die Google-Gründer und ihr Festhalten an der Macht

Mitte der 1990er-Jahre entwickelten die beiden Stanford-Studenten Sergey Brin und Larry Page die Suchmaschine BackRub, aus der in einer späteren Version Google entstand. Im September 1998 gründeten Brin und Page mit einem Startkapital von 1,1 Millionen Dollar die Google Inc.

Nach wenigen Monaten wurden bereits knapp 500.000 Suchanfragen pro Tag verzeichnet. Durch eine Zusammenarbeit mit AOL und Netscape konnten die Suchanfragen im Jahr 1999 versechsfacht werden. Mitte 2000 war Google dann zum Marktführer für Suchmaschinen aufgestiegen und hatte mehr als eine Milliarde Internetseiten im Index. Etwa ab dem Jahr 2001 begann das Unternehmen mit dem Kauf und der Integration weiterer Unternehmen in die Google Inc.

2004 erfolgte der Börsengang von Google, der Page und Brin zu Milliardären machte. Nachdem der ursprünglich geplante Ausgabepreis von 108 bis 135 Dollar je Aktie zum Börsengang auf 80 bis 85 Dollar gesenkt werden musste, stieg die Aktie am ersten Handelstag auf über 100 Dollar. Page und Brin hielten zu diesem Zeitpunkt knapp 38 Millionen Aktien. Im November 2005 kletterte der Aktienkurs erstmals auf über 400 Dollar, was die Gründer unter die Top 20 der reichsten Menschen der Welt katapultierte.

2015 wurde Google schließlich umstrukturiert, der Google Inc. wurde die Holdinggesellschaft Alphabet übergestülpt. Heute existieren drei Aktiengattungen der Alphabet-Holding: A-, B-, und C-Aktien. Anfang 2014 hatte das Unternehmen zu den bereits börsennotierten A-Aktien eine weitere Gattung, die C-Aktien, an die Börse gebracht. Damit gibt es Alphabet heute zweimal an der Börse: Die A-Aktien notieren unter dem Kürzel GOOGL, die C-Aktien unter dem Kürzel GOOG. Was die beiden Aktien unterscheidet, ist das Stimmrecht. Während die Besitzer von A-Aktien stimmberechtigt sind, verbriefen die C-Aktien lediglich Unternehmensanteile. Im ersten Moment könnte man denken: also wie bei den deutschen Stamm- und Vorzugsaktien! Aber da gibt es ja auch noch die B-Aktien.

Die B-Aktien sind nicht börsennotiert und überwiegend im Besitz der Gründer Brin und Page. 2015, im Jahr der Umstrukturierung, gab es 289,9 Millionen A-Aktien, die ebenso viele Stimmen repräsentierten. Daneben waren 51,72 Millionen B-Aktien ausgegeben. Diese standen allerdings für insgesamt 517,2 Millionen Stimmen. Brin und Page hielten hierdurch mit lediglich zwölf Prozent des Kapitals einen Stimmrechtsanteil von über 50 Prozent. Der Grund für die Ausgabe von C-Aktien im Jahr 2014 liegt dann auch darin, den Anteil der Gründer an den Stimmrechten auf über 50 Prozent zu halten. In den USA ist es üblich, Mitarbeiter unter anderem in Aktien zu bezahlen, was oftmals durch die Emission von neuen Aktien erfolgt. Durch die Einführung von stimmrechtslosen C-Aktien war es dem Unternehmen möglich, die Mitarbeiter zu bezahlen und den Anteil der Gründer an den Stimmrechten nicht zu verwässern.

Wer nun glaubt, dass es sich hierbei um eine exklusive Maßnahme von Alphabet handelt, der täuscht sich. Mark Zuckerberg hat sich das Vorgehen von Alphabet zu eigen gemacht und Ähnliches bei Facebook durchgesetzt. Auch er verfügt so über die Mehrheit der Stimmrechte, ohne eine Mehrheit am Kapital zu besitzen.

Die Beispiele zeigen, dass es ratsam ist, sich vor einem Investment bewusst zu machen, in welche Aktiengattung man am Ende investiert.

Die Dividende

Wie bereits erläutert, stellen wir als Aktionäre einem Unternehmen Kapital zur Verfügung. Im Gegenzug werden wir am Erfolg des Unternehmens beteiligt. Dies kann zum einen dadurch erfolgen, dass bei positiver Geschäftsentwicklung der Kurs der Unternehmensaktie steigt. Wir können die Papiere so zu einem höheren Preis als beim Kauf veräußern und erzielen eine Rendite auf unser eingesetztes Kapital.

Die zweite Möglichkeit der Partizipation stellen Dividendenzahlungen dar. Das Unternehmen kann einen Teil seines Gewinns an die Anteilseigner ausschütten – eben eine Dividende. Allerdings besteht kein Anspruch auf eine Dividendenzahlung. Entschieden wird über die Zahlung und die Höhe einer Dividende auf der Hauptversammlung. Hier ist dann wieder die Frage entscheidend, welche Aktiengattung man im Depot hat. Bei deutschen Stammaktien hat man Stimmrecht auf der Hauptversammlung und kann somit über die Dividende mitbestimmen, bei Vorzugsaktien hat man kein Mitspracherecht. Dafür ist die Dividende bei den Vorzugsaktien in der Regel etwas höher. Dividendenzahlungen erfolgen bei deutschen Unternehmen jährlich, in Ländern wie Großbritannien und den USA wird meist quartalsweise ausgeschüttet. Dividendenerträge können einen erheblichen Teil der Gesamtrendite eines Investments ausmachen.

Zum besseren Verständnis hier ein Beispiel: In Seattle eröffnete 1971 am Pike Place Market eine kleine Kaffeerösterei, die in den kommenden Jahrzehnten die Art und Weise, wie Kaffee konsumiert wird, revolutionieren sollte. Das Unternehmen ist heute unter dem Namen Starbucks bekannt.

Starbucks wurde von drei Partnern gegründet, die eine Leidenschaft für Kaffee teilten. Sie eröffneten den ersten Laden mit dem Ziel, Kaffeebohnen und -zubehör zu verkaufen. Der Starbucks-Mitarbeiter Howard Schultz hatte nach einem Besuch in Italien die Vision, die italienische Kaffeekultur in die Vereinigten Staaten zu bringen. Er sah vor sich Cafés als dritten Raum neben Arbeitsplatz und Zuhause, wo Menschen sich treffen, entspannen und genießen können. Nachdem Schultz die Starbucks-Gründer nicht von seiner Vision überzeugen konnte, eröffnete er seine eigene Kaffeehauskette, bevor er Starbucks im Jahr 1987 schließlich übernahm.

Unter seiner Führung durchlief das Unternehmen eine rasante Expansion. Von einem einzelnen Geschäft in Seattle wuchs Starbucks zu einem weltweiten Netzwerk mit Tausenden von Standorten. 1990 erfolgte der Börsengang und die Marke wurde weltweit ausgerollt.

Die erste Dividende wurde im Jahr 2010 ausgeschüttet. Für die Aktionäre gab es eine Zahlung von fünf Cent je Aktie. 2025 beträgt die Dividende bereits 61 Cent je Aktie, auf das Jahr gerechnet also 2,44 Dollar.

Die Angabe „Dividendenbetrag pro Aktie“ sagt jedoch wenig aus. Erst in Relation zum Aktienkurs ergibt sich ein genaueres Bild. Starbucks zahlt eine jährliche Dividende von 2,44 Dollar pro Aktie und wir nehmen an, dass der Aktienkurs bei 100 Dollar liegt. Die hieraus errechnete Dividendenrendite würde sich somit auf 2,44 Prozent belaufen. Diese Zahl zeigt, wie viel ein Investor im Verhältnis zu seinem investierten Kapital als Dividende zurückbekommt.

Was ist ein Index?

Vermutlich kommen wir alle fast täglich mit Aktienkursen in Berührung. Oftmals sind wir uns dessen aber gar nicht bewusst. In den Nachrichten hören wir beiläufig, dass der DAX an diesem Tag um einen halben Prozentpunkt gestiegen oder gefallen ist. Das Gleiche gibt es dann zum S&P 500, dem Dow Jones oder dem Nikkei. Dabei handelt es sich um die bekanntesten Börsenindizes.

Ein Index ist eine Zahl, welche die Kursentwicklung eines bestimmten Marktes oder Marktsegments abbildet. Der hierzulande bekannteste Index dürfte der DAX sein. In diesem werden die 40 wichtigsten in Deutschland notierten Börsenunternehmen erfasst. Der Stand des Index ist vereinfacht gesagt eine Kennzahl, die Auskunft über die Aktienkurse der im Index vertretenen Unternehmen gibt. Steigen die Kurse der im DAX enthaltenen Aktien, steigt auch der Index. Umgekehrt fällt der Index, wenn die Kurse der betreffenden Aktien fallen.

Über einen Index kann man also die allgemeine Entwicklung von Aktienkursen für einen Markt ablesen. Er kann somit als Indikator für den aktuellen Gesamtzustand des Marktes gesehen werden.

Während der DAX in Deutschland der wohl bekannteste und für die Medien relevanteste Index ist, ist er global gesehen eher unbedeutend. Weltweit gibt es eine Vielzahl wichtigerer Indizes, insbesondere die folgenden:

S&P 500: Der Standard & Poor’s 500 ist ein US-amerikanischer Index, der die 500 größten Unternehmen umfasst, die an den US-Börsen gelistet sind. Er gilt als einer der wichtigsten Indikatoren für den Zustand der US-Wirtschaft.

Dow Jones Industrial Average (DJIA): Der Dow Jones ist einer der ältesten und bekanntesten Aktienindizes in den Vereinigten Staaten. Er umfasst 30 große, öffentlich gehandelte Unternehmen aus verschiedenen Wirtschaftssektoren.

Nikkei 225: Dieser Index umfasst die 225 führenden Aktien der Tokioter Börse und ist ein Indikator für die japanische Wirtschaft.

FTSE 100: Der Financial Times Stock Exchange 100, kurz FTSE 100, umfasst die 100 größten Unternehmen, die an der Londoner Börse gehandelt werden. Er spiegelt die Wirtschaftslage im Vereinigten Königreich wider.

Die Berechnung der einzelnen Indizes erfolgt auf unterschiedliche Weise, wobei die zwei gängigsten Methoden die Preisgewichtung und die Marktkapitalisierungsgewichtung sind.

Preisgewichtung: Bei dieser Methode hängt der Indexwert von den Kursen der enthaltenen Aktien ab. Ein bekanntes Beispiel ist der Dow Jones Industrial Average. Der Nachteil dieses Verfahrens ist, dass Unternehmen mit höheren Aktienkursen einen größeren Einfluss auf den Index haben, unabhängig von ihrer tatsächlichen Größe oder Marktkapitalisierung. Heutzutage ist diese Art von Indexberechnung überholt, da sie zu unliebsamen Verzerrungen führt. So hatte der iPhone-Hersteller Apple im Jahr 2020 die mit Abstand höchste Gewichtung. Ende August dieses Jahres lag der Kurs der Apple-Aktie bei knapp 500 Dollar. Die Aktie hatte damit eine Gewichtung von etwa zehn Prozent im Dow Jones Index erreicht. Am 31. August 2020 führte das Unternehmen einen Aktiensplit durch. Für jede alte Apple-Aktie im Depot wurden den Eigentümern vier neue Aktien eingebucht. Der Unternehmenswert bleibt bei einem solchen Split gleich, da sich einfach nur der Wert der einzelnen Aktie verringert. Unternehmen tun dies, um den Aktienpreis optisch günstiger und für Neuanleger attraktiver zu machen. Bei der Berechnung des Dow Jones Index führte diese Maßnahme allerdings dazu, dass die Gewichtung von Apple im Index innerhalb eines Handelstages von knapp zehn Prozent auf unter drei Prozent sank, obwohl das Unternehmen gleich viel wert war wie vorher. Es dürfte somit nachvollziehbar sein, dass die Indexberechnung des Dow Jones immer wieder in der Kritik steht.

Marktkapitalisierungsgewichtung: Die meisten großen Indizes, wie der S&P 500 oder der DAX, verwenden diese Methode. Hier wird der Indexwert auf Basis der Marktkapitalisierung der enthaltenen Unternehmen berechnet. Dies bedeutet, dass Unternehmen mit einer höheren Marktkapitalisierung einen größeren Einfluss auf den Indexwert haben. Dieser Ansatz gilt als repräsentativer für den Markt und ist für viele Indizes Standard. Zu beachten ist, dass in der Regel nur frei handelbare Aktien berücksichtigt werden. Größere Aktienpakete, die sich beispielsweise in der Hand von Gründerfamilien befinden, bleiben dabei außer Acht. Dies kann dazu führen, dass einzelne Unternehmen trotz einer bestimmten Größe nicht in Indizes vertreten sind. Zusätzlich wird bei den nach Marktkapitalisierung gewichteten Indizes oftmals eine Kappungsgrenze eingebaut. Diese soll verhindern, dass einzelne Unternehmen ein zu großes Gewicht im Index einnehmen. Beim DAX beispielsweise liegt die Kappungsgrenze seit 2024 bei 15 Prozent. Wenn also der Börsenwert eines einzelnen Unternehmens so stark ansteigt, dass es mehr als 15 Prozent des DAX ausmachen würde, werden lediglich diese 15 Prozent bei der Indexgewichtung berücksichtigt.

Genauso wichtig wie die Berechnung der Gewichtung einzelner Unternehmen in einem Index ist die Unterscheidung zwischen Kurs- und Performance-Indizes:

Kursindex: Ein Kursindex spiegelt lediglich die Preisentwicklung der enthaltenen Aktien wider, ohne Berücksichtigung von Dividendenzahlungen. Der Dow Jones Industrial Average und der S&P 500 sind Beispiele für Kursindizes.

Performance-Index: Im Gegensatz dazu berücksichtigt ein Performance-Index neben den Kursveränderungen auch Dividenden und andere Einkünfte aus den enthaltenen Aktien, die reinvestiert werden. Der DAX ist ein Beispiel für einen Performance-Index, was bedeutet, dass er ein genaueres Bild der Gesamtrendite für Investoren bietet.

Vorsicht ist geboten beim Vergleich einzelner Indizes. Ein Vergleich des DAX-Performance-Index mit dem Kursindex des S&P 500 führt beispielsweise zu völlig verzerrten Ergebnissen. Innerhalb eines kurzen Zeitraums mag sich der Unterschied noch nicht so sehr bemerkbar machen, über längere Perioden wird er jedoch eklatant. Gut sehen kann man das am heimischen DAX. Neben dem in der Regel veröffentlichten Performance-Index wird auch ein Kursindex berechnet, der jedoch nicht sehr bekannt ist.
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	Abbildung 5	Kursverläufe des DAX-Kursindex und des DAX-Performance-Index



Die Grafik macht deutlich, dass sich der reine Kursindex seit Anfang der 2000er-Jahre kaum von der Stelle bewegt hat. Die Rendite hat sich seit dieser Zeit fast ausschließlich aus den Dividenden ergeben, die im Performance-Index eingerechnet sind.

Eine besonders einfache Möglichkeit, in ganze Märkte beziehungsweise Indizes zu investieren, bieten Index-Zertifikate oder Exchange Traded Funds (ETFs). Mit diesen werden wir uns später noch ausführlich beschäftigen.

Die wichtigsten Börsenplätze

Börsen gibt es mittlerweile in fast jedem Land der Welt. Viele davon haben allerdings nur einen sehr geringen Einfluss auf die internationalen Finanzmärkte. Auf der anderen Seite gibt es wichtige Börsenplätze, die auch als Leitbörsen bezeichnet werden. Deren Kursentwicklungen haben maßgeblichen Einfluss auf die übrigen Finanzmärkte. Zu den bedeutendsten Börsenplätzen weltweit zählen die Wall Street mit der New York Stock Exchange (NYSE) und der NASDAQ, die Tokyo Stock Exchange, die London Stock Exchange und die Frankfurter Börse. Diese Börsen spielen eine zentrale Rolle im globalen Finanzsystem und haben einen entscheidenden Einfluss auf die globale Wirtschafts- und Finanzpolitik.

Die Wall Street ist das Herz des Finanzsystems der Vereinigten Staaten und beheimatet zwei der wichtigsten Börsen der Welt: die New York Stock Exchange (NYSE) und die NASDAQ.

Die NYSE wurde im Jahr 1792 gegründet und ist damit die älteste Börse der USA. Mit einer Marktkapitalisierung, die in die Billionen geht, sind an ihr die Aktien einiger der größten Unternehmen weltweit gelistet. Umgangssprachlich wird sie häufig als die „Wall Street“ bezeichnet, da sich die Börsengebäude in der gleichnamigen Straße befinden.

Die National Association of Securities Dealers Automated Quotations, kurz NASDAQ, wurde 1971 als weltweit erste elektronische Börse gegründet. Sie ist auf den Technologiesektor fokussiert und handelt die Aktien großer Unternehmen wie Apple, Amazon und Alphabet.

Die Tokyo Stock Exchange (TSE), gegründet 1878, ist die größte Börse Asiens und die drittgrößte der Welt nach Marktkapitalisierung. Sie spielt eine zentrale Rolle in der asiatischen Wirtschaft. Die Aktien vieler großer japanischer und internationaler Unternehmen sind hier gelistet.

Die London Stock Exchange (LSE) wurde offiziell 1801 gegründet. Sie hat eine lange Geschichte, die bis ins Jahr 1698 zurückreicht, als Aktienhändler in einem Kaffeehaus namens Jonathan’s Coffee House Listen mit Währungs-, Waren- und Aktienkursen veröffentlichten. Heute ist die LSE mit ihrer starken internationalen Ausrichtung ein zentraler Knotenpunkt im globalen Finanznetzwerk. An ihr sind Unternehmen aus über 60 Ländern gelistet und sie ist führend im Bereich der internationalen Handelsfinanzierung.

Die Frankfurter Börse, gegründet im Jahr 1585, ist die größte Börse Deutschlands. Sie ist ein zentraler Bestandteil des europäischen Finanzsystems und Heimat des DAX.

Die Entwicklung dieser Börsen ist eng verknüpft mit der wirtschaftlichen und politischen Entwicklung der jeweiligen Regionen. Jede verfügt über einen eigenen Charakter und ihre eigene Geschichte, aber alle teilen das Ziel, einen effizienten und transparenten Markt für den Handel von Wertpapieren zu schaffen. Sie sind dabei nicht nur Handelsplätze, sondern auch Barometer der wirtschaftlichen Gesundheit ihrer Regionen.

In einer global vernetzten Welt spielen diese Leitbörsen eine entscheidende Rolle. Sie ermöglichen Kapitalflüsse über Grenzen hinweg, fördern das Wachstum von Unternehmen und bieten Anlegern die Möglichkeit, an der globalen Wirtschaft teilzuhaben.


2.2

In was investieren?

Nachdem wir uns mit den Grundlagen der Börse beschäftigt haben, wollen wir uns der Frage widmen, in was man denn nun investieren soll. Wie so oft im Leben lautet die Antwort: Es kommt darauf an!

Während der eine keinen Spaß am Thema Finanzen und Geldanlage hat, empfindet ein anderer beim Studieren von Geschäftsmodellen und dem Auseinanderpflücken von Geschäftszahlen Freude. Die gute Nachricht ist, dass es für jede Neigung geeignete Anlagevehikel gibt. Die wichtigsten davon schauen wir uns in diesem Kapitel im Detail an.

Investmentfonds

Vereinfacht gesagt sind Investmentfonds Unternehmen, die Kapital von Anlegern einwerben, um damit in Wertpapiere zu investieren. Das Ziel dabei ist, eine möglichst hohe Rendite zu erwirtschaften.

Anteile an Fonds können entweder durch eine Einmalzahlung oder regelmäßige Sparbeträge erworben werden. Die Varianten an verfügbaren Fonds sind dabei breit gestreut. So kann das Kapital unter anderem in Aktien, Anleihen, am Geldmarkt oder auch in Immobilien investiert werden. Für uns interessant sind an dieser Stelle besonders die Anlagen in börsengehandelte Aktien und Anleihen.

Unterschieden wird zwischen aktiv und passiv gemanagten Fonds. Bei aktiv gemanagten Fonds wählt ein Fondsmanager gezielt und individuell die Anlagen aus. Er trifft dabei strategische Entscheidungen, die auf die definierten Fondsziele ausgerichtet sind. Er wählt Wertpapiere aus und passt die Zusammenstellung immer wieder an. Er kauft also Aktien und Anleihen, die ihm erfolgversprechend erscheinen, und veräußert Papiere, die aus seiner Sicht keine gute Rendite mehr erwarten lassen.

Im Gegensatz hierzu bilden passiv gemanagte Fonds einen Index ab wie beispielsweise den bereits erläuterten DAX oder den amerikanischen S&P 500. Hier kümmert sich kein Fondsmanager um die Anlage, sondern es finden nur dann Transaktionen statt, wenn sich an der Indexzusammensetzung etwas ändert. Wird ein solcher passiver Fonds an der Börse gehandelt, wird er als Exchange Traded Fund (ETF) bezeichnet. ETFs eignen sich besonders für den langfristigen Vermögensaufbau und die Altersvorsorge. Mit ihnen werden wir uns im nächsten Kapitel ausführlich beschäftigen.

Zurück zu den aktiv gemanagten Fonds. Der Vorteil dieser Anlageform liegt in der Streuung über viele Wertpapiere. So wird das Risiko eines Totalverlusts des Kapitals stark gedämpft. Um einen Fonds aufzulegen, ist eine Vielzahl von Regularien einzuhalten. Es muss ausführlich dargelegt werden, wie die Anlageziele aussehen und wie das Risikoprofil ausgestaltet ist. Per EU-Richtlinie ist unter anderem geregelt, welche Streuung für frei verkäufliche Investmentfonds gilt. Festgehalten ist das Ganze in der sogenannten OGAW-Richtlinie. OGAW ist die Abkürzung für „Organismus für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren“, in englischer Sprache als UCITS (Undertakings for Collective Investments in Transferable Securities) bezeichnet. Diese Abkürzung wird uns später bei ETFs noch einmal begegnen. Eine der wichtigsten Vorschriften der Richtlinie betrifft die Risikostreuung. Um beispielsweise zu verhindern, dass ein Fondsmanager einen Großteil der Gelder in die Aktie eines einzelnen Unternehmens steckt, gelten feste Grenzwerte. Hierfür gilt die 5-10-40-Regel. Es dürfen nicht mehr als zehn Prozent des Fondsvermögens in einer Aktie angelegt werden. Darüber hinaus dürfen alle Einzelpositionen über fünf Prozent zusammen nicht mehr als 40 Prozent des Fondsvolumens ausmachen. Rein rechnerisch muss jeder Fonds somit mindestens 16 Werte enthalten – vier Werte zu je zehn Prozent sowie zwölf Werte zu je fünf Prozent. Das Risiko eines Totalverlusts wird für den Anleger somit deutlich reduziert.

Der Nachteil solcher von Fondsgesellschaften aufgelegten, aktiv gemanagten Fonds besteht vor allem in hohen Kosten. So können unter anderem Ausgabe- und Rücknahmeaufschläge, Verwaltungsgebühren, teilweise erfolgsabhängige Vergütungen der Fondsgesellschaft und Depotbankgebühren anfallen.

Besonders ärgerlich sind Ausgabe- und Rücknahmeaufschläge. Diese fallen an, wenn ein Fonds nicht direkt an der Börse gehandelt werden kann, sondern über eine Bank oder die Fondsgesellschaft direkt erworben werden muss. Sie liegen meist bei jeweils fünf Prozent der investierten Summe. Üblicherweise behält die Fondsgesellschaft zudem jährlich einen Teil des Fondsvermögens als Verwaltungsgebühr ein. Rechtlich sind die Fondsgesellschaften verpflichtet, diese jährlichen Verwaltungsgebühren in Form einer Gesamtkostenquote transparent auszuweisen. Diese Total Expense Ratio (TER) stellt die im Vorjahr angefallenen Beträge als Prozentsatz vom durchschnittlichen Fondsvolumen dar. Sie liegt meistens zwischen 1,0 und 2,5 Prozent. Daneben fallen weitere Kosten für die Erstellung von Berichten oder Transaktionskosten im Zuge von Umschichtungen innerhalb des Fonds an.

Vor der Pleite einer Fondsgesellschaft muss man sich im Gegensatz zu denen einzelner Unternehmen nicht fürchten. Fondsgesellschaften sind nämlich verpflichtet, das Fondsvermögen strikt vom Vermögen der Gesellschaft selbst zu trennen. Im Fall der Insolvenz einer Fondsgesellschaft ist das Anlegerkapital also geschützt.

Wählt man für die Kapitalanlage einen oder mehrere aktiv gemanagte Fonds, gibt man seine Ersparnisse in die Hände eines professionellen Managements. Das hört sich gut an, die Frage ist jedoch, wie man den richtigen Fonds auswählt. An dieser Stelle wird es schwierig, denn die Rendite von Fonds fällt höchst unterschiedlich aus. Ist ein Fonds zum Beispiel auf den asiatischen Markt spezialisiert und läuft dieser sehr schlecht, kann sich der Fondsmanager der schlechten Performance nur schwerlich entziehen. Es ist also immer wichtig, darauf zu achten, wie das Anlageziel eines Fonds aussieht.

Das Ziel eines jeden Fondsmanagers ist es, den „Markt“ zu schlagen. Mit Markt ist in diesem Fall ein Index gemeint, aus dessen Universum sich der Fondsmanager einzelne Investments herauspickt. Dieser Index gilt dann auch als Vergleichsmaßstab für den Fonds und wird als Benchmark bezeichnet. Würde das Anlageziel eines Fonds also lauten, ausschließlich großkapitalisierte Unternehmen aus Deutschland auszuwählen, wäre der DAX in diesem Fall die geeignete Benchmark.

Der größte deutsche aktiv gemanagte Aktienfonds ist der DWS Top Dividende der Deutschen Bank. Anfang 2024 hatte dieser Fonds ein Volumen von fast 20 Milliarden Euro. Das Fondsmanagement investiert weltweit vorrangig in hoch kapitalisierte Aktien, die eine höhere Dividendenrendite als der Markt erwarten lassen sollten. Interessanterweise findet sich im Basisinformationsblatt des Fonds der Hinweis, dass dieser nicht unter Bezugnahme auf eine Benchmark verwaltet wird. Einem Vergleich sollte man den Fonds selbstverständlich trotzdem unterziehen. Hierfür eignet sich beispielsweise der MSCI World Index. Dieser bündelt die nach Börsenwert größten Unternehmen der Industriestaaten weltweit und beinhaltet die Aktien von mehr als 1.600 Unternehmen aus 23 Ländern. Zur Investition in diesen Index steht eine Vielzahl von ETFs verschiedenster Anbieter zur Verfügung. Der DWS Top Dividende kann keinen dieser ETFs aus Renditesicht schlagen. Weder kurz- noch langfristig. Grund hierfür dürften unter anderem die Gebühren sein. Während ETFs auf den MSCI World jährliche Gesamtkostenquoten zwischen 0,1 und 0,5 Prozent aufweisen, schlagen die Verwaltungsgebühren beim DWS Top Dividende mit jährlich 1,45 Prozent zu Buche. Hinzu kommen neben einem Ausgabeaufschlag von 5,0 Prozent noch jährliche Transaktionskosten von 0,13 Prozent.

Die Frage ist, warum der Fonds trotz seiner nicht gerade überragenden Leistung dennoch der beliebteste seiner Art in Deutschland ist. Ganz einfach: Weil er von vielen Kundenberatern der Deutschen Bank empfohlen und den Kunden ins Depot gelegt wird. Ähnlich ist es auch bei vielen anderen Fonds.

Festzuhalten bleibt, dass nur wenige Fondsmanager langfristig bessere Ergebnisse erzielen als ihr Vergleichsindex. Über 90 Prozent aller aktiv gemanagten Investmentfonds schaffen es nicht, die Rendite des allgemeinen Marktes in einem Zeitraum von über fünf Jahren zu schlagen. Daher war es fast eine logische Konsequenz, dass sich ETFs auf dem Markt etablieren konnten.

Genug von aktiv gemanagten Fonds

Dass Fonds nicht immer die beste Anlage sind, hat Michael am eigenen Leib erfahren. Er ist Justizvollzugsbeamter in Niedersachsen und lebt dort mit seiner Frau und zwei Kindern.

Vor einigen Jahren nahm er seine Kapitalanlage in die eigenen Hände, nachdem er davor fast 20 Jahre in Fondsprodukte investiert hatte. Diese hatte ihm sein Vater vermittelt, ein gelernter Bankbetriebswirt, der später als selbstständiger Versicherungs- und Finanzberater tätig war.

Bereits während seiner Ausbildung besparte Michael zwei Fonds, die er kurz vor der Finanzkrise und dem Zusammenbruch der US-Bank Lehman Brothers auflöste. Sein Vater brachte immer wieder neue Anlagemöglichkeiten auf, mit denen man laut seiner Aussage gutes Geld verdienen könnte. So befand sich unter anderem ein geschlossener Immobilienfonds in Michaels Depot, da sein Vater die Produkte auch an die eigenen Söhne verkaufte. Als der Vater 2021 völlig überraschend verstarb, entdeckte die Familie in dessen Büro eine Vielzahl von Verkaufsunterlagen. In diesen wurden Handlungsabläufe für Berater aufgezeigt, an denen diese sich bei Verkaufsgesprächen orientieren sollten. Am Ende einer Argumentationskette sollte sich für einen potenziellen Käufer dann das jeweils vorgestellte Produkt als bestmögliche Anlage herausstellen.

Michael macht seinem Vater deswegen keine Vorwürfe. Er ist aber der Ansicht, dass dieser ihn nicht objektiv und teilweise sehr undifferenziert beraten hat.

Nach dieser Erfahrung begann Michael, sich selbst um seine Kapitalanlage zu kümmern. Heute investiert er neben einigen Einzelaktien vor allem in breit gestreute ETFs. Diese dienen ihm als Altersvorsorge, um die Pension zu ergänzen. Als Beamter im mittleren Dienst glaubt er nicht daran, dass er von seiner späteren Pension gut leben kann. Die Börse sieht er als geeigneten Ort für die eigene private Altersvorsorge, die für jeden Anlegertyp das passende Investment bietet. Seine Frau musste er indes erst einmal mit viel Aufklärungsarbeit überzeugen und ihr die Angst davor nehmen, dass man an der Börse „alles verlieren kann“.

ETFs und Indexfonds

Die Geschichte der ETFs und Indexfonds ist eng mit der Lebensgeschichte eines Mannes verbunden, der die Finanzwelt revolutionierte: John C. Bogle, besser bekannt als Jack Bogle. Seine Beharrlichkeit hat es ermöglicht, dass Millionen von Anlegern heute auf einfache und kostengünstige Weise in die globalen Märkte investieren können.

Jack Bogle wurde am 8. Mai 1929 geboren, nur wenige Monate vor dem Börsencrash des „Schwarzen Freitags“ und dem Beginn der Großen Depression. Diese frühen Erfahrungen prägten Bogles Verständnis von Risiko und Investition. Trotz finanzieller Schwierigkeiten seiner Familie gelang es ihm, an der Princeton University zu studieren. In seiner Abschlussarbeit beschäftigte er sich mit der Idee von passiven Investmentfonds. Er kam zu dem Ergebnis, dass Fonds besser abschneiden, wenn sie den Markt einfach nur nachbilden, anstatt zu versuchen, ihn zu schlagen.

Nach seinem Abschluss startete Bogle eine Karriere in der Finanzbranche und stieg schnell auf. Nach einem jähen Karriereknick gründete er im Jahr 1974 die Vanguard Group, die für eine große Veränderung sorgen sollte. Sie wurde nämlich als eine Art genossenschaftliches Unternehmen ins Leben gerufen, bei dem die Käufer der Fondsanteile gleichzeitig auch die Eigentümer der Managementgesellschaft sind – eine Struktur, die darauf abzielt, Interessenkonflikte zu minimieren und die Kosten für Anleger so niedrig wie möglich zu halten.

Bogles Ansicht, dass die meisten Investoren durch die hohen Kosten aktiver Fondsmanagementstrategien benachteiligt werden, führte im Jahr 1975 zur Schaffung des ersten Indexfonds für Privatanleger, des Vanguard 500 Index Fund. Der Fonds zielte darauf ab, die Rendite des S&P 500 zu replizieren, und wurde anfangs von der Finanzindustrie belächelt. Kritiker bezeichneten ihn als „Bogle’s Folly“ (Bogles Torheit). Doch Bogle blieb unbeirrt. Er war überzeugt, dass sein Ansatz auf lange Sicht überlegen sein würde. Er musste allerdings einen langen Atem mitbringen. Viele seiner Kollegen erklärten ihn für verrückt oder gar unamerikanisch, da er sich mit durchschnittlichen Renditen zufriedengeben wollte und keinen Ehrgeiz hatte, besser als ein Aktienindex abzuschneiden.

Im Jahr 1993 brachte der Vermögensverwalter State Street dann den ersten Indexfonds an die Börse. Er konnte wie eine Aktie gehandelt werden und wurde als Exchange Traded Fund (ETF) bezeichnet, auf Deutsch also börsengehandelter Fonds. Auch er bildete den Aktienindex S&P 500 nach.

Bogles Ausdauer zahlte sich am Ende aus. Heute sind Indexfonds und ETFs zu einem festen Bestandteil der Anlagelandschaft geworden. Durch ihre niedrigen Kosten und die einfache Möglichkeit, breit gestreut in Märkte zu investieren, haben sie die Art und Weise, wie Menschen sparen und investieren, grundlegend verändert. ETFs bauten auf Bogles Ideen auf und erweiterten sie, indem sie Anlegern die Möglichkeit gaben, Indexfonds über Börsen zu handeln.

Jack Bogle verstarb im Januar 2019, doch sein Erbe lebt weiter. Er bleibt nicht nur als Erfinder der Indexfonds und als Pionier der ETFs in Erinnerung, sondern auch als Anwalt für die kleinen Anleger. Bogles einfache Philosophie lautete: „Suchen Sie nicht die Nadel im Heuhaufen, kaufen Sie einfach den Heuhaufen“.

Wie der Heuhaufen funktioniert

Anders als bei aktiv gemanagten Fonds versucht man mit einem ETF nicht, vermeintliche Gewinneraktien herauszupicken. Es findet also kein aktives Kaufen und Verkaufen einzelner Wertpapiere statt. Wie bei einem aktiv gemanagten Fonds sammelt der Indexfonds- oder ETF-Anbieter Geld ein und erwirbt dafür Aktien. Die Zusammenstellung des Portfolios erfolgt aber schlicht anhand des jeweiligen Index. Aus diesem Grund wird beim Kauf von ETFs auch oft von passivem Investieren gesprochen. Zwar ist diese Bezeichnung nicht ganz korrekt, denn bereits die Auswahl eines spezifischen ETFs stellt ja eine aktive Entscheidung dar. Im Kern beschreibt er aber den wichtigsten Hintergrund dieser Anlageklasse.

Ein ETF auf den DAX erwirbt genau die 40 in diesem Index enthaltenen Aktien. Nicht mehr und nicht weniger. Man kauft damit, nicht wie bei einem aktiv gemanagten Fonds, die Katze im Sack, sondern weiß immer genau, in welche Unternehmen grundsätzlich investiert wird. Da Indexfonds und ETFs lediglich eine andere Ausprägung von Investmentfonds (als aktive Pendants) sind, gelten auch sie als Sondervermögen. Geht der Anbieter des Produkts also pleite, ist das investierte Geld weiterhin geschützt.

Da ETFs keinen Fondsmanager benötigen, sind die Gebühren in der Regel sehr niedrig. Die Spanne der Verwaltungsgebühren bewegt sich meist zwischen 0,05 und 0,75 Prozent – sehr viel niedriger als bei aktiv gemanagten Fonds. Auf den ersten Blick mag der Unterschied gering erscheinen. Beim genauen Nachrechnen wird die Differenz aber klar ersichtlich. Ein sehr günstiger ETF schlägt mit einer Gebühr von 0,1 Prozent zu Buche. Das sind bei einer Anlagesumme von 10.000 Euro im Jahr zehn Euro. Ein aktiv gemanagter Fonds kostet gern einmal 1,5 Prozent, was bei gleicher Investitionssumme eine jährliche Gebühr von 150 Euro ergibt. In Summe also fünfzehnmal mehr – und das jedes Jahr.

Der Nachteil von Indexprodukten ist, dass man immer nur die Indexrendite erhält. Da aber die meisten Fondsmanager ihren Vergleichsindex ohnehin nicht dauerhaft schlagen können, wird der Nachteil damit zu einem Vorteil. Eine bessere Performance als ein Vergleichsindex zu erzielen kann möglicherweise mit der gezielten Auswahl von einzelnen Aktien gelingen. Mit diesen beschäftigen wir uns im nächsten Kapitel.

Zurück zu den passiven Indexprodukten: ETFs werden an der Börse gehandelt. Es ist also jederzeit möglich, den aktuellen Kurswert zu verfolgen und Anteile direkt an den Börsen zu kaufen oder zu verkaufen.

Welcher ETF darf es sein?

Was ein Index genau ist, haben wir bereits geklärt. Die entscheidende Frage lautet nun, welchen Index oder welche Indizes man für die eigene Kapitalanlage auswählen soll. Allein in Deutschland sind mehr als 1.200 Aktien-ETFs handelbar. Neben Produkten auf die schon erwähnten Indizes wie den DAX oder den S&P 500 gibt es auch Produkte auf eine Vielzahl von weiteren internationalen Indizes. Einer der beliebtesten ist der ebenfalls bereits angesprochene MSCI World, den wir uns nun genauer anschauen wollen. Als Beispiel picken wir uns ein Produkt heraus, das von BlackRock, dem größten Vermögensverwalter der Welt, aufgelegt wurde. Die Namen der einzelnen ETFs sind leider sehr sperrig, und nicht immer wird auf den ersten Blick klar, was genau man vor sich hat. Unser ETF trägt den klangvollen Namen iShares Core MSCI World UCITS ETF USD (Acc). Die Zusammensetzung der Namen von ETFs ist immer ähnlich. Zerlegt man die Bezeichnung in ihre Einzelteile, wird erkennbar, was dahintersteckt:

iShares: Der Name iShares bezeichnet eine Produktgruppe von ETFs, die von BlackRock verwaltet werden. Ursprünglich wurden diese im Jahr 2000 von dem britischen Finanzunternehmen Barclays herausgebracht. 2009 übernahm BlackRock die Vermögensverwaltung von Barclays, zu der auch die Sparte iShares gehörte. Eine Übernahme, die sich für BlackRock bis heute auszahlt: iShares ist mittlerweile der größte Anbieter von ETFs weltweit. Zweitgrößter Anbieter ist das von Jack Bogle gegründete Unternehmen Vanguard.

Core: Diese Bezeichnung sorgt mitunter für Verwirrung, da nur wenige Unternehmen sie verwenden und eine Core-Serie auflegen. Damit werden einfach die beliebtesten ETFs des jeweiligen Anbieters bezeichnet.

MSCI World: Der Index wird vom amerikanischen Finanzdienstleister MSCI ermittelt. Er existiert seit 1969 und bildet die 23 größten Industriestaaten weltweit ab. Aus diesen 23 Ländern werden die bedeutendsten Aktiengesellschaften ausgewählt, die etwa 85 Prozent der Marktkapitalisierung der Aktienmärkte dieser Länder ausmachen. Insgesamt sind im Index die Aktien von knapp 1.600 Unternehmen enthalten, die nach ihrer Marktkapitalisierung gewichtet werden. Aufgenommen werden Unternehmen aber nur, wenn ein ausreichender Streubesitz der Aktien gewährleistet ist. Gehört ein Unternehmen beispielsweise zu 90 Prozent einem Großaktionär, ist die Aktie nicht liquide handelbar und wird nicht in den Index aufgenommen. Wegen ihres hohen Anteils an der weltweiten Marktkapitalisierung sind die USA das mit Abstand wichtigste Land im MSCI World. Die Gewichtung der US-Unternehmen im Index beträgt über 70 Prozent.

UCITS ETF: Hier taucht die Bezeichnung UCITS wieder auf. Es handelt sich dabei um einen rein regulatorischen Hinweis, der wichtig für die Handelbarkeit des Produkts ist. Denn nur ETFs, welche die bereits angesprochenen UCITS-Regeln der EU erfüllen, können hierzulande auch ge- und verkauft werden. Aus diesem Grund sind viele Finanzprodukte, die in den USA aufgelegt werden, bei uns nicht handelbar. Sie erfüllen die EU-Vorgaben nicht.

USD: Die Angabe der Währung US-Dollar zeigt, dass der ETF eben auf diese Währung und beispielsweise nicht auf Euro lautet. Es besteht in diesem Fall also ein Wechselkursrisiko. Das Risiko kann ausgeschaltet werden, indem ein ETF-Produkt mit Währungsabsicherung ausgewählt wird. Ein solches Produkt ist an der Bezeichnung „hedged“ erkennbar. Dabei ist allerdings zu beachten, dass diese ETFs höhere Gebühren aufweisen.

Acc: Diese Angabe gibt Auskunft über die Ertragsverwendung. Die Erträge in Form von Dividenden oder Zinsen können entweder an die Anteilseigner ausgeschüttet oder einbehalten und direkt wieder angelegt, also thesauriert werden. Die Thesaurierung wird durch die Abkürzung „Acc“ (Accumulating) angezeigt, die Ausschüttung durch „Dist“ (Distributing).

Neben diesen Angaben gibt es noch eine Reihe von Zusatzangaben, über deren Bedeutung man sich im Klaren sein sollte. So gibt es beispielsweise unterschiedliche Möglichkeiten, wie ein ETF seinen zugrunde liegenden Index abbildet. Denn nicht immer sind im ETF tatsächlich auch die Aktien enthalten, die im abgebildeten Index zu finden sind. Aufschluss hierüber bietet die Replikationsmethode. Grundsätzlich gibt es hierbei drei Varianten:

Physische Replikation: Hier werden die im Index enthaltenen Aktien tatsächlich eins zu eins gekauft. Die Aktien liegen also im Depot des ETF-Anbieters. Daneben wird auch die Gewichtung der einzelnen Aktien innerhalb des Index beachtet. Eine vollständige physische Replikation bietet sich vor allem bei kleineren Indizes wie dem DAX an. Hier muss der ETF-Anbieter lediglich die Aktien von 40 unterschiedlichen Unternehmen kaufen.

Optimiertes Sampling: Enthält ein Index eine Vielzahl von einzelnen Unternehmen, kann es sinnvoll sein, dass nur eine Teilmenge davon tatsächlich gekauft wird. Diese Variante nennt man Sampling. Für den ETF werden dann nur die Aktien gekauft, die im zugrunde liegenden Index die höchste Gewichtung haben. Mittlerweile gibt es Indizes, die mehr als 9.000 Unternehmen beinhalten. Die nur mit einem kleinen Anteil enthaltenen Unternehmen werden für den ETF nicht gekauft, da sie zum einen für die Rendite des Index unerheblich sind und zum anderen bei einem Kauf die Transaktionskosten zu hoch wären. Die nicht berücksichtigten Titel werden dann durch andere Titel oder Derivate ersetzt.

Synthetische Replikation: Bei dieser sogenannten Swap-Variante sind die ETF-Anbieter in der Auswahl der Titel komplett frei. Das Produkt bildet den Index also nicht ab, sondern kann mit völlig anderen Titeln arbeiten. Dem ETF-Käufer wird aber die Rendite des zugrunde liegenden Index versprochen. In der Praxis stellt der ETF-Anbieter ein Trägerportfolio zusammen, das er mit Aktien bestückt, die überhaupt nicht im Index enthalten sind. Gleichzeitig schließt er mit einem „Swap-Partner“ ein Tauschgeschäft ab. Dieser Partner kann beispielsweise ein Finanzinstitut sein, welches die Aktien des abgebildeten Index tatsächlich in seinem Portfolio hält. Der ETF-Anbieter lässt die Rendite des Trägerportfolios dem Swap-Partner zukommen, während dieser dem ETF-Anbieter wiederum die Rendite des Index-Portfolios überweist. Da die Renditen der beiden Portfolios natürlich unterschiedlich sein können, besteht hier ein gewisses Risiko. Außerdem könnte auch einer der Tauschpartner pleitegehen. Dieses Risiko wird als Kontrahentenrisiko bezeichnet. Um es zu reduzieren, gibt es einerseits scharfe Regularien für Swapgeschäfte und andererseits die Möglichkeit der Besicherung durch die Hinterlegung von Sicherheitsleistungen.

Bleibt noch die Frage, warum es das Konstrukt der synthetischen Replikation überhaupt gibt. Nehmen wir an, wir sind der Überzeugung, dass die Wirtschaft auf dem afrikanischen Kontinent in den nächsten Jahren stark wachsen wird. Für einen ETF-Anbieter ist es aber schwierig, auf den dortigen Märkten Aktien direkt zu kaufen. Aus diesem Grund entscheidet er sich für eine synthetische Abbildung des ETFs. Für Anleger hat dies den Vorteil, dass die Gebühren deutlich geringer sind als bei einer physischen Replikation.

Wir haben bereits angesprochen, dass die Kosten eines ETFs in der Regel deutlich geringer sind als bei einem aktiv gemanagten Fonds. Trotzdem sollte man diese selbstverständlich im Blick behalten.

In den offiziellen Dokumenten eines ETFs wird bezüglich der Kosten grundsätzlich die TER (Total Expense Ratio), also die Gesamtkostenquote angegeben. Diese Bezeichnung suggeriert, dass damit alle Kosten erfasst sind. Tatsächlich ist dies nicht ganz der Fall.
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	Abbildung 6	Kosten eines ETFs



In der Total Expense Ratio ist nur ein Teil der Kosten enthalten:

Verwaltungsgebühren: Kosten des ETF-Managements und Betriebskosten, zusätzlich auch Kosten für die Abschlussprüfung und das Portfoliomanagement.

Depotgebühren: Die in einem ETF enthaltenen Wertpapiere müssen in einem gesonderten Depot aufbewahrt werden. Hierfür verlangt die Depotbank in der Regel eine Gebühr.

Vertriebsgebühren: Kosten der Vermarktung des ETFs.

Lizenzgebühren: Zahlungen an den Indexanbieter, in unserem Beispiel von iShares an das Unternehmen MSCI Inc.

Die Total Expense Ratio ist Teil der internen ETF-Kosten. Zusätzlich fallen noch Kosten für die Neugewichtung des Depots oder Swap-Gebühren an. Werden Wertpapiere innerhalb des Depots verliehen, können sich daraus resultierende Erträge kostenmindernd auswirken. Nach Abzug dieser internen Kosten ergibt sich die sogenannte Tracking-Differenz zum tatsächlichen Index, also die Differenz zwischen der Rendite des ETFs und des Index. Auch diese sollte bei der Auswahl eines ETFs berücksichtigt werden.

Neben den internen Kosten fallen auch noch externe Kosten wie Ordergebühren, Steuern auf anfallende Erträge und die Geld- und Briefspanne beim Handel an. Erst nach Addierung all dieser Kosten kommt man auf die tatsächlichen Gesamtkosten, die Total Cost of Ownership (TCO). Leider ist es nicht so leicht, an Informationen über die Höhe der Gesamtkosten zu kommen. In den Produktübersichten von ETFs ist in der Regel lediglich die TER aufgeführt. Um einen Vergleich zu ermöglichen, empfiehlt es sich deshalb, verschiedene ETF-Produkte auf den gleichen Index im Langfristchart übereinanderzulegen. Möglich ist das mithilfe von im Internet verfügbaren Vergleichsseiten zu Fonds. Der ETF mit der langfristig besten Entwicklung verfügt dann normalerweise über die niedrigsten TCO.

Bei der Auswahl von ETFs ist außerdem das Fondsvolumen zu beachten. Je höher dieses ist, desto unwahrscheinlicher ist es, dass der ETF-Anbieter diesen vom Markt nimmt. Da die Gewinnspanne für die Anbieter bei ETFs deutlich kleiner ist als bei aktiv gemanagten Fonds, schützt eine große Anlagesumme vor der Schließung eines ETFs. Als Faustregel kann man hier eine Mindestgröße von 100 Millionen Euro ansetzen. Wählt man einen Standard-ETF auf einen großen, bekannten Index, muss man sich hierüber keine Gedanken machen. In den in diesem Buch vorgestellten MSCI World ETF von iShares sind 2024 mehr als 65 Milliarden Euro investiert. Das Risiko einer Schließung besteht hier also definitiv nicht. Sollte es doch einmal vorkommen, dass ein ETF aufgelöst wird, verkauft der Anbieter alle Anteile und überweist den Anlegern den Wert ihrer Anteile zum Zeitpunkt des Verkaufs auf ihr Konto. Dies kann dann leider dazu führen, dass Anteile mit Verlust verkauft werden, obwohl man das eigentlich gar nicht wollte.

Universelles Anlagevehikel ETF

ETFs stellen eine attraktive Anlageklasse dar, die vielfältige Möglichkeiten des Investierens eröffnet. Die wesentlichen Vorteile dabei sind neben der bereits angesprochenen Möglichkeit zur breiten Streuung und den geringen Kosten die hohe Transparenz und Liquidität.

Transparenz: Aktiv gemanagte Fonds veröffentlichen die Zusammensetzung ihres Portfolios oft nur halbjährlich und mit einigen Monaten Verzögerung. In dem Moment, in dem man die Aktien innerhalb des Fonds einsehen kann, sind diese möglicherweise schon wieder ausgetauscht worden. Dagegen bieten ETFs eine vollständige Transparenz. Die Zusammensetzung des Portfolios orientiert sich am abgebildeten Index und die Methodik des ETFs ist bereits eindeutig aus dem Namen des Produkts ersichtlich.

Liquidität: Standard-ETFs sind in der Regel hochliquide, was auch mit der Produkttransparenz zusammenhängt. Da die Portfoliozusammensetzung allgemein bekannt ist, können die bereits angesprochenen Marketmaker fortlaufend den Zeitwert eines ETFs berechnen und Preise an den Börsen stellen. Damit wird eine kontinuierliche Handelbarkeit gewährleistet. ETFs heben sich somit deutlich von aktiv gemanagten Fonds ab, die meist nur über den Anbieter, also die Fondsgesellschaft, mit Ausgabeaufschlägen erworben und veräußert werden können.

Die Auswahl an ETFs ist schier unerschöpflich. So ist es möglich, weltweit zu streuen oder sich auf einzelne Branchen, Themen oder Länder zu fokussieren. Dabei ist es nicht notwendig, sich in einzelne Geschäftsmodelle einzuarbeiten. Darüber hinaus ist es möglich, mit einem einzigen Produkt in eine Vielzahl von Aktien zu investieren. Zwar kann man mit ETFs keine bessere Rendite als der zugrunde liegende Index erzielen, aber man erhält eben auch genau diese.

Der größte Vorteil von ETFs ist das überwiegend passive System der Kapitalanlage. Wer sich einmal für ein Produkt entschieden hat, muss fast nicht mehr darüber nachdenken, wo er investiert. Kompliziert wird es allerdings, wenn man persönliche Vorlieben abdecken will. Während man im Restaurant von der Speisekarte aus einer Vielzahl von unterschiedlichsten Gerichten auswählen kann, gibt es in der Universitätsmensa möglicherweise nur zwei Menüs in der Auslage. Was also, wenn einem das fleischlose Gericht nicht schmeckt, weil man Brokkoli nicht mag, und man auf der anderen Seite nur das Schweineschnitzel vorfindet und man doch gerade auf Fleisch verzichten wollte? Genau das ist das Dilemma bei ETFs. Wählt man ein Produkt aus, das breit gestreut ist, finden sich darin wahrscheinlich auch Aktien von Unternehmen, deren Geschäftsmodell man nicht gutheißt. Da gibt es Tabakhersteller auf der einen Seite oder Waffenproduzenten auf der anderen Seite. Auch ETFs, die besonderen Wert auf Nachhaltigkeit legen, helfen hier nur bedingt weiter, denn jeder Anbieter definiert die Grenzen dabei für sich selbst, einheitliche Regeln gibt es nicht. Einen ETF zu finden, der alle persönlichen Bedürfnisse abdeckt, wird deshalb schwierig werden. Möchte man die volle Kontrolle behalten, ist der gezielte Kauf von Aktien einzelner Unternehmen die bessere Strategie.

Ein Feuerwehrmann investiert

Chris, ein Beamter der Feuerwehr, hat sich entschieden, seine finanzielle Zukunft proaktiv zu gestalten. Nach einigen Experimenten mit verschiedenen Anlageformen investiert er nun ausschließlich in ein globales Portfolio, das zu 70 Prozent aus einem MSCI World ETF und zu 30 Prozent aus einem MSCI Emerging Markets ETF besteht. Diese Entscheidung traf er nach einer Phase mit Stock-Picking und Investitionen in Branchen-ETFs sowie Dividendentitel, was ihm jedoch aufgrund seines Berufs und einer Nebentätigkeit zu zeitaufwendig geworden war.

Sein Ziel ist klar: Er möchte mit 50 Jahren in den Ruhestand gehen. Auch wenn dies aus beamtenrechtlicher Sicht nicht einfach umzusetzen ist, hält Chris an diesem Traum fest. Sein langfristiges Ziel ist finanzielle Freiheit, die durch seine Pension und sein Kapitalvermögen gewährleistet werden soll. Dafür hat er sich vorgenommen, bis zum Alter von 50 Jahren eine Million Euro an Kapitalvermögen aufzubauen. Sein Motto dabei: 25 Jahre Ausbildung, 25 Jahre Arbeit und 25 Jahre Ruhestand.

In seiner bisherigen Investmentkarriere hat Chris sowohl Höhen als auch Tiefen erlebt. Seine besten Investments hat er mit Einzelaktien erzielt. Auf der anderen Seite war sein schlechtestes Investment das Stock-Picking insgesamt, besonders seine Investitionen in Bayer und Vonovia, bei denen er hohe Verluste machte. Diese Erfahrungen haben ihn geprägt. Er ist der Ansicht, dass er niemals alles überblicken kann und es langfristig sinnvoller ist, auf eine marktübliche Rendite zu setzen und nicht ständig hin und her zu handeln.

Chris ist überzeugt, dass die Börse für die private Altersvorsorge gut geeignet ist, vorausgesetzt man hat einen langen Anlagehorizont und kann flexibel auf Marktveränderungen reagieren. Seiner Meinung nach ist das allemal besser als Produkte wie die Riester-Rente, die in Bezug auf die Rendite begrenzt sind und hauptsächlich anderen zugutekommen.

In seinem beruflichen Umfeld bei der Feuerwehr investiert kaum jemand an der Börse. Das allgemeine Meinungsbild ist sehr konservativ, viele sehen die Börse als Spielwiese für Zocker. Nur ein Kollege hat kurz vor der Pension in Bitcoin investiert, was in diesem Alter ungewöhnlich ist. Wenn Chris erzählt, dass er an der Börse investiert, reagieren die meisten in seinem Umfeld eher verhalten. Die Welt der Börse ist für viele ein Mysterium, das oft als Hokuspokus abgetan wird. Trotzdem redet Chris gern über das Thema, wenn er auf interessierte Gesprächspartner trifft, denn er ist der Meinung, dass jeder seinen eigenen Anlageweg finden sollte.

Aktien

Im Vergleich zu Fonds ist das Risiko bei Einzelaktien ungleich höher. In Investmentfonds sind teilweise mehrere Tausend Unternehmen enthalten, wodurch das Risiko deutlich gesenkt wird. Geht ein Unternehmen pleite, fällt das nicht so sehr ins Gewicht. Kaufe ich stattdessen für 10.000 Euro Aktien des Softwarekonzerns Microsoft, hängt meine gesamte Wertentwicklung ausschließlich von der Entwicklung dieses einen Unternehmens ab.

Kein guter Plan

Meine eigene Investmentgeschichte zeigt, wie man den Start in das Thema Einzelaktien nicht angehen sollte. Meine ersten Fondsanteile hatte ich bereits im Jahr 2003 erworben, allerdings in einem Versicherungsmantel, aus Sicht der Kostenstruktur leider eine absolute Katastrophe. Tiefgehend beschäftigt hatte ich mich mit dem Produkt aber ehrlicherweise nicht. Das änderte sich, als ich einige Jahre später zum ersten Mal die Entscheidung traf, in ETFs zu investieren. Aber auch in diesem Fall beschränkte sich der Blick auf die Ebene der Indizes und noch nicht auf einzelne Unternehmen.

Nach einigen Jahren, in denen ich ausschließlich ETF-Anteile gekauft hatte, wollte ich mich auch an dem Thema Einzelaktien versuchen. Nachdem ich zahlreiche Bücher, Blogs und YouTube-Kanäle konsumiert hatte, fühlte ich mich gut gerüstet. Es musste doch ohne Weiteres möglich sein, mit einfachem Trading ein kleines Depot groß zu bekommen. Das macht man natürlich mit Aktien einzelner Unternehmen. Der Plan war ganz einfach: billig kaufen, teuer verkaufen.

Meine erste Wahl fiel auf die Aktie des größten deutschen Finanzinstituts, der Deutschen Bank. Am 8. Dezember 2016 wanderten 115 Aktien zum Stückpreis von 17,47 Euro in mein Depot. Neben dem Kaufwert von 2.009,05 Euro wurden 13,42 Euro an Spesen und Gebühren vom Verrechnungskonto abgebucht. Derart hohe Gebühren kann man sich heute gar nicht mehr vorstellen.

Die Deutsche Bank hatte ordentlich auf die Mütze bekommen und ich war mir sicher, dass ihr Kurs wieder steigen würde. Also beschloss ich, darauf zu setzen, zusätzlich eine Stop-Loss-Order zu erteilen und abzuwarten, bis der Kursgewinn in meine Tasche wandert. Eine Stop-Loss-Order sorgt für den automatischen Verkauf einer Aktie, sobald ein festgelegter Wert unterschritten wird. Natürlich musste der Kurs anschließend im 5-Minuten-Takt kontrolliert werden, um in bester Day-Trader-Manier reagieren zu können, falls die Märkte etwas Unerwartetes tun sollten.

Was passierte dann? Am 19. Dezember 2016 befand ich mich gerade im Skiurlaub auf einer Berghütte und überprüfte die Kurse. Die Aktien waren nicht mehr da! Wie das? Ich hatte ja direkt nach dem Kauf der Aktien eine Stop-Loss-Order erteilt, um nicht mit Verlust aus der Position auszusteigen. Diese Order war ausgelöst worden und die Aktien wurden zum Preis von 17,87 Euro verkauft. Nach Abzug der Verkaufsgebühren von 10,09 Euro verblieb mir ein Gewinn von 36,03 Euro.

Ich hatte so ziemlich alles falsch gemacht, was man falsch machen konnte. Zum einen hatte ich mich nicht wirklich mit der Deutschen Bank als Unternehmen beschäftigt, zum anderen hatte ich keine Ahnung davon, auf was genau ich achten sollte. Mein einziges Kaufkriterium war der gesunkene Aktienkurs gewesen – ein äußerst schlechter Indikator. Denn auch eine Aktie, die bereits 50 Prozent gefallen ist, kann immer noch weiter fallen. Diese bittere Erfahrung sollte ich später ein weiteres Mal machen.

Im Nachhinein muss ich immer wieder schmunzeln über meinen gnadenlosen Übermut, mein Unwissen und meine eigene Dummheit. Das Lustige an der Geschichte ist, dass ich sogar noch mit einem kleinen Plus aus der Sache herausgekommen bin. Zumindest hat es mir aber gezeigt, dass ein solches Vorgehen nicht der richtige Weg ist.

Wie es besser geht

Einer der wichtigsten Punkte beim Investieren in Einzelaktien ist das Interesse. Sowohl ein allgemeines Wirtschaftsinteresse als auch der Wille zur Beschäftigung mit den Unternehmen, deren Anteilseigner man mit dem Aktienkauf wird, sollten vorhanden sein. Hat man keinen Spaß daran, die Unternehmen aktiv zu begleiten, und ist einem das Thema eher lästig, ist man mit dem Investieren in ETFs definitiv besser bedient.

Wer sich für den Kauf einzelner Aktien entscheidet, möchte bessere Renditen als die breite Masse erzielen. Daneben bietet diese Anlageklasse eine Reihe weiterer Vorteile. Zu nennen wäre unter anderem die große Transparenz. Bei Einzelaktiendepots ist jederzeit bekannt, welche Unternehmen darin enthalten sind. Ist dies bei ETFs auch noch relativ klar, gibt es bei aktiv gemanagten Fonds oftmals nur halbjährlich entsprechende Informationen. Als Aktionär kann man außerdem sein Stimmrecht ausüben. Bei Fonds und ETFs werden die Stimmrechte durch die Produktanbieter wahrgenommen, nicht immer im Sinne des Anlegers. Ein weiterer Punkt ist der Wegfall von Kosten. Für Fonds und ETFs sind, wie bereits angesprochen, Gebühren zu entrichten. Bei Aktien fallen außer den Gebühren beim Kauf und Verkauf keine weiteren Kosten an. Je größer das Volumen des eigenen Depots wird, desto mehr fällt diese Ersparnis ins Gewicht. Hat ein Anleger beispielsweise ein Depot in Höhe von 100.000 Euro erwirtschaftet und dieses Geld in einen kostengünstigen ETF mit einer Gebühr von 0,2 Prozent investiert, werden pro Jahr 200 Euro vom Anbieter veranschlagt. In einem Einzelaktiendepot entfällt diese Position.

Wir haben bereits erfahren, dass ETFs, aber auch aktiv gemanagte Fonds Titel enthalten können, in die man eigentlich nicht investieren möchte. Wer dagegen ein Einzelaktiendepot führt, hat die volle Kontrolle darüber, was sich in seinem Depot befindet. Wer der Meinung ist, dass ein bestimmtes Unternehmen besondere Ertragschancen bietet, kann zielgerichtet in dieses investieren. Wichtig dabei ist, nicht alle Eier in einen Korb zu legen, also nicht sein gesamtes Kapital in nur eine oder wenige Aktien zu investieren. Darüber hinaus sollte eine Diversifikation nach Sektoren erfolgen. Denn auch zehn verschiedene Autobauer im Depot helfen einem nicht, wenn die gesamte Branche eine schwierige Zeit durchmacht. Man sollte also einen gesunden Mix aus verschiedenen Branchen finden. Helfen können hier bekannte Klassifizierungen wie beispielsweise der Global Industry Classification Standard, kurz GICS genannt.

Die Mischung macht es

Der GICS teilt die Wirtschaft nach Branchen auf. Entwickelt wurde er von den bereits erwähnten Indexanbietern MSCI und Standard & Poor’s (S&P). Daneben gibt es noch viele weitere Klassifizierungssysteme, der GICS ist jedoch das bekannteste.

Der GICS trifft eine Unterteilung in elf Sektoren. Diese werden dann weiter in Branchengruppen, Branchen und schließlich in Subbranchen aufgeteilt. Für uns als Anleger sind vor allem die elf Sektoren interessant:

		Englische Bezeichnung
	Deutsche Bezeichnung

	1
	Energy
	Energie

	2
	Materials
	Roh- und Grundstoffe

	3
	Industrials
	Industriegüter

	4
	Consumer Discretionary
	Nicht-Basiskonsumgüter

	5
	Consumer Staples
	Basiskonsumgüter

	6
	Health Care
	Gesundheitswesen

	7
	Financials
	Finanzen

	8
	Information Technology
	Informationstechnologie

	9
	Communication Services
	Kommunikationsdienstleistungen

	10
	Utilities
	Versorger

	11
	Real Estate
	Immobilien



	Tabelle 2	Darstellung der GICS-Sektoren


In der Tabelle sind neben den deutschen auch die englischen Bezeichnungen aufgeführt. Die Verwendung der englischen Bezeichnungen ist international gebräuchlich. Der Standard wurde ursprünglich entwickelt, um die Entwicklung der einzelnen Sektoren im Blick zu behalten.

Schauen wir uns die elf Sektoren einmal etwas genauer an:

Energie: Unternehmen des Energiesektors sind in der Herstellung von Energieausrüstung, entsprechenden Dienstleistungen sowie in der Öl-, Gas- und konventionellen Brennstoffindustrie tätig. Zu den Unternehmen, die sich mit der Gewinnung und Verarbeitung von Energierohstoffen befassen, zählen unter anderem ExxonMobil, Chevron, Halliburton und Oneok Inc.

Roh- und Grundstoffe: Hier sind Unternehmen erfasst, die sich auf Chemikalien, Baumaterialien, Verpackungen, Metallverarbeitung und Bergbau sowie Papier- und Forstprodukte spezialisiert haben. Zu den Schlüsselunternehmen gehören DuPont de Nemours, Dow Inc. und Rio Tinto.

Industriegüter: Dieser Sektor beinhaltet eine breite Palette von Branchen, darunter Investitionsgüter, kommerzielle und professionelle Dienstleistungen sowie Transport. Zu den Unternehmen, die schwere Ausrüstungen bereitstellen oder nutzen, gehören beispielsweise Boeing, FedEx und Delta Airlines.

Nicht-Basiskonsumgüter: Der Sektor steht für sogenannte zyklische Konsumgüter und umfasst eine Vielzahl von Gütern wie Automobile und deren Komponenten, langlebige Gebrauchsgüter, Bekleidung, Dienstleistungen für Verbraucher und Einzelhandel. Diese Unternehmen profitieren von hohen Verbraucherausgaben in einer starken Wirtschaft. Zu ihnen zählen unter anderem Amazon, Starbucks, McDonald’s oder Ford.

Basiskonsumgüter: Im Basiskonsumgütersektor befinden sich Unternehmen aus Branchen wie dem Einzelhandel mit Lebensmitteln und Gütern des täglichen Bedarfs, der Produktion von Lebensmitteln, Getränken und Tabakwaren sowie der Herstellung von Haushalts- und Körperpflegeprodukten. Diese Produkte sind essenziell und werden auch in wirtschaftlich schwierigen Zeiten nachgefragt. Beispiele hierfür sind Procter & Gamble, Coca-Cola, Colgate-Palmolive und Walmart.

Gesundheitswesen: Unternehmen im Gesundheitssektor sind in den Bereichen Gesundheitsausrüstung und -dienstleistungen sowie Pharmazeutik, Biotechnologie und Life Sciences aktiv. Diese Unternehmen decken ein breites Spektrum medizinischer Bedürfnisse ab, von der Forschung bis hin zur Versorgung der Endverbraucher. Zu den namhaften Unternehmen gehören Johnson & Johnson, Pfizer oder Moderna.

Finanzen: Der Finanzsektor umfasst Unternehmen, die in Bereichen wie Bankwesen, diversifizierte Finanzdienstleistungen und Versicherungen tätig sind. Sie beschäftigen sich hauptsächlich mit Finanztransaktionen. Zu den etablierten Unternehmen dieses Sektors zählen JP-Morgan Chase, Bank of America und American Express.

Informationstechnologie: Unternehmen im Informationstechnologiesektor sind in Bereichen wie Software, Technologie-Hardware und -Ausrüstung sowie Halbleiter tätig. Die Unternehmen befassen sich insbesondere mit der Herstellung technologischer Produkte und der Erbringung technologischer Dienstleistungen. Zu den führenden Unternehmen in diesem Sektor zählen Microsoft, Apple und Oracle.

Kommunikationsdienstleistungen: Dieser Sektor beinhaltet Unternehmen, die Dienstleistungen in den Bereichen Telekommunikation, Mobilfunk sowie Medien und Unterhaltung anbieten. Zu den wichtigen Akteuren zählen Netflix, Meta und Alphabet.

Versorger: Der Versorgungssektor umfasst Unternehmen, die Dienstleistungen im Bereich der Elektrizitäts- und Gasversorgung, Wasserversorgung, Multi-Utilities und unabhängige sowie erneuerbare Energieerzeugung erbringen. Zu den Anbietern gehören NextEra Energy, E.on, Duke Energy oder American Electric Power.

Immobilien: Der Immobiliensektor besteht aus Unternehmen, die in der Immobilienverwaltung und -entwicklung sowie im Bereich der Real Estate Investment Trusts (REITs) tätig sind. Zu den bekannten Vertretern zählen American Tower und Realty Income.

Die Aufteilung in Sektoren hilft den Entwicklern der Klassifizierungen beispielweise bei der Erstellung von Indizes, aus denen wiederum ETFs für einzelne Branchen hervorgehen können. Für uns Anleger kann die Aufteilung hilfreich sein, um unsere Diversifikation im Blick zu behalten. Deckt man in seinem Depot alle Sektoren ab, kann man sich auch mit einer relativ geringen Anzahl von Aktien ein breit angelegtes Portfolio zusammenstellen.

Die wichtigste Frage ist, wie man die richtigen Aktien auswählt. Man muss dazu weder ein betriebswirtschaftliches Studium absolviert haben noch jede Fußnote einer Bilanz lesen. Es ist jedoch unabdingbar, sich gründlich mit dem Geschäftsmodell eines Unternehmens und dessen wirtschaftlichen Kennzahlen auseinanderzusetzen. Wer daran keinen Spaß hat, sollte auf die bereits besprochenen ETFs zurückgreifen.

Woran erkennt man eine gute Aktie?

Weltweit gibt es über 40.000 börsennotierte Unternehmen. Deshalb ist es hilfreich, sich zu Beginn verschiedene Kriterien zurechtzulegen, nach denen man investieren möchte.

Ein erstes einfaches Kriterium ist die Größe eines Unternehmens. So gibt es einerseits kleine Wachstumsunternehmen, die möglicherweise gerade erst ihr IPO hinter sich gebracht haben und ein starkes Wachstum aufweisen. Daneben findet sich eine Vielzahl von alteingesessenen Weltmarktführern, die oftmals langsamer wachsen, aber auf eine lange Historie zurückblicken können. Als Standard hat sich die Unterscheidung von Large, Mid und Small Caps herausgebildet.

Large Caps: Diese umsatzstarken Unternehmen werden auch als Blue Chips oder Standardwerte bezeichnet. Sie sind in der Regel sehr bekannt und haben eine gute Ertragskraft und Substanz. Häufig wachsen sie solide, ohne überproportionale Erträge zu erwirtschaften. Wegen ihrer Bekanntheit ist es schwer, sie vom Markt zu verdrängen. Außerdem besitzen sie meist eine hohe Preissetzungsmacht. Viele Konsumenten kaufen beispielsweise ein neues iPhone von Apple, auch wenn der Konzern die Preise für neue Produkte oftmals stark erhöht.

Viele Unternehmen zahlen Dividenden, die regelmäßig steigen, und meistens sind sie in den großen Indizes zu finden. So sind beispielsweise im deutschen Leitindex DAX sowie dem amerikanischen Dow Jones Index fast ausschließlich Large Caps vertreten.

Die Unternehmen werden von zahlreichen Analysten beobachtet. Dementsprechend lassen sich im Internet leicht viele Informationen und Analysen zu den entsprechenden Aktien finden. Standardwerte eignen sich vor allem als Basisanlage eines Depots. Die Aktien dieser Unternehmen sind sehr liquide. Durch ihre Größe ist die Anzahl der ausstehenden Aktien hoch, darüber hinaus gibt es viele Einzelaktionäre. Außerdem können die Aktien nicht nur an der Heimatbörse gehandelt werden, sondern auch an weiteren Börsen im Ausland. Beispielsweise kann an deutschen Handelsplätzen unter anderem eine Vielzahl von Aktien amerikanischer Unternehmen gekauft und verkauft werden.

Mid Caps: Aktien, die eine geringere Marktkapitalisierung aufweisen, werden dem Mid- oder Small-Cap-Bereich zugeordnet. Während die Anzahl von Large Caps überschaubar ist, tummelt sich in diesem Bereich zahlreiche Unternehmen. Diese werden von Analysten meist weniger beachtet, sodass es schwieriger ist, an Informationen zu gelangen. Und während bei den Standardwerten große Investor-Relations-Abteilungen dafür sorgen, den Anlegern eine Fülle von Informationen zukommen zu lassen, ist die Kommunikation bei kleineren Unternehmen deutlich weniger ausgeprägt. Diese kleineren Unternehmen werden auch als Nebenwerte bezeichnet.

Mid Caps haben die erste Phase starken Wachstums in der Regel hinter sich und sind dem Small-Cap-Segment entwachsen. Sie sind am Markt etabliert und bieten oftmals ein höheres Wachstumspotenzial als Large Caps, aber ein geringeres als Small Caps. Gleichzeitig ist aber auch das Risiko geringer als bei den Small Caps. Ein bekannter Index für diese Werte ist der deutsche MDAX, in dem 50 Unternehmen enthalten sind.

Small Caps: Small Caps bieten besonders hohe Renditechancen, gleichzeitig ist aber auch das Verlustrisiko am höchsten. Auf diesen Bereich entfällt der größte Teil der weltweit gehandelten Aktien. Small Caps werden beispielsweise im deutschen SDAX erfasst, der 70 Unternehmen aus diesem Bereich enthält.

Neben der Unterscheidung nach Sektoren und Marktkapitalisierung ist auch die nach der Konjunkturanfälligkeit eines Unternehmens zu beachten. Hierbei kann zwischen zyklischen und nicht-zyklischen Unternehmen unterschieden werden. Zyklische Unternehmen folgen der konjunkturellen Lage. Ist diese gut, steigt die Nachfrage nach Produkten bestimmter Unternehmen. Geht es dem Geldbeutel von Konsumenten gut, sind sie zum Beispiel eher bereit, hochpreisige Autos zu kaufen. Lahmt die Konjunktur, schieben Konsumenten ihre Käufe häufig auf. Die Nachfrage nimmt ab, entsprechend sinken die Umsätze und Gewinne von zyklischen Unternehmen und der Aktienkurs geht zurück. Neben Aktien von Konsumgüterherstellern sind davon im Besonderen auch Technologie-Aktien betroffen.

Nicht-zyklische Unternehmen verkaufen ihre Produkte dagegen auch in konjunkturell schlechten Phasen, weil man nicht auf sie verzichten kann. Die Menschen werden sich beispielsweise morgens weiterhin die Zähne putzen, auch wenn auf dem Konto Ebbe herrscht und der Arbeitsplatz in Gefahr ist. Dies gilt für fast alle Dinge des täglichen Gebrauchs wie Lebensmittel oder Medikamente. Hierzu hat sich an der Börse der Spruch „Gegessen und getrunken wird immer“ etabliert. Neben Unternehmen aus der Nahrungsmittelindustrie zählen zu dieser Kategorie insbesondere Energieversorger und Pharmaunternehmen.

Da die Börse Entwicklungen aber stets vorwegnimmt, müssen die Kurse der Unternehmen nicht zwangsläufig zur aktuellen wirtschaftlichen Situation passen. Sollte der Markt an einem konjunkturellen Tief davon ausgehen, dass dieses in einigen Monaten überwunden sein könnte, steigen Aktien oftmals bereits dann, wenn die wirtschaftlichen Kennzahlen noch schlecht aussehen.

Schließlich besteht eine weitere Möglichkeit der Klassifizierung in der Unterscheidung von Growth- und Value-Aktien, auf Deutsch der Wahl zwischen Wachstums- und Substanzwerten. Die Unterscheidung ist jedoch keinesfalls eindeutig. Es gibt unzählige Variationen und Meinungen, zu welchem Bereich eine Aktie zu zählen ist, und es werden teilweise heftige Diskussionen darüber geführt.

Kurz umrissen: Value-Anleger sind auf der Suche nach Aktien von Unternehmen, die eine starke Marktposition und eine stetige Gewinnentwicklung aufweisen und deren Aktie unterbewertet ist. Viele dieser Titel sind im Segment der Standardwerte zu finden.

Growth-Anleger versuchen dagegen, künftige Wachstumsmärkte zu antizipieren und auf diesen die Unternehmen mit dem potenziell stärksten Wachstum zu finden. Wachstumsaktien sind gemessen an Bewertungskennzahlen oftmals teuer und die Unternehmen fahren teilweise noch keine Gewinne, sondern Verluste ein.

Grundregeln für die Aktienauswahl

Über die Bewertung von Aktien beziehungsweise Unternehmen könnte man ein eigenes Buch schreiben. Deshalb können an dieser Stelle nur die wichtigsten Punkte angerissen werden, um einen ersten Überblick zu bieten. Die Betrachtung der zugrunde liegenden Daten eines Unternehmens wird als Fundamentalanalyse bezeichnet. Daneben gibt es die Chartanalyse, auch Technische Analyse genannt. Diese beschäftigt sich mit den Kursverläufen von Aktien und ist eher für das Trading geeignet. Da sich in diesem Buch alles um die langfristige Kapitalanlage zur Altersvorsorge dreht, werde ich auf die Technische Analyse nicht weiter eingehen.

Bevor du dir einzelne Unternehmenskennzahlen genauer anschaust, ist es wichtig, ein Grundverständnis für das Geschäft eines Unternehmens zu entwickeln. Hierzu ein Beispiel: Im Jahr 1954 betrat der nur mäßig erfolgreiche Küchengerätevertreter Ray Kroc im kalifornischen San Bernardino ein Schnellrestaurant, das 1940 von den Brüdern Richard und Maurice McDonald eröffnet worden war. Fasziniert von dem effizienten Betrieb und der kinderleichten Menüauswahl des kleinen Restaurants erkannte Kroc schnell das Potenzial für eine landesweite Expansion. Die Brüder McDonald hatten ein erfolgreiches Modell entwickelt, bei dem sie mit hoher Geschwindigkeit Hamburger, Pommes frites und Milchshakes in gleichbleibender Qualität anbieten konnten.

Mit einer gewissen Penetranz überzeugte Kroc die Brüder, ihm die Lizenzrechte für die Expansion des Restaurants zu verkaufen. 1955 gründete er die McDonald’s Corporation und eröffnete im selben Jahr sein erstes McDonald’s-Restaurant in Des Plaines in Illinois. Krocs Ziel war es, das McDonald’s-Modell in ganz Amerika zu verbreiten und durch ein striktes Franchisesystem eine gleichbleibend hohe Qualität zu gewährleisten.

In den folgenden Jahren expandierte McDonald’s rasant. Krocs Ansatz war simpel: Er verkaufte Franchiselizenzen an Unternehmer, die bereit waren, McDonald’s-Restaurants nach einem strikten Standard zu betreiben. Die Franchisenehmer zahlten Lizenzgebühren und einen Prozentsatz ihres Umsatzes an McDonald’s. Doch Kroc erkannte bald, dass der wahre Wert des Unternehmens nicht nur im Verkauf von Hamburgern lag, sondern auch in der Kontrolle über die Standorte der Restaurants.

In den 1960er-Jahren beschloss er, das Geschäftsmodell von McDonald’s zu erweitern. Das Unternehmen begann Grundstücke zu kaufen, auf denen dann die Franchiserestaurants gebaut wurden. Anschließend vermietete McDonald’s die Immobilien an die Franchisenehmer, oft zu sehr vorteilhaften Konditionen für das Unternehmen. Dieses Modell stellte sicher, dass McDonald´s nicht nur durch den Verkauf von Gastronomieprodukten, sondern auch durch Miet- und Pachteinnahmen erhebliche Gewinne erzielte.

Das Dualmodell aus Franchisebetrieb und Immobilienbesitz machte McDonald’s zu einem der erfolgreichsten Unternehmen weltweit. Heute betreibt das Unternehmen über 41.000 Restaurants in mehr als 100 Ländern, von denen rund 93 Prozent von Franchisenehmern geführt werden.

Das Verständnis eines Geschäftsmodells ist entscheidend, um eine fundierte Anlageentscheidung zu treffen. Auf den ersten Blick könnte man annehmen, dass der Großteil der Einnahmen von McDonald’s aus dem Verkauf von Burgern und Pommes frites stammt. Doch ein genauerer Blick offenbart, dass das Unternehmen durch die Vermietung seiner Immobilien eine stabile und stetige Einnahmequelle geschaffen hat, die weniger anfällig für wirtschaftliche Schwankungen ist als der reine Verkauf von Fast Food. Tatsächlich könnte man argumentieren, dass McDonald’s genauso ein Immobilienunternehmen wie eine Fast-Food-Kette ist.

Eine rein oberflächliche Betrachtung könnte dich also dazu verleiten, die Ertragskraft und die Stabilität eines Unternehmens zu unterschätzen oder auf andere Weise falsch einzuschätzen. Indem du dir die Zeit nimmst, die grundlegenden Mechanismen zu verstehen, wie ein Unternehmen sein Geld verdient, kannst du fundiertere Entscheidungen treffen und die langfristige Perspektive besser beurteilen.

Der Erfolg von McDonald’s beruht nicht nur auf der Verkaufskraft seiner Produkte, sondern auch auf einer cleveren Strategie, die das Unternehmen zu einem der größten Immobilienbesitzer der Welt gemacht hat. Dieser Aspekt bietet eine zusätzliche Sicherheit für Investoren und hat maßgeblich zum nachhaltigen Wachstum und zur Stabilität des Unternehmens beigetragen.

Neben der Untersuchung des Geschäftsmodells ist die Bewertung von Aktien ein essenzieller Bestandteil der Fundamentalanalyse. Dabei gibt es verschiedene Kennzahlen und Methoden, die dir helfen können, den wahren Wert eines Unternehmens und seiner Aktien zu bestimmen. Viele Kennzahlen eines Unternehmens lassen sich aus dessen Geschäftsbericht und der Bilanz herauslesen. Schaut man sich diese zum ersten Mal an, kann einem schnell die Lust vergehen. Geschäftsberichte lesen sich meist nicht sehr spannend und Bilanzen sind für Unbedarfte anfangs nicht immer leicht zu verstehen. Hat man aber die Grundlagen einmal verinnerlicht, ist man schnell in der Lage, wesentliche Informationen herauszufiltern. Allerdings führt bei einem Investment in Einzelaktien nichts an einer Regel vorbei: viel lesen!

Die Bilanz

Die Bilanz ist das Herzstück eines jeden Geschäftsberichts und bietet einen Überblick über die finanzielle Lage eines Unternehmens. Sie gliedert sich in zwei Hauptbereiche: Aktiva und Passiva. Die Aktiva zeigen, welche Vermögenswerte das Unternehmen besitzt, während die Passiva zeigen, wie diese Vermögenswerte finanziert wurden.

Ein grundlegendes Prinzip der Bilanz ist, dass Aktiva und Passiva immer ausgeglichen sein müssen. Dies bedeutet, dass die Summe der Vermögenswerte (Aktiva) immer gleich der Summe der Verbindlichkeiten und des Eigenkapitals (Passiva) sein muss. Dieser Ausgleich stellt sicher, dass alle Mittel, die das Unternehmen besitzt, auch durch eine entsprechende Finanzierung gedeckt sind.

Die Aktiva-Seite der Bilanz unterteilt sich in das Umlaufvermögen und das Anlagevermögen. Das Umlaufvermögen umfasst alle kurzfristigen Vermögenswerte, die innerhalb eines Jahres in Liquidität umgewandelt werden können, wie Bargeld, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen oder Vorräte. Das Anlagevermögen besteht aus langfristigen materiellen Vermögenswerten wie Immobilien oder Maschinen sowie immateriellen Vermögenswerten wie beispielsweise Patenten. Die Zusammensetzung und die Qualität dieser Vermögenswerte vermitteln einen ersten Eindruck von der finanziellen Stabilität und Flexibilität eines Unternehmens.

Die Passiva-Seite der Bilanz zeigt, wie die Vermögenswerte finanziert wurden. Hier findest du das Eigenkapital und das Fremdkapital. Das Eigenkapital repräsentiert das Kapital, das von den Gesellschaftern bereitgestellt wurde und im Unternehmen verbleibt, nachdem alle Verbindlichkeiten abgezogen wurden. Ein hohes Eigenkapital deutet auf eine solide finanzielle Basis hin, die es dem Unternehmen ermöglicht, wirtschaftliche Schwankungen besser zu überstehen.

Das Fremdkapital umfasst alle Verbindlichkeiten, die das Unternehmen gegenüber externen Gläubigern hat. Dies können kurzfristige Verbindlichkeiten wie Lieferantenkredite oder langfristige Verbindlichkeiten wie Anleihen sein. Ein zu hoher Verschuldungsgrad kann ein Risiko darstellen, da das Unternehmen Zins- und Tilgungszahlungen leisten muss, die seine finanzielle Flexibilität einschränken können.

Hier ein einfaches Bilanzmuster zur Veranschaulichung:
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Aus diesem Beispiel geht hervor, dass die Bilanz ausgeglichen ist. Die Summe der Aktiva (450.000 Euro) entspricht genau der Summe der Passiva (450.000 Euro). Das Umlaufvermögen und das Anlagevermögen auf der Aktiva-Seite geben einen Überblick über die kurzfristigen und langfristigen Vermögenswerte des Unternehmens. Auf der Passiva-Seite zeigt das Eigenkapital, wie viel Kapital die Gesellschafter eingebracht haben und wie viel Gewinn im Unternehmen einbehalten wurde. Das Fremdkapital zeigt die Verbindlichkeiten des Unternehmens gegenüber externen Gläubigern.

Die Eigenkapitalquote

Eine der wichtigsten Kennzahlen, um die finanzielle Stabilität und Gesundheit eines Unternehmens zu beurteilen, ist die Eigenkapitalquote. Sie gibt prozentual an, wie viel von dem gesamten Kapital eines Unternehmens durch Eigenkapital gedeckt ist und wie viel durch Fremdkapital finanziert wurde. Einfach ausgedrückt zeigt die Eigenkapitalquote, wie viel Eigenkapital im Verhältnis zum Gesamtkapital des Unternehmens vorhanden ist. Sie ist ein Indikator dafür, wie widerstandsfähig ein Unternehmen gegenüber finanziellen Krisen ist.

Die Eigenkapitalquote wird wie folgt berechnet:

Eigenkapitalquote = (Eigenkapital / Gesamtkapital) x 100

Das Gesamtkapital eines Unternehmens setzt sich aus dem Eigenkapital und dem Fremdkapital zusammen. Das Eigenkapital umfasst alle Mittel, die von den Eigentümern des Unternehmens eingebracht wurden, sowie einbehaltene Gewinne. Das Fremdkapital umfasst alle Verbindlichkeiten gegenüber externen Gläubigern, wie Banken, Lieferanten und Anleihegläubigern.

Eine hohe Eigenkapitalquote wird allgemein als positiv angesehen, da sie darauf hinweist, dass ein Unternehmen weniger abhängig von externen Geldgebern ist und somit ein geringeres finanzielles Risiko trägt. Unternehmen mit einer hohen Eigenkapitalquote haben in der Regel eine stärkere finanzielle Basis, um wirtschaftliche Abschwünge zu überstehen, da sie weniger Zins- und Tilgungsverpflichtungen haben.

Eine niedrige Eigenkapitalquote hingegen weist auf eine höhere Verschuldung hin, was das finanzielle Risiko erhöht. Unternehmen mit niedriger Eigenkapitalquote sind stärker von externen Finanzierungen abhängig und somit anfälliger für Zinsänderungen und wirtschaftliche Schwankungen. Hohe Zins- und Tilgungsverpflichtungen können in wirtschaftlich schwierigen Zeiten die Liquidität eines Unternehmens stark belasten und im schlimmsten Fall zur Zahlungsunfähigkeit führen.

Ein einfaches Beispiel zur Verdeutlichung: Angenommen, die Beamteninvestor AG weist ein Eigenkapital von 200.000 Euro und ein Fremdkapital von 300.000 Euro aus. Das Gesamtkapital beträgt somit 500.000 Euro.

Die Eigenkapitalquote wird dann wie folgt berechnet:

Eigenkapitalquote = (200.000 Euro /500.000 Euro) x 100 = 40 %

Die Beamteninvestor AG verfügt über eine Eigenkapitalquote von 40 Prozent. Dies bedeutet, dass 40 Prozent des gesamten Vermögens des Unternehmens durch Eigenkapital gedeckt sind, während 60 Prozent durch Fremdkapital finanziert werden.

Eine gute Eigenkapitalquote hängt auch von der Branche ab, in der das Unternehmen tätig ist. In kapitalintensiven Branchen wie der Industrie oder dem Bauwesen sind höhere Eigenkapitalquoten erforderlich, um eine stabile finanzielle Basis zu gewährleisten. In weniger kapitalintensiven Branchen, wie beispielsweise der Dienstleistungsbranche, können niedrigere Eigenkapitalquoten akzeptabel sein, da diese Unternehmen in der Regel weniger Kapital benötigen und flexibler sind.

Die Eigenkapitalquote ist jedoch nur eine von vielen Kennzahlen, die bei der Bewertung der finanziellen Gesundheit eines Unternehmens berücksichtigt werden sollten. Es ist wichtig, diese Kennzahl im Zusammenhang mit anderen Finanzkennzahlen wie der Liquidität, der Rentabilität und dem Verschuldungsgrad zu betrachten, um ein vollständiges Bild von der finanziellen Lage eines Unternehmens zu erhalten.

Die Eigenkapitalrendite

Die Eigenkapitalrendite, auch Return on Equity (ROE) genannt, ist eine wichtige Kennzahl, um die Rentabilität eines Unternehmens zu bewerten. Sie zeigt, wie effizient ein Unternehmen das Kapital seiner Gesellschafter verwendet, um Gewinne zu erzielen. Die Eigenkapitalrendite gibt an, wie viel Gewinn ein Unternehmen im Verhältnis zum eingesetzten Eigenkapital erwirtschaftet. Diese Kennzahl ist besonders für Anleger von Interesse, da sie eine direkte Aussage darüber trifft, wie gut das investierte Kapital verzinst wird.

Die Berechnung der Eigenkapitalrendite erfolgt nach folgender Formel:

Eigenkapitalrendite (ROE) = (Jahresüberschuss / Eigenkapital) x 100

Ein höherer ROE bedeutet, dass das Unternehmen eine höhere Rendite auf das eingesetzte Eigenkapital erzielt, was auf eine effiziente Nutzung des Kapitals hinweist.

Schauen wir uns auch hier die Berechnung anhand eines Beispiels an: Angenommen, die Beamteninvestor AG hat im vergangenen Geschäftsjahr einen Jahresüberschuss von 50.000 Euro erzielt. Das Eigenkapital des Unternehmens beträgt 200.000 Euro. Die Eigenkapitalrendite wird dann wie folgt berechnet:

Eigenkapitalrendite (ROE) = (50.000 Euro / 200.000 Euro) x 100 = 25 %

In diesem Beispiel beträgt die Eigenkapitalrendite der Beamteninvestor AG 25 Prozent. Das bedeutet, dass das Unternehmen für jeden investierten Euro des Eigenkapitals 25 Cent Gewinn erwirtschaftet hat. Eine hohe Eigenkapitalrendite zeigt, dass ein Unternehmen in der Lage ist, seine Eigenmittel effektiv und gewinnbringend einzusetzen.

Die Eigenkapitalrendite ist eine nützliche Kennzahl, um die Rentabilität von Unternehmen innerhalb derselben Branche zu vergleichen. Allerdings sollte auch sie nicht isoliert betrachtet werden. Es ist wichtig, andere Kennzahlen wie den Verschuldungsgrad und die Gesamtkapitalrendite in die Analyse einzubeziehen, um ein umfassendes Bild von der finanziellen Leistungsfähigkeit eines Unternehmens zu erhalten.

Eine hohe ROE kann auch durch eine hohe Verschuldung erreicht werden: Unternehmen, die einen hohen Fremdkapitalanteil aufweisen, können eine hohe Eigenkapitalrendite erzielen, da der Jahresüberschuss in Relation zu einem geringeren Eigenkapital steht. Allerdings geht dies mit einem höheren finanziellen Risiko einher, da Zins- und Tilgungsverpflichtungen bedient werden müssen. Daher ist es wichtig, auch den Verschuldungsgrad zu berücksichtigen, um die Nachhaltigkeit einer hohen Eigenkapitalrendite zu beurteilen.

Ein weiterer Aspekt sind die branchenspezifischen Gegebenheiten. In Branchen mit hohen Kapitalanforderungen, wie zum Beispiel der Automobil- oder Bauindustrie, ist eine niedrigere Eigenkapitalrendite üblicher als in Branchen mit geringeren Kapitalanforderungen, wie der Software- oder Dienstleistungsbranche. Daher sollte die Eigenkapitalrendite immer im Kontext der jeweiligen Branche betrachtet werden.

Es bleibt festzuhalten, dass die Eigenkapitalrendite eine wichtige Kennzahl ist, um die Rentabilität und Effizienz eines Unternehmens zu bewerten. Sie zeigt, wie gut das Kapital der Gesellschafter genutzt wird, um Gewinne zu erzielen. Eine hohe Eigenkapitalrendite kann ein positives Zeichen für Anleger sein, da sie auf eine effektive und profitable Nutzung des Eigenkapitals hinweist.

Das EBIT und das EBITDA

Das EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) und das EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) sind zwei Kennzahlen, die zur Bewertung der operativen Leistung eines Unternehmens herangezogen werden. Sie helfen dabei, die Rentabilität eines Unternehmens unabhängig von seiner Finanzierungsstruktur, Steuerpolitik und Abschreibungsmethodik zu analysieren.

Das EBIT ist der Gewinn vor Zinsen und Steuern und gibt an, wie profitabel ein Unternehmen aus seiner Kerntätigkeit heraus ist, ohne die Einflüsse von Finanzierungskosten und Steuerbelastungen. Die Berechnung erfolgt nach folgender Formel:

EBIT = Umsatzerlöse - Betriebskosten

oder

EBIT = Jahresüberschuss + Zinsaufwand + Steueraufwand

Angenommen, die Beamteninvestor AG hat im vergangenen Geschäftsjahr Umsatzerlöse von 500.000 Euro erzielt. Die Betriebskosten, die alle Kosten außer Zinsen und Steuern umfassen, betragen 350.000 Euro. Der Zinsaufwand beläuft sich auf 20.000 Euro und die Steuerbelastung beträgt 30.000 Euro (woraus sich ein Jahresüberschuss von 100.000 Euro ergibt). Die Berechnung des EBIT wäre dann:

EBIT = 500.000 Euro - 350.000 Euro = 150.000 Euro

oder

EBIT = 100.000 Euro + 20.000 Euro + 30.000 Euro = 150.000 Euro

Das EBIT beträgt in diesem Beispiel 150.000 Euro. Diese Kennzahl zeigt, dass das Unternehmen vor Zinsen und Steuern einen operativen Gewinn von 150.000 Euro erzielt hat.

Das EBITDA erweitert das EBIT um die Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermögenswerte. Es ist besonders nützlich, um die operative Leistungsfähigkeit von Unternehmen zu vergleichen, die unterschiedliche Abschreibungsmethoden verwenden. Die Berechnung erfolgt nach folgender Formel:

EBITDA = EBIT + Abschreibungen auf Sachanlagen + Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte

Setzen wir das EBIT der Beamteninvestor AG aus dem vorherigen Beispiel voraus. Die Abschreibungen auf Sachanlagen betragen 40.000 Euro und die Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte 10.000 Euro. Die Berechnung des EBITDA wäre dann:

EBITDA = 150.000 Euro + 40.000 Euro + 10.000 Euro = 200.000 Euro

Das EBITDA beträgt in diesem Beispiel 200.000 Euro. Diese Kennzahl zeigt, dass das Unternehmen vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen einen operativen Gewinn von 200.000 Euro erzielt hat.

Das EBIT und das EBITDA sind also nützliche Kennzahlen, um die operative Leistungsfähigkeit eines Unternehmens zu bewerten. Das EBIT wird herangezogen, um die Rentabilität der Kerntätigkeit zu messen, da es die Effekte der Finanzierungsstruktur und der Steuerpolitik eliminiert. Das EBITDA geht noch einen Schritt weiter und eliminiert die Auswirkungen von Abschreibungen, was besonders hilfreich ist, wenn man die operative Leistung von Unternehmen in kapitalintensiven Branchen vergleichen möchte.

Beide Kennzahlen ermöglichen es, Unternehmen unabhängig von ihrer Kapitalstruktur und den bilanzpolitischen Abschreibungsentscheidungen zu vergleichen. Dies ist besonders hilfreich, wenn du verschiedene Investitionsmöglichkeiten abwägst und die wirtschaftliche Leistungsfähigkeit der Unternehmen gegenüberstellen möchtest.

Wie viel bleibt beim Unternehmen hängen?

Für ein Unternehmen ist wichtig, was am Ende an Gewinn übrig bleibt. Muss es einen Euro ausgeben, um einen Euro zu verdienen, macht der Geschäftsbetrieb wenig Sinn. Um zu ermitteln, wie viel Prozent des Umsatzes tatsächlich als Gewinn übrig bleiben, werden die Margen eines Unternehmens herangezogen. Es gibt verschiedene Arten von Margen, darunter die Bruttomarge, die operative Marge und die Nettomarge. Jede dieser Kennzahlen bietet eine andere Perspektive auf die finanzielle Gesundheit eines Unternehmens.

Die Bruttomarge gibt an, wie viel Prozent des Umsatzes nach Abzug der direkten Kosten, die mit der Herstellung und dem Verkauf der Produkte verbunden sind, übrig bleiben. Diese direkten Kosten werden auch als Kosten der verkauften Waren (Cost of Goods Sold; COGS) bezeichnet. Die Bruttomarge zeigt die Effizienz eines Unternehmens bei der Produktion und dem Verkauf seiner Produkte. Ihre Berechnung findet wie folgt statt:

Bruttomarge = (Umsatzerlöse - COGS / Umsatzerlöse) x 100

Angenommen, die Beamteninvestor AG hat im vergangenen Geschäftsjahr Umsatzerlöse von 500.000 Euro erzielt. Die Kosten der verkauften Waren (COGS) betragen 300.000 Euro. Die Berechnung der Bruttomarge wäre dann:

Bruttomarge = (500.000 Euro - 300.000 Euro / 500.000 Euro) x 100 = 40 %

In diesem Beispiel beträgt die Bruttomarge der Beamteninvestor AG 40 Prozent. Das bedeutet, dass nach Abzug der direkten Produktionskosten 40 Prozent des Umsatzes als Bruttogewinn übrig bleiben.

Die operative Marge, auch als EBIT-Marge bezeichnet, gibt an, wie viel Prozent des Umsatzes nach Abzug aller Betriebskosten, aber vor Abzug von Zinsen und Steuern übrig bleiben. Diese Marge gibt Aufschluss über die Effizienz eines Unternehmens bei der Verwaltung seiner Betriebskosten. Die Berechnung der operativen Marge erfolgt nach folgender Formel:

Operative Marge = (EBIT / Umsatzerlöse) x 100

Setzen wir das EBIT der Beamteninvestor AG aus dem vorherigen Beispiel voraus. Das EBIT beträgt 150.000 Euro bei Umsatzerlösen von 500.000 Euro. Die operative Marge errechnet sich dann wie folgt:

Operative Marge = (150.000 Euro / 500.000 Euro) x 100 = 30 %

In diesem Beispiel beträgt die operative Marge der Beamteninvestor AG 30 Prozent. Nach Abzug aller Betriebskosten bleiben also 30 Prozent des Umsatzes als operativer Gewinn übrig.

Die Nettomarge zeigt, wie viel Prozent des Umsatzes nach Abzug aller Kosten, einschließlich Zinsen und Steuern, als Reingewinn übrig bleiben. Diese Marge weist die gesamte Rentabilität eines Unternehmens aus. Die Formel lautet:

Nettomarge = (Jahresüberschuss / Umsatzerlöse) x 100

Angenommen, die Beamteninvestor AG hat einen Jahresüberschuss von 100.000 Euro bei Umsatzerlösen von 500.000 Euro erzielt. Die Berechnung der Nettomarge wäre dann:

Nettomarge = (100.000 Euro / 500.000 Euro) x 100 = 20 %

In diesem Beispiel beträgt die Nettomarge der Beamteninvestor AG 20 Prozent. Das bedeutet, es bleiben nach Abzug aller Kosten 20 Prozent des Umsatzes als Reingewinn übrig.

Die Margen eines Unternehmens sind wichtige Indikatoren für seine finanzielle Gesundheit und Rentabilität. Eine hohe Bruttomarge zeigt, dass das Unternehmen effizient bei der Produktion und dem Verkauf seiner Produkte ist. Eine hohe operative Marge weist darauf hin, dass das Unternehmen seine Betriebskosten gut im Griff hat. Eine hohe Nettomarge bedeutet schließlich, dass das Unternehmen nach Abzug aller Kosten rentabel arbeitet.

Die Margen sind auch nützlich, um die Leistung eines Unternehmens im Zeitverlauf oder im Vergleich zu Wettbewerbern zu beurteilen. Unternehmen mit höheren Margen haben in der Regel mehr Spielraum, um in Wachstum zu investieren, Dividenden auszuschütten oder Rücklagen für schwierige Zeiten zu bilden.

Was ist mit den Schulden?

Schulden spielen eine wesentliche Rolle bei der Bewertung der finanziellen Stabilität eines Unternehmens. Sie können sowohl eine Chance als auch ein Risiko darstellen. Schulden ermöglichen es einem Unternehmen, in Wachstumschancen zu investieren, die es sich sonst möglicherweise nicht leisten könnte. Allerdings erhöhen sie auch das finanzielle Risiko, insbesondere wenn die Schuldenlast im Verhältnis zu den Einnahmen zu hoch ist. Eine wichtige Kennzahl zur Bewertung der Verschuldung ist das Net-Debt-to-EBITDA-Verhältnis (Nettoverschuldungsgrad).

Das Verhältnis gibt an, wie viele Jahre ein Unternehmen benötigen würde, um seine Nettoschulden aus dem operativen Gewinn (EBITDA) zu tilgen, wenn dieser Gewinn konstant bliebe. Diese Kennzahl ist wichtig, um zu beurteilen, ob ein Unternehmen genug erwirtschaftet, um seine Schulden zu bedienen. Nettoschulden werden berechnet als die gesamten Schulden abzüglich der liquiden Mittel. Die Formel für das Net-Debt-to-EBITDA-Verhältnis stellt sich dann wie folgt dar:

Net Debt to EBITDA = Nettoschulden / EBITDA

Angenommen, die Beamteninvestor AG hat Gesamtschulden in Höhe von 500.000 Euro und liquide Mittel (Bargeld und kurzfristige Anlagen) in Höhe von 100.000 Euro. Das EBITDA beträgt 150.000 Euro. Die Berechnung der Nettoschulden und des Net-Debt-to-EBITDA-Verhältnisses wäre dann:

Nettoschulden = 500.000 Euro -100.000 Euro = 400.000 Euro

Net Debt to EBITDA = 400.000 Euro / 150.000 Euro = 2,67

In diesem Beispiel beträgt das Net-Debt-to-EBITDA-Verhältnis der Beamteninvestor AG 2,67. Das bedeutet, dass das Unternehmen etwas weniger als drei Jahre benötigen würde, um seine Nettoschulden aus dem operativen Gewinn zu tilgen, wenn dieser Gewinn konstant bliebe.

Eine niedrige Kennzahl zeigt an, dass das Unternehmen im Verhältnis zu seinem operativen Gewinn relativ wenige Schulden hat und somit auch weniger anfällig für finanzielle Schwierigkeiten ist. Eine hohe Kennzahl hingegen weist auf eine höhere Verschuldung hin und kann ein Zeichen dafür sein, dass das Unternehmen Schwierigkeiten haben könnte, seine Schulden zu bedienen.

In der Regel gilt ein Net-Debt-to-EBITDA-Verhältnis von unter 3 als gesund und akzeptabel. Werte über 3 können auf ein erhöhtes finanzielles Risiko hinweisen, während Werte über 5 als kritisch angesehen werden und auf mögliche Schwierigkeiten bei der Schuldentilgung hindeuten könnten.

Die Bewertung der Schulden eines Unternehmens ist wichtig, um seine finanzielle Stabilität und sein Risiko einschätzen zu können. Eine zu hohe Verschuldung kann das Unternehmen in wirtschaftlich schwierigen Zeiten in Bedrängnis bringen und die finanziellen Belastungen erhöhen. Ein gesundes Verhältnis von Nettoschulden zu EBITDA ist ein Indikator für eine stabile finanzielle Basis.

Investoren sollten darauf achten, dass ein Unternehmen seine Schulden gut managen kann. Ein Unternehmen mit einem niedrigen Net-Debt-to-EBITDA-Verhältnis hat in der Regel mehr finanzielle Flexibilität und ist weniger anfällig für Zinsänderungen oder wirtschaftliche Abschwünge.

Günstig oder teuer?

Neben dem Geschäftsmodell und den Geschäftszahlen eines Unternehmens steht am Ende einer Investmententscheidung immer die Frage, ob eine Aktie zum möglichen Kaufzeitpunkt gerade günstig oder teuer bewertet ist. Kaufen kann man eine Aktie selbstverständlich immer, ein Blick auf die Bewertung zum Kaufzeitpunkt ist jedoch unerlässlich. So kann es nämlich passieren, dass ein Unternehmen über glänzende Aussichten verfügt, die Gewinne sprudeln und immer mehr Marktanteile wegen überlegener Produkte hinzugewonnen werden. Allerdings erkennen das auch andere Marktteilnehmer und haben die Aktie möglicherweise schon in so großer Zahl gekauft, dass der Aktienkurs weit davongelaufen ist – Angebot und Nachfrage eben.

Wie bei den Geschäftszahlen gibt es auch bei der Bewertung von Aktien zahlreiche Kennzahlen. Einige der bekanntesten schauen wir uns nun genauer an.

Das Kurs-Gewinn-Verhältnis

Das Kurs-Gewinn-Verhältnis, abgekürzt KGV, ist eine der am häufigsten verwendeten Kennzahlen zur Bewertung einer Aktie. Es gibt an, wie oft der Jahresgewinn je Aktie im aktuellen Aktienkurs enthalten ist. Die Berechnung ist relativ einfach:

KGV = Aktienkurs / Gewinn je Aktie

Bleiben wir bei unserem Beispiel der Beamteninvestor AG und nehmen wir an, der aktuelle Aktienkurs liegt bei 50 Euro. Das Unternehmen erwirtschaftet einen Gewinn von fünf Euro je Aktie:

KGV = 50 Euro / 5 Euro = 10

In diesem Beispiel beträgt das KGV der Beamteninvestor AG also 10. Ein KGV von 10 bedeutet, dass der aktuelle Aktienkurs dem 10-Fachen des jährlichen Gewinns je Aktie entspricht. Ein niedriges KGV kann darauf hindeuten, dass die Aktie unterbewertet ist, während ein hohes KGV darauf hindeuten kann, dass die Aktie überbewertet ist.

Dabei ist es wichtig zu verstehen, dass das KGV in einem Vakuum nicht viel aussagt. Ein KGV von 10 mag in einer stabilen, etablierten Branche wie der Konsumgüterindustrie als hoch gelten, während es in einer stark wachsenden Technologiebranche als niedrig eingestuft werden könnte. Die Wachstumschancen und Risikoprofile sind jedoch völlig unterschiedlich. Anleger sind in der Regel bereit, Unternehmen mit guten Aussichten in Wachstumsmärkten ein höheres KGV zuzubilligen.

In Boomphasen des Marktes sind die KGVs außerdem tendenziell höher, da die Erwartungen an zukünftige Gewinne steigen. In Rezessionsphasen hingegen sinken sie oft, da die Gewinnerwartungen gedämpft sind. Das bedeutet, dass du das KGV einer Aktie nicht nur isoliert betrachten darfst, sondern immer nur im Verhältnis zur Branche, zum Marktumfeld und zur historischen Bewertung des Unternehmens.

Ein gutes Beispiel hierfür ist die Technologieblase Ende der 1990er-Jahre. Unternehmen wie Cisco Systems hatten sehr hohe KGVs, weil die Anleger enorme Wachstumsraten erwarteten. Im Frühjahr 2000 lag das KGV des Unternehmens bei 180, seine Marktkapitalisierung stieg auf 570 Milliarden Dollar. Damit war Cisco kurzzeitig das wertvollste Unternehmen der Welt. Die Freude hielt allerdings nicht lange an. Als die Blase platzte, fielen die KGVs drastisch und viele der damals überbewerteten Aktien verloren stark an Wert. Cisco büßte innerhalb eines Jahres knapp 80 Prozent an Börsenwert ein. Im Frühjahr 2000 lag der Aktienkurs bei knapp 80 Dollar, dieser Wert wurde seither nie wieder erreicht. In den vergangenen fünf Jahren wurde Cisco mit einem durchschnittlichen KGV von 14 bewertet. Beim Umsatz sieht es dagegen anders aus: Während das Tech-Unternehmen im Jahr 2000 einen Umsatz von knapp 19 Milliarden Dollar erwirtschaftete, waren es 2023 fast 57 Milliarden Dollar. Das Beispiel zeigt, wie wichtig es ist, die Bewertung einer Aktie immer im Blick zu behalten.

Das Kurs-Cashflow-Verhältnis

Der Cashflow eines Unternehmens stellt seinen Geld- beziehungsweise Kapitalfluss dar. Stark vereinfacht werden dabei alle Einzahlungen eines bestimmten Zeitraums den Auszahlungen gegenübergestellt. Die sich daraus ergebende Differenz wird als Cashflow bezeichnet.

Der Cashflow zeigt den tatsächlichen Geldfluss in einem Unternehmen und unterscheidet sich vom Gewinn, da er nicht durch buchhalterische Abschreibungen, Rückstellungen oder andere nicht zahlungswirksame Posten beeinflusst wird. Es gibt verschiedene Arten des Cashflows, die wichtigsten sind der operative und der freie Cashflow. Der operative Cashflow konzentriert sich auf die Kernaktivitäten des Unternehmens und zeigt, wie viel Bargeld aus dem operativen Geschäft generiert wird. Der freie Cashflow dagegen umfasst auch Investitionen eines Unternehmens. Er zeigt an, wie viele Mittel eines Unternehmens für die Schuldentilgung oder die Zahlung von Dividenden zur Verfügung stehen. Das Kurs-Cashflow-Verhältnis (KCV) wird dann wie folgt berechnet:

KCV = Aktienkurs / Operativer Cashflow je Aktie

Angenommen, der aktuelle Aktienkurs der Beamteninvestor AG liegt bei 50 Euro und der operative Cashflow je Aktie beträgt acht Euro:

KCV = 50 Euro / 8 Euro = 6,25

In diesem Beispiel beträgt das KCV des Unternehmens 6,25. Das bedeutet, dass der aktuelle Aktienkurs dem 6,25-Fachen des operativen Cashflows je Aktie entspricht. Ein niedriges KCV kann darauf hindeuten, dass die Aktie unterbewertet ist, während ein hohes KCV ein Anzeichen für eine Überbewertung sein kann.

Das KCV ist manchmal dem KGV vorzuziehen, insbesondere in Situationen, in denen der Gewinn eines Unternehmens negativ ist oder stark schwankt. Da der Cashflow weniger anfällig für bilanzielle Verzerrungen ist, kann das KCV ein deutlicheres Bild der finanziellen Lage eines Unternehmens vermitteln. Zum Beispiel können hohe Abschreibungen den Gewinn eines Unternehmens erheblich reduzieren oder es sogar in die Verlustzone drücken, obwohl das Unternehmen einen starken operativen Cashflow aufweist.

Ein Beispiel hierfür sind junge, schnell wachsende Technologieunternehmen, die hohe Investitionen in Forschung und Entwicklung tätigen. Diese Investitionen werden oft als Ausgaben verbucht und können den Gewinn erheblich schmälern oder sogar zu Verlusten führen, obwohl der operative Cashflow positiv ist. Amazon hat lange Zeit keine Gewinne ausgewiesen, sondern stark in Wachstum investiert. Der operative Cashflow war jedoch oft positiv und wies die wahre finanzielle Leistungsfähigkeit des Unternehmens aus. Das KCV bot hier eine realistischere Einschätzung als das KGV.

Ein weiteres Beispiel: Die Beamteninvestor AG erfasst hohe Abschreibungen auf ihre Maschinen und Anlagen, die den Gewinn erheblich mindern. Diese Abschreibungen sind jedoch nicht zahlungswirksam und beeinflussen daher den operativen Cashflow nicht. Der operative Cashflow bleibt stark, was durch das KCV besser widergespiegelt wird als durch das KGV.

In der Praxis ist es sinnvoll, sowohl das KGV als auch das KCV zu betrachten und sie im Kontext der jeweiligen Branche und Unternehmenssituation zu interpretieren. Bei kapitalintensiven Unternehmen wie Energieversorgern oder Telekommunikationsanbietern, die hohe Abschreibungen aufweisen, bietet sich die Bewertung anhand des KCV besonders an.

Das Kurs-Buchwert-Verhältnis

Das Kurs-Buchwert-Verhältnis (KBV) ist eine weitere wichtige Kennzahl zur Bewertung von Aktien. Es setzt den aktuellen Aktienkurs eines Unternehmens in Relation zum Buchwert je Aktie. Der Buchwert wird aus der Bilanz abgeleitet und entspricht dem Eigenkapital, das den Aktionären gehört. Es handelt sich um den Wert, der übrig bleibt, wenn alle Verbindlichkeiten eines Unternehmens von seinen Vermögenswerten abgezogen werden. Das KBV zeigt also, wie viel Anleger bereit sind, für jeden Euro Eigenkapital zu zahlen.

Der Buchwert wird oft als eine Art Sicherheitsnetz betrachtet, da er den theoretischen Liquidationswert des Unternehmens darstellt, also den Wert, der bei einer Auflösung des Unternehmens an die Aktionäre ausgeschüttet werden könnte. Das KBV kann man wie folgt berechnen:

KBV = Aktienkurs / Buchwert je Aktie

Bleiben wir bei unserem Beispiel der Beamteninvestor AG. Angenommen, der aktuelle Aktienkurs liegt bei 50 Euro und der Buchwert je Aktie beträgt 25 Euro:

KBV = 50 Euro / 25 Euro = 2

In diesem Beispiel liegt das KBV der Beamteninvestor AG bei 2. Das bedeutet, dass Anleger bereit sind, für eine Aktie des Unternehmens das Doppelte des Buchwerts zu zahlen. Ein niedriges KBV kann darauf hindeuten, dass die Aktie unterbewertet ist, während ein hohes KBV darauf hindeuten kann, dass die Aktie überbewertet ist.

Das KBV wird oft verwendet, um Unternehmen in kapitalintensiven Branchen zu bewerten, beispielsweise im Finanzsektor oder in der Industrie. In diesen Sektoren spielt der Buchwert eine große Rolle, da Unternehmen oft über bedeutende materielle Vermögenswerte verfügen. Ein niedrigeres KBV kann ein Indiz dafür sein, dass ein Unternehmen solide materielle Vermögenswerte besitzt und möglicherweise unterbewertet ist, insbesondere wenn das Unternehmen in einer schwierigen wirtschaftlichen Phase steckt.

Ein Beispiel hierfür ist die Finanzkrise von 2008. Viele Bank-Aktien wurden zu dieser Zeit zu einem sehr niedrigen KBV gehandelt, da die Unsicherheit im Finanzsektor hoch war. Einige Investoren sahen darin jedoch eine Chance, da die Banken trotz der Krise über erhebliche materielle Vermögenswerte verfügten. Diejenigen, die in Banken mit einem niedrigen KBV investierten, konnten in den folgenden Jahren, als sich der Finanzsektor erholte, erhebliche Gewinne erzielen.

Ein weiteres Beispiel ist der Automobilsektor. Nehmen wir an, die Beamteninvestor AG ist ein Automobilhersteller mit zahlreichen materiellen Vermögenswerten wie Fabriken, Maschinen und Fahrzeugen. Nehmen wir weiter an, der Buchwert des Unternehmens beträgt 25 Euro je Aktie, während der Aktienkurs bei 50 Euro liegt, was zu einem KBV von 2 führt. In wirtschaftlich schwierigen Zeiten könnte der Aktienkurs auf 30 Euro fallen, was das KBV auf 1,2 senken würde. Dies könnte darauf hindeuten, dass das Unternehmen unterbewertet ist, besonders wenn die materiellen Vermögenswerte intakt bleiben und das Unternehmen weiterhin Gewinne erzielt.

Das KBV bietet eine zusätzliche Perspektive zur Bewertung einer Aktie, insbesondere in Bezug auf den Substanzwert eines Unternehmens. Es kann dir helfen, Unternehmen zu identifizieren, die über bedeutende materielle Vermögenswerte verfügen und möglicherweise unterbewertet sind.

Die Dividendenrendite

Neben den bereits genannten Kennzahlen ist für viele Investoren die Dividendenrendite ein wichtiger Wert. Sie zeigt, wie viel Dividende ein Unternehmen im Verhältnis zu seinem Aktienkurs zahlt. Mit anderen Worten: Sie misst den jährlichen Ertrag, den ein Anleger durch Dividenden erhält, gemessen am aktuellen Aktienkurs. Die Dividendenrendite ist eine wichtige Kennzahl für Anleger, die sich auf Einkommensströme konzentrieren und von regelmäßigen Ausschüttungen profitieren möchten. Die Berechnung der Dividendenrendite ist recht einfach:

Dividendenrendite = Jährliche Dividende je Aktie / Aktienkurs

Bleiben wir bei unserem Beispiel der Beamteninvestor AG. Angenommen, das Unternehmen zahlt eine jährliche Dividende von 2,50 Euro je Aktie und der aktuelle Aktienkurs liegt bei 50 Euro:

Dividendenrendite = 2,50 Euro / 50 Euro = 0,05 bzw. 5 %

In diesem Beispiel beträgt die Dividendenrendite der Beamteninvestor AG fünf Prozent. Das bedeutet, dass du als Anleger für jeden investierten Betrag von 50 Euro je Aktie jährlich 2,50 Euro an Dividenden erhältst, was einem Ertrag von fünf Prozent auf das eingesetzte Kapital entspricht. Eine hohe Dividendenrendite kann darauf hindeuten, dass ein Unternehmen einen erheblichen Teil seiner Gewinne an die Aktionäre ausschüttet, was besonders attraktiv für Anleger ist, die auf regelmäßige Einkommensströme angewiesen sind.

Es ist jedoch wichtig, die Dividendenrendite nicht isoliert zu betrachten. Eine sehr hohe Dividendenrendite kann auch ein Warnsignal sein. Sie könnte darauf hinweisen, dass der Aktienkurs des Unternehmens stark gefallen ist, was möglicherweise ein Anzeichen von finanziellen Schwierigkeiten ist. In solchen Fällen kann es sein, dass die Dividende nicht nachhaltig ist und in Zukunft gekürzt oder sogar ganz gestrichen wird.

Ein bekanntes Beispiel hierfür ist General Electric (GE) im Jahr 2018. Die Aktie von GE war stark gefallen, was die Dividendenrendite auf über sieben Prozent ansteigen ließ. Viele Anleger sahen hier eine attraktive Einkommensquelle, da das Unternehmen auf eine lange Historie von Dividendensteigerungen zurückblicken konnte. Allerdings kämpfte GE zu dieser Zeit mit erheblichen finanziellen Problemen und musste schließlich die Dividende drastisch kürzen, was zu weiteren Kursverlusten führte. Eine hohe Dividendenrendite allein ist kein Garant für eine sichere Anlage. Auch der amerikanische Telekommunikations-Riese AT&T fällt in diese Kategorie. Über viele Jahre hinweg zahlte das Unternehmen eine stabile und attraktive Dividende, was zahlreiche einkommensorientierte Anleger anzog. Unglückliche Unternehmenszukäufe und stark steigende Schulden sorgten dafür, dass AT&T seine Dividende kürzte, um die Bilanz zu stärken und die hohe Schuldenlast abzubauen. Du solltest also nicht nur auf die aktuelle Dividendenrendite, sondern auch auf die finanzielle Gesundheit und die Zukunftsaussichten des Unternehmens achten.

Auf der anderen Seite gibt es Unternehmen wie Johnson & Johnson, die seit Jahrzehnten stetig steigende Dividenden zahlen. Diese Unternehmen haben oft stabile Geschäftsmodelle und starke Cashflows, die es ihnen ermöglichen, auch in wirtschaftlich schwierigen Zeiten Dividenden zu zahlen. Eine langfristig stabile Dividendenpolitik kann ein Zeichen für ein gut geführtes Unternehmen mit solider Finanzlage sein. Insofern ist die Kennzahl auch für Anleger interessant, die nicht in erster Linie auf Unternehmensausschüttungen achten.

Die Geschichte von Apple und Microsoft: Eine Lektion in Demut

Allein die Tatsache, dass ein Unternehmen aktuell gut dasteht, ist keine Garantie dafür, dass eine Beteiligung als Aktionär langfristig eine lukrative Angelegenheit ist. Ein Einzelaktienportfolio bedarf der regelmäßigen Kontrolle und Überwachung. Zwei der größten Unternehmen weltweit sind heute Microsoft und Apple. Zu erwarten war dies vor einigen Jahrzehnten nicht unbedingt. Die Wege der beiden Technologiekonzerne kreuzten sich in den vergangenen 50 Jahren immer wieder und nicht immer befanden sich beide dabei auf Augenhöhe.

Apple wurde von Steve Jobs, Steve Wozniak und Ronald Wayne im Jahr 1976 gegründet. Der Apple I, ein früher Personal Computer, war ein technologischer Durchbruch und legte den Grundstein für den Apple II, der zu einem der ersten kommerziell erfolgreichen PCs wurde.

Microsoft wurde ein Jahr früher von Bill Gates und Paul Allen ins Leben gerufen und konzentrierte sich zunächst auf Softwareentwicklung. Der große Durchbruch gelang mit dem Betriebssystem MS-DOS, das bei IBMs ersten Personal Computern zum Einsatz kam.

In den 1980er-Jahren etablierte sich Apple mit dem Macintosh als Innovator im Bereich der Benutzeroberflächen. Der Macintosh bot eine grafische Benutzeroberfläche und eine Maus, was ihn zu diesem Zeitpunkt deutlich von anderen PCs abhob. Während Apple mit Hardwareinnovationen glänzte, dominierte Microsoft den Softwaremarkt. 1985 wurde Windows 1.0 veröffentlicht, das auf der grafischen Benutzeroberfläche aufbaute und im Laufe der Jahre zu einem dominierenden Betriebssystem wurde.

Der Erfolg des Macintosh bei Apple hielt jedoch nicht an. 1985 verließ Steve Jobs nach internen Machtkämpfen das Unternehmen. Während seiner Abwesenheit erlebte Apple eine Phase des Niedergangs mit sinkendem Marktanteil und finanziellen Schwierigkeiten. 1996 stand das Unternehmen kurz vor der Pleite. Dagegen konnte Microsoft in den 1990er-Jahren seine Position im Markt mit Windows 95 festigen, das zu einem enormen kommerziellen Erfolg wurde. Das Unternehmen profitierte von der weiten Verbreitung seines Betriebssystems und seiner Office-Produkte.

Jobs kehrte 1997 zu Apple zurück und leitete eine beispiellose Wende ein. Er rationalisierte die Produktlinien und führte weitere Innovationen ein, darunter im Jahr 1998 den iMac, der für sein markantes Design bekannt wurde. Während Apple sich neu erfand, blieb Microsofts Erfolg weitgehend stabil, gestützt durch die fortwährende Dominanz von Windows und Office. Allerdings fehlte es dem Unternehmen an zusätzlichen Innovationen. Trotz ihres Wettbewerbs waren Apple und Microsoft auch durch Partnerschaften verbunden. 1997 investierte Microsoft 150 Millionen Dollar in Apple und versprach, Office für Mac weiterhin zu unterstützen, was wesentlich zur Stabilisierung von Apple beitrug. Beide Unternehmen spielten eine entscheidende Rolle bei der Entwicklung der Personal-Computing-Industrie, doch ihre Strategien und Herausforderungen waren völlig unterschiedlich. Und zeitweise herrschte sogar eine regelrechte Feindschaft zwischen Steve Jobs und Bill Gates.

Im Jahr 2007 präsentierte Apple unter der Führung von Steve Jobs das iPhone – ein Gerät, das als Revolution in der Smartphone-Branche gilt. Das Produkt kombinierte einen iPod, ein Telefon und ein Internet-Kommunikationsgerät in einem einzigen Gerät. Für heutige Verhältnisse absoluter Standard, aber damals war es eine revolutionäre Innovation. Die Reaktionen auf das iPhone waren gemischt. Besonders bemerkenswert war die Einschätzung von Steve Ballmer, dem damaligen CEO von Microsoft. In einem Interview lachte er über das Gerät von Apple, kritisierte den hohen Preis und prophezeite, dass es keinen signifikanten Marktanteil erobern würde.

Zu dieser Zeit dominierte Microsoft mit Windows und seiner Office-Software den PC-Markt. Allerdings verpasste das Unternehmen den Sprung in den sich schnell entwickelnden mobilen Markt. In den folgenden Jahren erlebte Microsoft eine Phase der Stagnation. Während Apple mit dem iPhone und später dem iPad große Erfolge feierte, schien Microsoft hinterherzuhinken, insbesondere im schnell wachsenden Smartphone-Segment.

Apple verzeichnete nach der Einführung des iPhones ein starkes Wachstum. Der Aktienkurs des Unternehmens stieg rasant, angetrieben durch den anhaltenden Erfolg des iPhones und anderer Produkte wie dem iPad und dem MacBook. Apple etablierte sich als eines der größten und wertvollsten Unternehmen weltweit. Die Marktinnovationen und die starke Markenbindung der Kunden spielten eine entscheidende Rolle bei Apples Aufstieg.

Microsoft durchlief inzwischen mehrere strategische Veränderungen. Mit der Ernennung von Satya Nadella zum CEO im Jahr 2014 begann eine neue Ära. Nadella fokussierte das Unternehmen auf Cloud-Computing und künstliche Intelligenz, weg von der alleinigen Abhängigkeit vom PC-Markt. Diese Neuausrichtung zahlte sich aus. Microsoft erholte sich, die Aktie begann nach einer jahrelangen Stagnation wieder zu steigen und das Unternehmen etablierte sich erneut als eine führende Kraft in der Technologiebranche.

Diese Geschichte von Apple und Microsoft zeigt, dass selbst Experten und Brancheninsider die Zukunft der Technologiemärkte und die Performance einzelner Aktien nicht immer korrekt vorhersagen können. Steve Ballmers Fehleinschätzung des iPhones und die darauffolgenden Marktveränderungen sind ein Beispiel dafür, wie unvorhersehbar Aktienmärkte sein können.

Wir als Anleger lernen daraus, dass Diversifikation und eine langfristige Perspektive entscheidend sind. Es ist nahezu unmöglich, stets die „Gewinner“ und „Verlierer“ am Markt vorherzusagen. Investitionen in ein breit gefächertes Portfolio, das verschiedene Sektoren und Technologien abdeckt, können das Risiko verringern und gleichzeitig das Potenzial für Wachstum steigern.

[image: ]
	Abbildung 7	Performance der Apple- und der Microsoft-Aktie



Anleihen

Investitionen in Aktien sind, wie wir festgestellt haben, mit Unsicherheiten und oft erheblichen Wertschwankungen verbunden. Die jüngsten Finanzmarktkrisen haben die Aktienmärkte nicht selten heftig erschüttert. Wer nach einem ruhigeren Fahrwasser sucht, findet in Staats- und Unternehmensanleihen eine verlässliche Alternative. Diese Anlageklasse zeichnet sich durch die Aussicht auf relativ konstante Renditen aus. Anleger, die sich für den Kauf einer Anleihe entscheiden, profitieren in der Regel von einer festen Verzinsung des eingesetzten Kapitals, dem sogenannten Kupon. Neben festverzinslichen Anleihen gibt es auch solche mit variabler Verzinsung, die an die aktuellen Marktzinsen angepasst werden.

Haupteinnahmequelle bei Anleihen sind die Zinserträge. Allerdings spielen auch Wechselkurse eine bedeutende Rolle, besonders wenn man in Anleihen außerhalb der Eurozone investiert. Die Schwankungen der Anlagewährung gegenüber dem Euro können die Renditen erheblich beeinflussen. Ein starker Euro kann die ausländischen Erträge mindern und im schlimmsten Fall zu Verlusten führen.

Die höchste Rendite ist nicht immer gleichbedeutend mit der besten Anlage. Eine hohe Rendite reflektiert oft ein höheres Risiko, das mit der Fähigkeit des Emittenten zusammenhängt, die Verbindlichkeiten zu tilgen und die Zinsen zu bedienen. Für Privatanleger kann es allerdings eine Herausforderung sein, die Kreditwürdigkeit von Staaten oder Unternehmen zu bewerten.

Staatsanleihen

Der Markt für Staatsanleihen hat sich in den letzten Jahren drastisch gewandelt. Früher als sicher geltende Anleihen westlicher Industriestaaten sind durch die Eurokrise unter Druck geraten. Gleichzeitig verbessert sich die Bonität der Schwellenländer stetig, was ihre Anleihen immer attraktiver macht. Dies zeigt, dass auch traditionell sichere Anlagen wie Staatsanleihen nicht mehr als vollkommen risikofrei angesehen werden können.

Unternehmensanleihen

Im Vergleich zu Staatsanleihen wurden Unternehmensanleihen lange Zeit als riskanter eingeschätzt. Angesichts der anhaltenden Schuldenproblematik vieler Staaten hat sich diese Sichtweise jedoch verschoben. Einige Unternehmen weisen mittlerweile solidere Bilanzen auf als so mancher Staat. Der Erwerb von Unternehmensanleihen kann daher eine berechenbarere und teilweise sicherere Rendite bieten als der Kauf von Aktien. Das Risiko von Unternehmensanleihen hängt dabei stark von der finanziellen Gesundheit des jeweiligen Unternehmens ab. Als Anleger solltest du daher die spezifischen Unternehmensrisiken im Blick behalten. In Zeiten wirtschaftlicher Unsicherheit können Unternehmen mit schwächeren Bilanzen Schwierigkeiten haben, ihre Anleihen zu bedienen, was zu Zahlungsausfällen führen kann.

Anleihen sind in der Regel nicht so anfällig für Schwankungen, zu beachten ist allerdings das Zinsänderungsrisiko. Steigende Zinsen können den Marktwert bestehender Anleihen drücken, da neue Anleihen höhere Zinssätze bieten. Dies war vor allem nach dem Ende der Nullzinspolitik ab dem Jahr 2022 deutlich festzustellen. Wie bei Aktien können deshalb auch hier deutliche Kursrücksetzer auftreten.

Derivate und Zertifikate

Derivate und Zertifikate sind Finanzinstrumente, die sich von traditionellen Anlageklassen wie Aktien und Anleihen deutlich unterscheiden. Sie bieten eine Vielzahl von Möglichkeiten, die sowohl Chancen als auch erhebliche Risiken mit sich bringen. Diese Instrumente können komplex und schwer verständlich sein, weshalb sie für die langfristige Altersvorsorge meiner Ansicht nach nur bedingt geeignet sind.

Derivate sind Finanzkontrakte, deren Wert sich von der Preisbewegung eines zugrunde liegenden Vermögenswerts ableitet. Diese Vermögenswerte können Aktien, Anleihen, Währungen, Rohstoffe oder Marktindizes sein. Es gibt verschiedene Arten von Derivaten.

Optionen: Eine Option gibt dem Käufer das Recht, aber nicht die Verpflichtung, einen Vermögenswert zu einem bestimmten Preis innerhalb eines festgelegten Zeitraums zu kaufen (Call-Option) oder zu verkaufen (Put-Option).

Futures und Forwards: Dies sind Verträge, die den Kauf oder Verkauf eines Vermögenswerts zu einem festgelegten Preis und zu einem zukünftigen Zeitpunkt verpflichtend machen. Futures werden an Börsen gehandelt, während Forwards außerbörslich (over-the-counter) gehandelt werden.

Swaps: Bei Swaps handelt es sich um Verträge, bei denen zwei Parteien zukünftige Zahlungsströme austauschen. Ein Beispiel sind Zinsswaps, bei denen feste gegen variable Zinszahlungen getauscht werden.

Zertifikate (verbriefte Derivate) sind dagegen strukturierte Produkte, die von Banken emittiert werden und eine breite Palette von Anlagestrategien abdecken können. Sie können den Preis eines einzelnen Wertpapiers, eines Index, eines Währungspaars oder eines Rohstoffs nachbilden. Auch hier gibt es verschiedene Arten.

Index-Zertifikate: Diese Zertifikate bilden die Wertentwicklung eines bestimmten Index ab, wie zum Beispiel des DAX oder des S&P 500.

Discount-Zertifikate: Sie ermöglichen den Kauf eines Basiswerts, beispielsweise einer Aktie, zu einem niedrigeren Preis als dem aktuellen Marktwert, bieten dafür jedoch ein begrenztes Gewinnpotenzial.

Bonus-Zertifikate: Diese Zertifikate bieten eine feste Bonuszahlung, solange der Basiswert nicht unter eine bestimmte Schwelle fällt.

Während Derivate und Zertifikate einerseits vielfältige Möglichkeiten zur Spekulation und Absicherung bieten, sind sie andererseits mit erheblichen Risiken verbunden. Diese Instrumente erfordern ein gutes Verständnis der Finanzmärkte und der spezifischen Mechanismen der jeweiligen Produkte. Fehlende Kenntnisse können zu erheblichen Verlusten führen.

Für die langfristige Altersvorsorge sind Derivate und Zertifikate nur bedingt geeignet. Sie sind oft komplex und können hohe Transaktionskosten sowie versteckte Gebühren enthalten. Zudem können die mit diesen Instrumenten verbundenen Risiken, wie Hebeleffekte und Marktvolatilität, das investierte Kapital stark gefährden. Diese Produkte sind eher etwas für erfahrene Anleger, die sich der Risiken bewusst sind und über das notwendige Wissen und die Zeit verfügen, ihre Investitionen sorgfältig zu überwachen.

Zusammengefasst bieten Derivate und Zertifikate zwar interessante Möglichkeiten, sind aber aufgrund ihrer Komplexität und des hohen Risikoprofils nicht die erste Wahl für die langfristige Altersvorsorge. Für eine stabile und vorhersehbare Rendite sind traditionelle Anlageklassen wie Aktien, Anleihen und ETFs in der Regel besser geeignet.

Edelmetalle und alternative Investments

Investitionen in Edelmetalle und alternative Investments bieten Diversifikationsmöglichkeiten abseits von traditionellen Wertpapieren wie Aktien und Anleihen. Diese Anlageformen können sowohl als Absicherung gegen wirtschaftliche Unsicherheiten als auch zur Erzielung von Renditen genutzt werden. In diesem Abschnitt betrachten wir kurz die meiner Ansicht nach wichtigsten alternativen Investments. Für mich stellen sie allerdings lediglich eine Ergänzung zur Altersvorsorge neben Aktien oder ETFs dar und sollten keinen zu großen Anteil in einem Portfolio einnehmen.

Gold und Silber

Edelmetalle wie Gold und Silber haben eine lange Geschichte als Wertspeicher und Absicherung gegen wirtschaftliche Turbulenzen. Besonders Gold wird oft als „sicherer Hafen“ in Zeiten von Finanzkrisen betrachtet. Es hat die Eigenschaft, seinen Wert auch in unsicheren Zeiten zu bewahren, und ist daher eine beliebte Anlageform. Silber hat ähnliche Eigenschaften wie Gold, ist jedoch volatiler und wird auch industriell stark nachgefragt.

Zu Beginn der Finanzkrise beispielsweise stieg der Goldpreis an, während viele Aktienmärkte einbrachen. Anleger, die in Gold investiert hatten, konnten ihre Verluste aus anderen Anlageklassen teilweise kompensieren.

Investitionen in Edelmetalle können durch den Kauf von physischen Barren oder Münzen erfolgen, aber auch über Finanzprodukte wie ETCs (Exchange Traded Commodities) und Zertifikate, die den Gold- oder Silberpreis nachbilden.

Immobilien

Immobilien sind eine der bekanntesten und beliebtesten Formen alternativer Investments. Sie bieten nicht nur potenzielle Wertsteigerungen, sondern auch regelmäßige Einkünfte durch Mieteinnahmen. Immobilieninvestitionen können direkt durch den Kauf von Wohn- oder Gewerbeimmobilien erfolgen oder indirekt über Immobilienfonds und REITs (Real Estate Investment Trusts).

Der Vorteil von Immobilien liegt in ihrer langfristigen Stabilität und der Möglichkeit, regelmäßige Einnahmen zu erzielen. Allerdings erfordert der direkte Kauf von Immobilien oft hohe Anfangsinvestitionen und kann mit einem erheblichen Verwaltungsaufwand verbunden sein. Wer dies umgehen will, kann in REITs investieren. Hierbei handelt es sich um börsennotierte Aktiengesellschaften, die in Anlagen im Immobiliensektor investieren und dafür besondere Kriterien und Transparenzpflichten erfüllen müssen. Ähnlich wie ein Immobilienfonds kauft, verwaltet, vermietet und veräußert ein REIT Einzelobjekte oder ganze Immobilienportfolios, die sich auch in verschiedenen Ländern befinden können. Durch die Einführung von REITs sollte ein Anlagevehikel geschaffen werden, das Anlegern Investments in Immobilien ermöglicht, auch ohne dafür eine Immobilie erwerben zu müssen, beziehungsweise ein Anlagevehikel, in das man auch ohne großen Kapitaleinsatz investieren kann.

Im Grunde kann man sich einen REIT wie einen ETF vorstellen. Im Gegensatz zu ETFs investiert er allerdings nicht in Aktien, sondern in verschiedene Immobilien, für die Anlegervermögen eingesammelt wird. Um einen REIT-Status zu erreichen, muss ein Unternehmen spezielle Anforderungen erfüllen.

Für REITs gilt die Verpflichtung, mindestens 90 Prozent der Gewinne unmittelbar an die Anteilseigner auszuschütten. Für Anleger bedeuten die hohen Ausschüttungsquoten in der Regel einen stetigen und gut planbaren Dividendenzufluss. Aus diesem Grund sind sie vor allem bei institutionellen Anlegern oder Privatanlegern, die von ihren Dividenden leben, beliebt.

Kryptowährungen

Kryptowährungen wie Bitcoin und Ethereum haben in den letzten Jahren erheblich an Popularität gewonnen. Sie bieten die Möglichkeit, in eine dezentralisierte digitale Währung zu investieren, die unabhängig von traditionellen Finanzsystemen operiert. Kryptowährungen sind bekannt für ihre hohe Volatilität, bieten aber auch die Chance auf hohe Renditen.

Investitionen in Kryptowährungen können über spezielle Börsenplattformen erfolgen. Anleger müssen sich jedoch der Risiken bewusst sein, da der Markt stark schwankt und regulatorischen Unsicherheiten unterliegt.

Private Equity und Venture Capital

Private Equity und Venture Capital beziehen sich auf Investitionen in nicht börsennotierte Unternehmen. Während Private Equity oft in etablierte Unternehmen investiert, die eine Umstrukturierung oder Expansion planen, konzentriert sich Venture Capital auf Start-ups und junge Unternehmen mit hohem Wachstumspotenzial.

Ein Beispiel: Ein Venture-Capital-Fonds investiert in ein Start-up, das eine innovative Technologie entwickelt. Bei hohem Risiko besteht auch ein enormes Potenzial für hohe Renditen, wenn das Unternehmen erfolgreich ist und möglicherweise später an die Börse geht.

Diese Art von Investitionen bietet die Möglichkeit, frühzeitig in vielversprechende Unternehmen zu investieren. Allerdings sind sie oft nur für erfahrene Anleger geeignet, da sie hohe Risiken und lange Kapitalbindungszeiten mit sich bringen. Darüber hinaus ist es oft nicht möglich, als Privatanleger gewinnbringend in diese Anlageklasse zu investieren. Am einfachsten kann dies noch über ein Investment in Aktien börsennotierter Private-Equity-Firmen abgebildet werden.


2.3

Anlagestrategien

Ein Ziel ohne Plan ist nur ein Wunsch.“ Dieser Satz stammt von dem französischen Autor Antoine de Saint-Exupéry und ist sehr gut auf die Börse übertragbar. Haben wir das Ziel, zu investieren, aber keinen Plan, wie wir es angehen sollen, ist ein Erfolg ziemlich unwahrscheinlich. Wir brauchen also eine Strategie. Diese sollte, hat man sie einmal festgelegt, nicht ständig gewechselt werden. Dabei gibt es kein richtiges oder falsches Vorgehen. Jeder von uns tickt anders und der Wohlfühlfaktor spielt eine nicht zu unterschätzende Rolle. Wir sind nun mal keine absolut rational denkenden Lebewesen und haben alle unsere Ängste und Sorgen. So mag eine bestimmte Strategie aus renditetechnischen Gesichtspunkten vielleicht sinnvoll erscheinen. Das hilft aber nicht, wenn sie einem schlaflose Nächte bereitet und die Gedanken dauernd um das eigene Depot kreisen. Deshalb spielt die Psychologie beim Börsenerfolg eine große Rolle. Damit werden wir uns später noch genauer beschäftigen. In diesem Kapitel schauen wir uns an, welche Strategieansätze zur Wahl stehen. Dabei werden hier nur die gängigsten aufgeführt, denn die Anzahl von Möglichkeiten ist schier unerschöpflich.

Grundlegendes zur Kapitalanlage

Am Beginn einer jeden Investmentkarriere steht der Blick auf die eigenen Finanzen. Bevor die Investmentstrategie festgezurrt wird, heißt es Kassensturz machen.

Die Höhe des monatlichen Einkommens sagt zunächst einmal nichts darüber aus, wie die finanzielle Situation einer Person tatsächlich ist. Aus eigener Erfahrung kann ich sagen, dass es genügend Menschen gibt, die auch mit einem sehr hohen Gehalt dauernd abgebrannt sind. Verdient jemand gut, ist das noch lange keine Garantie dafür, dass er auch vermögend ist. Dagegen ist es auch mit einem bescheidenen Einkommen möglich, etwas auf die Seite zu legen.

Für die Zukunftsplanung ist es darum wichtig, zu überprüfen, wo man finanziell steht. Das beinhaltet zum einen die Erfassung des eigenen Vermögens sowie einen Überblick über die anfallenden Ausgaben.

Wie vermögend bin ich?

Der alleinige Blick auf das Girokonto verrät relativ wenig über die eigene Vermögenssituation. Wichtig ist, was unter dem Strich übrig bleibt, wenn alle Vermögenswerte aufgeführt sind und bestehende Schulden hiervon abgezogen werden.

Vermögenswerte können neben Bankguthaben beispielsweise Lebensversicherungen, Bausparverträge oder Immobilien sein. Zu den Schulden gehören neben normalen Bankkrediten auch Leasingverträge, Immobilienfinanzierungen oder Kreditkartenschulden.

	Vermögenswerte

	Bankguthaben

	Festgeld

	Bausparvertrag

	Sonstige Wertgegenstände

	Immobilien

	abzüglich Schulden

	Bankschulden (Dispokredit)

	Leasingverträge

	Konsumkredite

	Immobilienkredite

	Kreditkartenschulden

	= Nettovermögen



	Tabelle 4	Aufstellung einer privaten Vermögensbilanz


Die Aufstellung einer Vermögensbilanz sollte von Zeit zu Zeit wiederholt werden, zum Beispiel einmal jährlich. Das hilft nicht nur, die Entwicklung im Blick zu behalten, sondern kann auch sehr motivierend sein, wenn das Vermögen von Jahr zu Jahr wächst.

Steht bei der Summenspalte zunächst ein Minuszeichen vor der Zahl, ist es wichtig, die Ursache dafür herauszuarbeiten. So sind Schulden nicht von Grund auf schlecht, vielmehr müssen wir zwischen guten und schlechten Schulden unterscheiden. Dabei gibt es keine trennscharfe Abgrenzung. Grundsätzlich sind gute Schulden solche, die zukünftig einen positiven Effekt haben. Der klassische Fall ist der Kauf einer Immobilie zu Vermietungszwecken. Den Schulden steht ein Wert in Form des gekauften Objekts gegenüber. Mit der eingenommenen Miete kann die anfallende Kreditrate ganz oder teilweise beglichen werden. Ist die Immobilie dann abbezahlt, kommt die Miete abzüglich der Kosten dem eigenen Konto zugute.

Schlechte Schulden bieten dagegen langfristig keinen Gegenwert. Sie dienen zur Finanzierung von kurzfristigem Vergnügen, ohne einen späteren Mehrwert zu schaffen. Der häufigste Fall sind Konsumkredite. Diese werden beispielsweise gern zum Kauf von Luxusgegenständen, für Reisen oder die Finanzierung eines Autos verwendet. Letzteres verliert nach dem Kauf – sollte es sich nicht gerade um einen angesagten Oldtimer handeln – schnell an Wert und hat irgendwann nur noch Schrottwert. Ziel sollte es sein, vor allem die schlechten Schulden schnell zu tilgen.

Wenn es um die Kapitalanlage geht, ist eine häufige Frage, ob man trotz Schulden mit dem Investieren starten oder besser alles zur Schuldentilgung einsetzen sollte. Rein rational betrachtet ist es am sinnvollsten, bestehende Kredite zuerst zu tilgen, bevor man freies Geld investiert. Es gibt jedoch durchaus Gründe, die für das Investieren zusätzlich zu einer Schuldentilgung sprechen. So stellt sich die Frage, um welche Art von Schulden es sich handelt. Schlechte Schulden sind in der Regel mit hohen Zinsen verbunden. Da hohe Schuldzinsen immer ein Negativgeschäft sind, sollten derartige Kredite so schnell wie möglich getilgt werden. Anders kann es bei Krediten mit einer niedrigen Zinsrate aussehen.

Wir haben den Kredit für unseren Hauskauf im Jahr 2016 zu einer Zeit abgeschlossen, als der entsprechende Zins zwar nicht komplett am Tiefpunkt, aber doch sehr niedrig war. Er liegt bei 1,2 Prozent und ist so ausgelegt, dass wir am Ende der Kreditlaufzeit eine Volltilgung erreicht haben werden. In diesem Fall ist es für uns nicht sinnvoll, diesen Kredit durch Sondertilgungen oder eine höhere Rate schneller zurückzuführen. Die übrigen Geldmittel investiere ich lieber langfristig an der Börse. Selbst in schlechten Phasen traue ich mir zu, über einen längeren Zeitraum eine bessere Rendite als die für den Immobilienkredit anfallenden 1,2 Prozent zu erwirtschaften.

Ein weiterer Grund ist psychologischer Art. Du kannst dieses Buch und noch viele andere zum Thema Kapitalanlage lesen. Am meisten wirst du am Ende lernen, wenn du tatsächlich Geld an der Börse angelegt hast. Der bekannte Statistiker Nassim Taleb hat dies als „Skin in the Game“ bezeichnet. Wenn wir Geld an der Börse investieren, haben wir etwas zu verlieren und gehen ein persönliches Risiko ein. Dies sorgt zum einen dafür, dass wir uns unsere Entscheidungen genau überlegen. Zum anderen können wir etwas über unsere eigene Psychologie lernen. So können wir zum Beispiel unser Verhalten beobachten, wenn eine Depotposition deutlich ins Minus läuft. Sind wir ganz cool und überlegen, günstiger nachzukaufen, oder haben wir den Finger über dem Verkaufen-Button? Dabei ist es auch nicht notwendig, große Summen anzulegen. Auch mit kleinem Geld gibt es eine Lernkurve. Und je eher man tatsächlich startet, desto besser.

Lebe ich über meine Verhältnisse?

Während die Vermögensübersicht den aktuellen Status quo darstellt, bildet eine Übersicht über die Einnahmen und Ausgaben den laufenden Cashflow ab.

Der größte Posten bei Beamten und Beschäftigten im öffentlichen Dienst dürfte die monatliche Besoldung oder das Gehalt sein. Daneben können beispielsweise Einnahmen aus vermieteten Immobilien oder Gewinne aus einer Nebentätigkeit hinzukommen.

Auf der Ausgabenseite unterscheiden wir zwischen fixen und variablen Kosten. Fixe Kosten sind solche, die im Vorhinein aufgrund vertraglicher Verpflichtungen bekannt sind. Hierzu zählen unter anderem Mietzahlungen, Versicherungen oder Kosten für Handy, Fitnessstudio und Ähnliches. Variable Kosten sind Ausgaben für Lebensmittel, Freizeitaktivitäten oder Konsum- und Luxusartikel.

Hand aufs Herz: Kannst du aus dem Stegreif beantworten, wie hoch deine durchschnittlichen monatlichen Ausgaben sind und wie viel am Ende des Monats unter dem Strich übrig bleibt? Wenn die Antwort „Nein“ lautet, befindest du dich in guter Gesellschaft. Die meisten können das tatsächlich nicht. Abhilfe schafft hier ein Haushaltsbuch. Das kann zwar aufwendig und nervend sein, mittlerweile gibt es aber eine Vielzahl geeigneter Apps, die einen dabei unterstützen. Ich habe selbst über viele Jahre eine genaue Auflistung erstellt, in der ich jede einzelne Ausgabe vermerkt habe. Ganz so konsequent muss man es nicht handhaben, eine Auflistung über beispielsweise drei Monate ist aber schon sehr hilfreich. Ich war selbst überrascht, wie viel ich im Laufe eines Jahres für Ausflüge und Reisen ausgebe.

Sparen, um zu investieren

Nachdem wir uns einen Überblick über unsere Einnahmen und Ausgaben sowie unsere Vermögenssituation verschafft haben, geht es an den nächsten Punkt – das Sparen. Eine gewisse Sparrate ist notwendig, um überhaupt Geld anlegen zu können.

Dabei gibt es grundsätzlich zwei Wege: Auf der einen Seite kann man die Sparrate erhöhen, indem man sein Einkommen steigert. Gerade für Beamte sind die Möglichkeiten hier jedoch begrenzt. Der Karriereweg ist oftmals vorgezeichnet und bietet manchmal nur wenig Spielraum für finanzielle Steigerungen. Auf der anderen Seite ist es möglich, sein Investmentbudget durch den Verzicht auf unnötige Ausgaben zu erhöhen.

Wichtig ist an dieser Stelle nicht so sehr die tatsächliche Höhe des Sparbetrags oder der monatlichen Sparraten, sondern deren Verfügbarkeit. Dieses Geld sollte längere Zeit uneingeschränkt für die Kapitalanlage zur Verfügung stehen. Nur wenn Geld eingesetzt wird, das mittel- bis langfristig nicht zum Konsumieren benötigt wird, ist man völlig frei bei seinen Anlageentscheidungen. Deshalb sind diese Grundüberlegungen wichtig, bevor man sich auf eine Anlagestrategie festlegt.

Bevor es mit dem Investieren losgeht, ist es außerdem wichtig, eine ausreichende Notfallreserve vorzuhalten. Eine Faustregel sollte dabei lauten: Geld, das an der Börse investiert ist, bleibt dort! Um nicht in die Verlegenheit zu kommen, bei der nächsten Autoreparatur oder einer defekten Waschmaschine Teile des Depots verkaufen zu müssen, ist ein Risikopuffer unerlässlich. Stell dir vor, die Börsenkurse sind gerade im Keller und du brauchst schnell Geld, um Rechnungen zu bezahlen. Wenn es schlecht läuft, kann eine solche Aktion die Sparbemühungen vieler Jahre zunichtemachen.

Wie hoch die Notfallreserve sein sollte, ist individuell verschieden. Neben teuren Haushaltsgeräten kann zum Beispiel auch eine längere Krankheit finanziellen Stress bedeuten. Besonders einschneidend kann eine Arbeitslosigkeit sein. Von der sind Beamte und Angestellte des öffentlichen Dienstes in der Regel aber nicht betroffen. Ist die Reserve geregelt, steht dem Einstieg an der Börse fast nichts mehr im Weg.

Um eine Regelmäßigkeit zu schaffen, bietet sich eine fixe Sparrate für das Investieren an. Oftmals wird der Fehler begangen, sich kein festes Sparziel zu setzen. Gespart wird das, was am Ende des Monats auf dem Konto übrig bleibt – mal mehr, mal weniger oder manchmal auch gar nichts. Doch dieser Spieß lässt sich umdrehen. Die Sparrate sollte zu Beginn eines jeden Monats automatisch nach dem Gehaltseingang vom Konto abgehen. Gelebt wird dann von dem Betrag, der nach Abzug der Sparrate und der Fixkosten übrig ist. Wie hoch die Sparrate sein sollte, hängt von der persönlichen Lebenssituation ab. Als Richtwert gelten etwa zehn Prozent des Monatseinkommens. Damit steigt die Sparrate dann auch automatisch bei einer Lohnerhöhung.

Welcher Anlegertyp bin ich?

Zum erfolgreichen Investieren gehört neben einem ausreichenden Budget auch die Einschätzung der eigenen Person. Hierbei stehen Fragen nach dem individuellen Anlageziel, dem Anlagehorizont, aber auch der Risikotragfähigkeit und der Lebenssituation im Fokus. Ohne sich hierüber ausreichend Gedanken gemacht zu haben, ist die Auswahl einer Anlagestrategie relativ willkürlich. Darüber hinaus wird es schwierig, diese durchzuhalten, wenn sie nicht zu den eigenen Bedürfnissen passt.

Da es in diesem Buch vorwiegend um das Thema Altersvorsorge geht, unterstelle ich, dass dein Ziel ein langfristiger Vermögensaufbau ist. Bei diesem sollten wir nicht in Jahren, sondern Jahrzehnten rechnen. Zehn Jahre sind das absolute Minimum, eher gehen wir von 20 oder 30 Jahren aus.

Schwieriger wird die Antwort auf die Frage nach der persönlichen Risikoneigung. Grundsätzlich wird uns Staatsdienern eine gewisse Risikoaversion nachgesagt. Dabei sitzen wir beruflich fest im Sattel und müssen uns um unseren Arbeitsplatz normalerweise keine Gedanken machen. Es spielen aber auch persönliche Erfahrungen mit hinein. Wie ist man aufgewachsen? Welches finanzielle Mindset hat man von zu Hause mitbekommen? Habe ich Angst vor größeren Wertschwankungen? Wie hoch ist mein bereits aufgebautes finanzielles Polster? Die Antworten auf diese und weitere Fragen beeinflussen unser Risikoprofil.

Die Anlagestrategie sollte unter anderem an der festgestellten Risikobereitschaft ausgerichtet werden. Wir gehen von drei grundlegenden Anlegertypen aus:

Der defensive oder vorsichtige Anleger (Typ 1): Anleger dieser Kategorie sind nicht bereit, größere Risiken einzugehen. Verluste sind ihnen ein Gräuel. Für einen defensiven Anleger eignen sich Investments in Aktien nur bedingt. Ein nicht unbeträchtlicher Teil seines Kapitals sollte daher in sicheren Anleihen angelegt werden. Doch obwohl die lang anhaltende Niedrigzinsphase im Jahr 2024 obsolet ist, bieten sichere Staatsanleihen aus dem Euroraum weiterhin keine auskömmliche Rendite oberhalb der Inflationsrate. Und wenn man in Staatsanleihen außerhalb von Europa oder Unternehmensanleihen mit höherer Verzinsung investiert, besteht ein Währungsrisiko beziehungsweise ein höheres Ausfallrisiko.

Ein gewisser Anteil an Aktien sollte sich also auch im Depot eines vorsichtigen Anlegers befinden. Hier wären defensive Titel das Mittel der Wahl. Vor allem konjunkturresistente Standardwerte aus dem Nahrungsmittelbereich weisen auch in Krisenzeiten eher unterdurchschnittliche Schwankungen auf. Unternehmen mit einer langen Dividendenhistorie können ebenfalls Platz im Portfolio finden. Eine Abdeckung dieser Titel ist über einen ETF problemlos möglich. Durch die breite Streuung wird das Risiko weiter gesenkt.

Für den defensiven Anleger, der sich davor scheut, größere Summen auf einmal zu investieren, eignen sich Sparpläne. Hierdurch kann der Cost-Average-Effekt, auch Durchschnittskosteneffekt genannt, genutzt werden. Durch das Investieren von immer gleichen Summen kauft man bei gefallenen Kursen mehr Anteile monatlich ein, stehen die Kurse hoch, werden weniger Anteile eingebucht.

Die genaue prozentuale Aufteilung zwischen Anleihen und Aktien oder auch Fest- und Tagesgeld muss individuell festgelegt werden. Solltest du feststellen, dass dir dein Depot schlaflose Nächte bereitet, reduziere die Aktienquote lieber.

Der durchschnittliche oder ausgewogene Anleger (Typ 2): Dieser Typ ist bereit, etwas mehr Risiko einzugehen. Für ihn spielt das Thema Sicherheit aber ebenfalls eine Rolle. Ihm ist es wichtig, beide Aspekte in seiner Anlagestrategie zu berücksichtigen.

Der offensive oder kühne Anleger (Typ 3): Offensive Anleger sind bereit, hohe Risiken einzugehen. Die Maximierung der Rendite ist das oberste Ziel. Dabei werden hohe Kursschwankungen oder auch Verluste in Kauf genommen. Anleihen finden sich eher nicht in seinem Depot. Im Aktienbereich sind Mid und Small Caps beliebt. Auch das eine oder andere Zertifikat wird gern genutzt.

Die drei Arten von Anlegern sind bewusst etwas überspitzt dargestellt. Viele werden sich nicht eindeutig einer einzelnen Kategorie zuordnen können.

Falls du dich an dieser Stelle noch nicht wirklich einordnen kannst, musst du dir keine Sorgen machen. Höchstwahrscheinlich kannst du deine Risikotragfähigkeit erst dann genau bestimmen, wenn du tatsächlich an der Börse investiert bist. In der Theorie fällt es uns leicht, Verluste auszusitzen. Wenn wir sie aber wirklich erleben, kann es schon ganz anders aussehen. Deshalb ist es, wie schon angesprochen, wichtig, „Skin in the Game“ zu haben.

Das magische Dreieck der Kapitalanlage

An der Börse sind Risiko und Rendite untrennbar miteinander verbunden. Wenn dir also jemand eine hohe Rendite für ein sehr geringes oder kein Risiko verspricht, lauf lieber schnell davon. An der Sache ist meist etwas faul!

Die Anzahl von investierbaren Finanzprodukten ist fast unüberschaubar groß. Dabei gibt es jedoch immer ein Spannungsfeld zwischen Rendite, Sicherheit und Liquidität. Man kann nie alle drei Dinge gleichermaßen haben.
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Die Rendite ist der Ertrag, den wir mit unserer Anlage erzielen können. Sichere Anlagen bieten meist eine sehr geringe Rendite. Möchten wir unsere Rendite steigern, geht dies zu Lasten der Sicherheit.

Als dritter Punkt kommt die Liquidität ins Spiel. Diese zeigt an, wie schnell sich eine Anlage zu Bargeld machen lässt. Immobilien zum Beispiel gelten als relativ sichere Anlage. Sie sind allerdings sehr illiquide. Möchte man sie zu Bargeld machen, dauert der Verkauf normalerweise mehrere Wochen oder Monate. Aktien dagegen können eine höhere Rendite bieten und sind sehr liquide. Sie können börsentäglich in wenigen Sekunden zu Geld gemacht werden. Dies geht allerdings auf Kosten der Sicherheit. Anleihen sind meist eher sicher und können ebenfalls schnell zu Bargeld gemacht werden. Die Renditechancen sind jedoch begrenzt.

Für einen Anleger gilt es, in diesem Spannungsfeld die für ihn beste Aufteilung seines Vermögens zu finden. Wie das im Detail funktionieren kann, schauen wir uns nun genauer an.

Passiv anlegen mit ETFs

Die einfachste Möglichkeit zur Vermögensanlage bieten ETFs. Besonders geeignet ist dieser Weg, wenn du kein Interesse daran hast, einzelne Aktien oder Anleihen nach besonderen Auswahlkriterien aufzuspüren.

Die Strategie ist simpel, aber wirkungsvoll. Sie erfordert nach Auswahl eines oder mehrerer geeigneter Anlageprodukte nur ein Minimum an Aufwand. Darüber hinaus bietet sie den Vorteil der Diversifikation und damit der Risikominimierung. Die grundsätzliche Funktionsweise von ETFs haben wir bereits erläutert. Jetzt wollen wir uns konkrete Strategien ansehen.

Die 1-ETF-Strategie

Die am wenigsten aufwendige Variante ist die Investition in einen einzigen ETF, der breit diversifiziert ist. Ein Beispiel hierfür ist der MSCI World ETF. Dieser ETF bildet die Entwicklung der Aktien von über 1.600 Unternehmen aus 23 Industrieländern ab und bietet somit eine sehr breite Streuung.

Ein ETF auf den MSCI World Index umfasst große und mittelgroße Unternehmen aus verschiedenen Branchen und Regionen. Diese einfache Lösung bietet ein hohes Maß an Diversifikation und schaltet das Risiko aus, das mit der Investition in einzelne Aktien verbunden ist. Da der ETF Unternehmen aus den größten und stabilsten Volkswirtschaften der Welt abdeckt, eignet er sich ganz besonders für Anleger, die eine unkomplizierte und risikoarme Anlagestrategie verfolgen möchten.

Daneben besteht die Möglichkeit, mit einem All-World-ETF zusätzlich den Bereich der Schwellenländer (Emerging Markets) abzudecken. Die All-World-Variante von MSCI umfasst neben den Industrieländern auch 24 Schwellenländer. Allerdings liegt der Gesamtanteil der Schwellenländer lediglich bei knapp zehn Prozent.

Solche ETFs werden auch von anderen Fondsanbietern angeboten, MSCI dient hier lediglich als Beispiel.

Die 2-ETF-Strategie: Developed Markets und Emerging Markets

Eine etwas differenziertere Strategie ist die Kombination von zwei ETFs, die die entwickelten Märkte (Developed Markets) und die Schwellenländer getrennt abdecken. Ein möglicher Ansatz ist die Investition in einen MSCI World ETF für die entwickelten Märkte und einen MSCI Emerging Markets ETF für die Schwellenländer.

Der MSCI Emerging Markets ETF umfasst über 1.400 Unternehmen aus 24 Schwellenländern und bietet Zugang zu aufstrebenden Volkswirtschaften mit Wachstumspotenzial. Durch die Kombination beider ETFs erhältst du eine breitere geografische Diversifikation und partizipierst sowohl am stabilen Wachstum der Industrieländer als auch an einem möglichen dynamischen Wachstum der Schwellenländer. Im Vergleich zur 1-ETF-Strategie ist bei dieser Variante die Gewichtung der einzelnen Märkte frei wählbar.

Bei der Auswahl der ETFs solltest du allerdings darauf achten, dass die Anbieter unterschiedliche Klassifizierungen verwenden. Beispielsweise zählt MSCI Südkorea zu den Schwellenländern, während FTSE das Land als entwickelten Markt einstuft. Achte darauf, dass es in deiner geografischen Abdeckung zu keinen Überschneidungen oder Lücken kommt.

ETF-Strategie mit Anleiheanteil

Für risikoaverse Anleger, die nach zusätzlicher Stabilität und regelmäßigen Erträgen suchen, kann eine Kombination aus Aktien-ETFs und Anleihe-ETFs sinnvoll sein. Ein Beispiel für eine solche Lösung könnte wie folgt aussehen:

	•	70 Prozent: MSCI World ETF (Aktien großer und mittelgroßer Unternehmen aus Industrieländern)
	•	30 Prozent: iShares Core Global Aggregate Bond ETF (Anleihen aus verschiedenen Ländern und Branchen)


Durch die Beimischung von Anleihe-ETFs wird das Risiko des Portfolios weiter reduziert. Anleihen bieten in der Regel stabilere und vorhersehbarere Erträge als Aktien und tragen dazu bei, die Volatilität des Portfolios zu verringern. Diese Strategie eignet sich besonders für Anleger, die eine ausgewogene Mischung aus Wachstum und Sicherheit anstreben. Je nach Risikoprofil kann der Aktienanteil individuell erhöht oder vermindert werden.

Wenn es spezifischer werden soll

Neben den oben genannten Strategien gibt es zahlreiche weitere Möglichkeiten, ETFs zur Umsetzung deiner Anlagestrategie zu nutzen.

Regionale ETFs: Du kannst auch in ETFs investieren, die spezifische Regionen oder Länder abdecken, beispielsweise einen Euro Stoxx 50 ETF für europäische Unternehmen oder einen S&P 500 ETF für amerikanische Unternehmen. Diese regionalen ETFs ermöglichen eine gezielte Diversifikation und eine Ausrichtung auf bestimmte Märkte.

Branchen-ETFs: Eine weitere Möglichkeit ist die Investition in Branchen-ETFs, die einzelne Sektoren abbilden, wie beispielsweise Technologie, Gesundheitswesen oder erneuerbare Energien. Dies erlaubt es dir, gezielt in Branchen zu investieren, die du für besonders vielversprechend hältst.

Themen-ETFs: Für Anleger, die spezifische Megatrends oder Themen nutzen möchten, bieten sich Themen-ETFs an. Beispiele hierfür sind ETFs, die sich auf nachhaltige Investitionen, künstliche Intelligenz oder E-Mobilität konzentrieren.

Smart-Beta-ETFs: Diese ETFs kombinieren die Vorteile des passiven Investierens mit aktiven Anlagestrategien. Sie basieren auf alternativen Gewichtungsmethoden, wie beispielsweise dem Value-Ansatz oder der Momentum-Strategie, und bieten die Möglichkeit, spezifische Renditequellen zu nutzen.

Ob du eine einfache 1-ETF-Strategie, eine differenzierte 2-ETF-Strategie oder eine Kombination aus verschiedenen ETFs bevorzugst, hängt von deinen individuellen Präferenzen und Anlagezielen ab. Wichtig ist, dass du eine Strategie wählst, die zu deiner Risikobereitschaft und deinen langfristigen Zielen passt.

Die Core-Satellite-Strategie

Die Core-Satellite-Strategie zielt darauf ab, ein Portfolio zu schaffen, das sowohl Stabilität als auch Potenzial für überdurchschnittliche Renditen bietet. Sie kombiniert konservative, breit gestreute Anlagen mit gezielten, oft risikoreicheren Investitionen, um die Vorteile beider Ansätze zu nutzen.
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Der Kern (Core) des Portfolios besteht aus breit diversifizierten Anlagen, die eine stabile Basis bieten. Diese Basis kann durch ETFs abgebildet werden, die große Marktindizes wie den MSCI World, den S&P 500 oder den FTSE All-World abdecken. Diese Kernanlagen sorgen für Stabilität und minimieren das Risiko durch eine breite Streuung über verschiedene Märkte und Branchen hinweg. Sie bieten eine solide Grundlage, die langfristiges Wachstum ermöglicht und gleichzeitig die Volatilität reduziert.

Die Satelliten (Satellite) hingegen bestehen aus gezielten, oftmals risikoreicheren Investitionen, die das Potenzial haben, überdurchschnittliche Renditen zu erzielen. Diese Satelliten können aus Einzelaktien, spezifischen Branchen-ETFs, Themenfonds oder anderen spezialisierten Anlagen bestehen. Ziel ist es, durch die gezielte Auswahl von Anlagen, die überdurchschnittliches Wachstumspotenzial bieten, die Gesamtrendite des Portfolios zu steigern.

Ein Beispiel für eine Core-Satellite-Strategie könnte folgendermaßen aussehen: Der Kern des Portfolios besteht aus einem ETF auf den MSCI World, der die Aktien der größten Unternehmen weltweit abbildet. Dieser ETF bietet eine breite Diversifikation und ein solides Fundament. Ergänzt wird dieser Kern durch Satelliteninvestitionen in einzelne Wachstumsaktien wie Tesla oder Amazon, thematische ETFs wie einen Technologie-ETF oder spezifische Branchenfonds wie einen Biotechnologie-Fonds.

Ein weiteres Beispiel ist ein konservativeres Portfolio, bei dem der Kern aus einem Anleihe-ETF und einem breit gestreuten Aktien-ETF besteht, während die Satelliten aus defensiven Dividendenaktien wie Realty Income oder Coca-Cola bestehen. Diese Strategie ermöglicht es, von stabilen Erträgen durch Anleihen und Dividenden zu profitieren, während gleichzeitig das Potenzial für Kapitalzuwachs durch gezielte Aktieninvestitionen erhalten bleibt.

Die Flexibilität der Core-Satellite-Strategie ist einer ihrer größten Vorteile. Du kannst die Gewichtung zwischen Kern und Satelliten je nach deiner persönlichen Risikobereitschaft und deinem Anlageziel anpassen. Wenn du eher risikoscheu bist, würdest du den Kernanteil höher gewichten und nur einen kleinen Teil des Portfolios in risikoreichere Satelliten investieren. Bist du dagegen risikofreudiger, kannst du den Anteil der Satelliten erhöhen, um von deren Wachstumspotenzial zu profitieren.

Ein weiterer Vorteil ist die Möglichkeit, die Satelliten dynamisch anzupassen. Während der Kern des Portfolios langfristig stabil bleibt, kannst du die Satelliten je nach Marktlage und persönlichen Präferenzen anpassen. Das ermöglicht eine flexible Reaktion auf Marktveränderungen und die Nutzung aktueller Trends.

Durch die Kombination aus breit gestreuten Kerninvestitionen und gezielten Satellitenanlagen kannst du ein robustes Portfolio aufbauen, das sowohl in ruhigen als auch in turbulenten Marktphasen gut performt. Ob man diese Strategie mit ETFs, Einzelaktien oder einer Kombination aus beidem umsetzt, hängt von den individuellen Präferenzen und Zielen ab.

Mit ETFs und Aktien vorsorgen

Theresa ist 38 Jahre alt und arbeitet im Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz. Seit 2017 ist sie verbeamtet. In ihrer aktuellen Position ist sie in der Besoldungsgruppe A 15 eingestuft. Sie lebt mit ihrem Ehemann und ihren beiden Kindern in Berlin.

Theresa glaubt zwar, dass die Pension für ihre Generation wahrscheinlich sicher ist, doch sie ist sich der Unwägbarkeiten bewusst, die gesellschaftliche und wirtschaftliche Veränderungen mit sich bringen können. „Ich hoffe sehr, dass die Pension sicher ist. Aber leider befinden wir uns derzeit in solch einem gesellschaftlichen Wandel, dass ich nicht davon ausgehen kann, dass es die Pension zum Zeitpunkt meiner Pensionierung noch geben wird“, sagt sie. Diese Unsicherheit ist einer der Hauptgründe, warum Theresa großen Wert auf private Altersvorsorge legt.

Seit 2020 investiert sie an der Börse, zuerst in ETFs und seit Mitte 2021 auch in Einzelaktien, hauptsächlich Dividendenaktien. Die niedrigen Zinsen auf traditionelle Sparformen haben sie dazu veranlasst, nach alternativen Kapitalanlagen zu suchen: „Ich habe schon immer versucht, einen Teil meines Gehalts zu sparen. Die niedrigen Zinsen haben dazu geführt, dass ich eine alternative Kapitalanlage gesucht habe, für mich, aber auch für meine beiden Kinder“, erklärt sie.

Theresa investiert aus mehreren Gründen: Sie möchte Geld für ihre Kinder ansparen, für sich selbst im Alter vorsorgen und ihr Geld aktiv arbeiten und sich vermehren sehen. Ihr Portfolio besteht aus zwei ETFs und einer Auswahl an Dividendenaktien. „Mein bestes Investment bisher war die Allianz. Mein schlechtestes Investment war Oatly, das ich zum Börsengang gekauft habe und das immer noch als Mahnung im Depot liegt. Ich habe daraus gelernt und ausreichend Lehrgeld gezahlt“, resümiert sie.

Theresa ist fest davon überzeugt, dass die Börse eine geeignete Option für die private Altersvorsorge ist, da man langfristig gute Renditen erzielen kann. Leider wird das Thema Investieren in ihrem Umfeld oft tabuisiert. „Ja, es gibt einige Beamte in meinem Umfeld, die ebenfalls investieren, aber wenige tun dies regelmäßig und mit einer durchdachten Strategie“, bemerkt sie. Diskussionen über die Börse führt sie am liebsten mit ihrem Mann, da das Thema von anderen selten angesprochen wird und oft auf Gleichgültigkeit stößt.

Das Thema Sparen wurde Theresa schon von ihren Eltern ans Herz gelegt, aber das Investieren in Aktien und ETFs spielte in ihrer Familie keine Rolle. Ihr Wissen und ihr Interesse für diese Themen verdankt sie ihrem Mann sowie einschlägigen Büchern und Personen wie Helmut Jonen, Christian W. Röhl und Christiane von Hardenberg. „Ich bin ihnen sehr dankbar, dass sie sich dem Thema finanzielle Bildung so engagiert, transparent und offen widmen“, sagt sie abschließend.

Dividendenstrategien

Dividendenstrategien sind bei vielen Anlegern beliebt. Wichtig ist dabei, dass es nicht die eine Dividendenstrategie, sondern viele unterschiedliche Strategien und Varianten gibt, in Unternehmen zu investieren, die eine Dividende an ihre Aktionäre ausschütten. Allen gemein ist, dass Wert auf den Cashflow gelegt wird, also regelmäßige Zahlungen auf das Konto des Anlegers eingehen.

Dividenden sind bei der Gesamtrendite eines Depots ein entscheidender Faktor. Denken wir zurück an den DAX. Der reine Kursindex ist seit Anfang des Jahrhunderts so gut wie nicht vom Fleck gekommen. Im Performance-Index sind hingegen die Dividenden eingerechnet. Die Rendite des DAX speist sich in den vergangenen 25 Jahren fast ausschließlich aus Dividenden.

Eine der beliebtesten Strategien sind Investments in Unternehmen mit einer besonders hohen Dividendenrendite. Diese wird auch als Hochdividendenstrategie bezeichnet. Daneben sind vor allem die Dividendenwachstumsstrategie und der Kauf von sogenannten Dividendenaristokraten beliebt.

Investieren in Unternehmen mit hoher Dividende

Die Hochdividendenstrategie konzentriert sich darauf, in Unternehmen zu investieren, die eine überdurchschnittlich hohe Dividendenrendite bieten. Die Strategie verfolgt das Ziel, regelmäßige und hohe Einkünfte aus Dividenden zu erzielen.

Eine attraktive Dividendenrendite kann ein Zeichen dafür sein, dass ein Unternehmen finanziell stabil ist und über genügend Cashflow verfügt, um seine Aktionäre regelmäßig zu entlohnen. Ein prominentes Beispiel für ein Unternehmen, das regelmäßig hohe Dividenden ausschüttet, ist das amerikanische Immobilienunternehmen Realty Income, das als REIT konzipiert ist. Wie bereits erläutert, müssen diese Unternehmen 90 Prozent ihrer Gewinne an die Aktionäre ausschütten. Das sorgt dafür, dass die Dividendenrenditen dieser Unternehmen in der Regel relativ hoch sind. Realty Income hat sich auf die Vermietung von Einzelhandelsimmobilien spezialisiert und zahlt seinen Aktionäre Dividenden, die monatlich ausgeschüttet werden. Die Dividendenrendite liegt oft über vier Prozent. Ein weiteres Beispiel ist der britische Tabakkonzern British American Tobacco. Mit einer Dividendenrendite von zeitweise über zehn Prozent bietet er attraktive Erträge für Dividendenjäger.

Ein Vorteil dieser Strategie liegt in der Planbarkeit und Berechenbarkeit der Erträge. Im Gegensatz zu Kursgewinnen, die stark schwanken können, bieten Dividendenzahlungen eine gewisse Stabilität. Zudem sind Unternehmen, die hohe Dividenden zahlen, oft in Branchen tätig, die weniger von konjunkturellen Schwankungen betroffen sind. Sektoren wie Energieversorgung, Telekommunikation oder Konsumgüter sind typische Beispiele. Ein weiterer Vorteil der Hochdividendenstrategie ist die Möglichkeit, Dividenden wieder anzulegen und somit vom Zinseszinseffekt zu profitieren. Wenn die erhaltenen Dividenden direkt wieder in weitere Aktien investiert werden, kann das Vermögen über die Jahre erheblich wachsen. Diese Methode, auch als Dividendenreinvestition bezeichnet, verstärkt die Gesamtrendite eines Portfolios. Nehmen wir beispielsweise das Unternehmen Altria, ein Tabakkonzern, der ausschließlich in den USA aktiv ist. Altria bietet eine Dividendenrendite von rund acht Prozent und hat eine lange Historie an Dividendenzahlungen. Anleger, die ihre Dividenden reinvestieren, können von der kontinuierlichen Wertsteigerung des Unternehmens profitieren und so ihre Renditen erhöhen.

Eine Hochdividendenstrategie bringt allerdings auch einige Nachteile mit sich. Ein Risiko ist die sogenannte Dividendenfalle. Unternehmen, die eine ungewöhnlich hohe Dividendenrendite bieten, könnten dies aus einer finanziellen Notlage heraus tun. Hohe Dividenden können ein Versuch sein, Anleger anzulocken, obwohl das Unternehmen möglicherweise Schwierigkeiten hat, diese Zahlungen langfristig aufrechtzuerhalten. Ein Beispiel hierfür ist der Industriekonzern 3M. Er galt viele Jahrzehnte lang als zuverlässiger Dividendenzahler, doch hohe Schulden und verlorene Gerichtsverfahren zwangen ihn, seine Dividende 2024 deutlich zu kürzen.

Ein weiteres Risiko besteht darin, dass Unternehmen in stagnierenden Märkten oder reifen Branchen tätig sind, die keine hohen Wachstumsraten aufweisen. Hohe Dividenden können in solchen Fällen auch ein Indikator für mangelnde Investitionsmöglichkeiten des Unternehmens sein. Während stabile Branchen weniger Risiko aufweisen, bieten sie auch weniger Wachstumspotenzial. Das Kurswachstum der Aktien könnte also begrenzt sein.

Auch die Steuerbelastung ist ein Nachteil der Hochdividendenstrategie. Dividenden sind steuerpflichtig und mindern die Nettoerträge. Es ist daher wichtig, die steuerlichen Aspekte bei der Planung dieser Strategie zu berücksichtigen. In Deutschland unterliegen Dividenden der Abgeltungsteuer, die derzeit 25 Prozent beträgt, zuzüglich Solidaritätszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer.

Eine Hochdividendenstrategie bietet die Möglichkeit, regelmäßige und planbare Erträge zu erzielen. Sie ist besonders für Anleger geeignet, die Wert auf Stabilität legen und regelmäßig Einnahmen aus ihrem Portfolio erhalten möchten. Dabei ist es jedoch entscheidend, die finanzielle Gesundheit der Unternehmen sorgfältig zu prüfen, um Dividendenfallen zu vermeiden und sicherzustellen, dass die Dividenden nachhaltig gezahlt werden können. Durch eine ausgewogene Auswahl von Unternehmen aus verschiedenen stabilen Branchen kann das Risiko weiter reduziert und eine verlässliche Einkommensquelle geschaffen werden.

Steigende Einkünfte mit der Dividendenwachstumsstrategie

Die Dividendenwachstumsstrategie konzentriert sich auf Investitionen in Unternehmen, die ihre Dividenden regelmäßig erhöhen. Du kannst als Anleger dabei nicht nur von den aktuellen Dividendenzahlungen profitieren, sondern auch von zukünftigen Erhöhungen, die im Laufe der Zeit zu einem signifikanten Einkommensstrom führen können. Die Dividendenwachstumsstrategie legt Wert auf Unternehmen mit soliden Fundamentaldaten, die in der Lage sind, ihre Gewinne stetig zu steigern und somit auch ihre Dividenden kontinuierlich zu erhöhen.

Ein Paradebeispiel für ein solches Unternehmen ist der amerikanische Konsumgüter-Riese Procter & Gamble. Das Unternehmen schüttet seit mehr als 60 Jahren ununterbrochen steigende Dividenden aus. Diese kontinuierlichen Erhöhungen bieten Anlegern nicht nur eine inflationsgeschützte Einkommensquelle, sondern oft auch das Potenzial für steigende Aktienkurse, da steigende Dividenden vielfach auf eine positive Unternehmensentwicklung hindeuten.

Der Hauptvorteil der Dividendenwachstumsstrategie liegt in der Möglichkeit, einen stetig wachsenden Einkommensstrom zu generieren. Unternehmen, die ihre Dividenden regelmäßig erhöhen, weisen in der Regel auch ein stabiles Gewinnwachstum und eine gesunde finanzielle Basis auf. Diese Stabilität und Wachstumsperspektive machen sie besonders attraktiv für langfristig orientierte Anleger, die auf ein sicheres und wachsendes Einkommen abzielen.

Darüber hinaus bietet die Dividendenwachstumsstrategie einen Schutz vor Inflation. Da die Dividenden im Laufe der Zeit steigen, können sie die Auswirkungen der Inflation ausgleichen und die Kaufkraft der Erträge erhalten. Dies ist besonders wichtig für Anleger, die in den Ruhestand gehen und auf regelmäßige Einkünfte angewiesen sind.

Ein weiterer Vorteil ist die Möglichkeit von Kurssteigerungen. Unternehmen, die in der Lage sind, ihre Dividenden kontinuierlich zu erhöhen, weisen eine positive Geschäftsentwicklung auf. Ansonsten wären langanhaltende Steigerungen nicht möglich. Zwar gibt es Unternehmen, die Dividenden aus der Substanz zahlen oder diese über die Aufnahme von Schulden finanzieren. Das funktioniert allerdings nur kurzfristig. Da steigende Umsätze und Gewinne mittel- bis langfristig fast immer auch zu steigenden Aktienkursen führen, kann eine Kombination aus wachsenden Dividenden und Kursgewinnen zu einer attraktiven Gesamtrendite führen.

Daneben gibt es aber auch einige Herausforderungen und Risiken, die mit dieser Strategie verbunden sind. Ein wesentlicher Nachteil ist, dass Unternehmen, die ihre Dividenden regelmäßig erhöhen, oft höher bewertet sind. Diese hohen Bewertungen können das Risiko von Kursrückgängen verschärfen, besonders wenn das Unternehmen die Markterwartungen nicht erfüllt.

Ein weiteres Risiko besteht darin, dass Unternehmen gezwungen sein könnten, ihre Dividenden zu kürzen oder ganz auszusetzen, wenn sie in finanzielle Schwierigkeiten geraten. Dies kann besonders dann der Fall sein, wenn das Unternehmen in einer stark zyklischen Branche tätig ist oder unerwarteten wirtschaftlichen Herausforderungen gegenübersteht. Anleger sollten auf Unternehmen achten, die eine starke Marktposition, solide Bilanzen und ein nachhaltiges Geschäftsmodell aufweisen. Ein weiterer wichtiger Aspekt ist die Ausschüttungsquote, also der Prozentsatz des Gewinns, der als Dividende ausgeschüttet wird. Eine moderate Ausschüttungsquote von 40 bis 60 Prozent ist in der Regel ein gutes Zeichen dafür, dass das Unternehmen genug Gewinne reinvestiert, um zukünftiges Wachstum zu gewährleisten, während es gleichzeitig eine attraktive Dividende zahlt. Unternehmen mit sehr hohen Ausschüttungsquoten laufen Gefahr, ihre Dividenden kürzen zu müssen, wenn die Gewinne einmal zurückgehen. Ein ausgewogenes Verhältnis zwischen Ausschüttung und Reinvestition ist also entscheidend für nachhaltiges Dividendenwachstum.

Die Aristokraten unter den Unternehmen

Zwar sind vormalige Zahlungen keine Garantie für die Zukunft. Hat ein Unternehmen die Dividende jedoch über einen langen Zeitraum immer wieder gesteigert, hat es zum einen gezeigt, dass es in der Lage ist, steigende Gewinne zu erzielen. Zum anderen wird dieses Unternehmen wahrscheinlich auch in schlechteren Phasen versuchen, seinen Aktionären weiterhin eine Zahlung zukommen zu lassen. Hat ein Unternehmen über 25 Jahre hinweg seine Zahlung jährlich gesteigert, erwirbt es den Status eines Dividendenaristokraten. Unternehmen, die diese Leistung über 50 Jahre und mehr liefern, werden als Dividendenkönige bezeichnet.

Das Feld der Dividendenaristokraten hierzulande ist praktisch leer. Tatsächlich gab es bis vor Kurzem nur ein Unternehmen, das seit mehr als 25 Jahren seine Dividende jährlich gesteigert hatte – der Gesundheitskonzern Fresenius. Im Jahr 2022 wurde die Zahlung dann im Vergleich zum Vorjahr nur noch konstant gehalten, bevor es 2023 gar keine Ausschüttung an die Aktionäre gab. Das Unternehmen hatte staatliche Energiehilfen erhalten, welche dafür sorgten, dass die Zahlung einer Dividende rechtlich ausgeschlossen war.

Zwar gibt es in Europa noch einige Aristokraten, darunter bekannte Unternehmen wie Roche, Novartis oder L’Oréal. Als Hort der Dividendenaristokraten ist der europäische Kontinent jedoch nicht bekannt. Das sind vielmehr die USA, wo sich eine lange Liste solcher Unternehmen finden lässt. Dies mag unter anderem damit zusammenhängen, dass Dividendeneinnahmen dort einen ganz anderen Stellenwert als in Europa haben. Große Pensionskassen oder auch viele Rentner sind in den Vereinigten Staaten auf regelmäßige Ausschüttungen angewiesen. Gerade bei den Aristokratenunternehmen überlegt sich das Management also lieber zweimal, ob man die Dividende tatsächlich kürzen oder streichen sollte.

Dividendenaristokraten sind etablierte und finanziell stabile Unternehmen, die bewiesen haben, dass sie in verschiedenen wirtschaftlichen Zyklen erfolgreich bestehen können. Diese Beständigkeit ist ein zentraler Faktor für Aktionäre, die langfristig auf verlässliche Dividendenzahlungen setzen. Um jedes Jahr steigende Dividenden gewährleisten zu können, benötigen Dividendenaristokraten gute finanzielle Grundlagen. Ohne steigende Cashflows und solide Bilanzen ist es nicht möglich, Dividendenzahlungen längerfristig auch in wirtschaftlich schwierigen Zeiten aufrechtzuerhalten.

In die Riege der Aristokraten steigen deshalb meist nur Unternehmen auf, die Wert auf nachhaltiges Wachstum legen. Auf kurzfristige Gewinnmaximierung wird dabei eher verzichtet.

Dividendenaristokraten sind oftmals Marktführer in ihren Branchen. Ein sehr bekanntes Beispiel ist Coca-Cola. Das Unternehmen hat seine Ausschüttungen seit über 60 Jahren kontinuierlich erhöht, was auf ein starkes finanzielles Fundament und ein nachhaltiges Geschäftsmodell hindeutet. Dank einer der bekanntesten Marken der Welt, einer globalen Präsenz und einer starken Marktposition im Getränkesektor kann das Unternehmen konstante Umsätze und Gewinne generieren, was stabile Dividendenzahlungen ermöglicht.

Dennoch solltest du das Label als Aristokrat nicht als Garantie betrachten. Es kommt immer wieder vor, dass auch Dividendenaristokraten in Schwierigkeiten geraten.

Wie bei der Hochdividendenstrategie können hohe Dividendenrenditen auch bei den Aristokraten ein Warnsignal sein. Ist die Rendite sehr hoch, kann dies darauf hindeuten, dass der Aktienkurs stark gefallen ist. Eine notwendige Dividendenkürzung könnte also bevorstehen. Ein Beispiel dafür ist die amerikanische Apothekenkette Walgreens. Ein Jahr bevor das Unternehmen das Prädikat eines Dividendenkönigs für 50 Jahre steigende Zahlungen erhalten hätte, wurde die Dividende empfindlich – um knapp die Hälfte – gekürzt. Stark sinkende Gewinne ließen Walgreens keine Wahl.

Auch bei Investments in Aristokraten ist eine gute Diversifikation erforderlich. Außerdem sollte man sich nicht von hohen Dividendenrenditen blenden lassen.

Die Momentum-Strategie

Die Momentum-Strategie ist eine interessante und oft diskutierte Anlagestrategie, die darauf basiert, dass Aktien, die sich in der Vergangenheit gut entwickelt haben, auch in Zukunft eine starke Performance aufweisen werden. Die Grundidee ist, dass positive Trends sich fortsetzen und daher genutzt werden können, um überdurchschnittliche Renditen zu erzielen.

Bei der Momentum-Strategie konzentrierst du dich auf Titel, die in einem bestimmten Zeitraum, zum Beispiel in den letzten drei, sechs oder zwölf Monaten, eine besonders gute Kursentwicklung gezeigt haben. Die Annahme ist, dass diese Aktien aufgrund ihrer positiven Dynamik auch weiterhin gut performen werden.

Ein konkretes Beispiel: Angenommen, du beobachtest den Markt und stellst fest, dass die Aktie von Tesla in den letzten sechs Monaten um 30 Prozent gestiegen ist, während der Markt im selben Zeitraum nur um zehn Prozent zugelegt hat. Nach den Prinzipien der Momentum-Strategie würdest du nun in Tesla investieren in der Annahme, dass sich dieser Aufwärtstrend fortsetzt.

Diese Strategie hat ihre Wurzeln in der Verhaltensökonomie und basiert auf dem Prinzip, dass Investoren dazu neigen, auf Trends aufzuspringen und diese dadurch zu verstärken. Wenn viele Anleger eine Aktie kaufen, die sich gut entwickelt hat, steigt der Kurs weiter, was wiederum neue Käufer anzieht und den Trend verstärkt.

Allerdings gibt es bei der Momentum-Strategie auch gewisse Risiken und Nachteile, die du beachten solltest. Zum einen kann es schwierig sein, den richtigen Zeitpunkt für den Einstieg und den Ausstieg zu finden. Trends können sich abrupt ändern. Wenn man zu spät einsteigt, könnte der Kurs bald schon wieder fallen. Zum anderen sind Transaktionskosten bei häufigen Käufen und Verkäufen höher, was die Rendite schmälert.

Ein weiteres Beispiel aus der Praxis: Im Jahr 2020, als die Coronapandemie die Märkte einbrechen ließ, verzeichneten Technologie-Aktien wie Apple, Amazon und Zoom starke Kursanstiege. Anleger, die der Momentum-Strategie folgten, hatten in diese Aktien investiert, da sie von der zunehmenden Digitalisierung und dem Bedarf an Homeoffice-Lösungen profitierten. Diese Aktien setzten ihre positive Entwicklung fort und erzielten hohe Renditen.

Die Momentum-Strategie kann auch auf breitere Märkte angewendet werden. Beispielsweise könnte ein Investor in ETFs investieren, welche die am besten performenden Branchen oder Länder abbilden. Wenn du feststellst, dass der Technologiesektor in den letzten Monaten stark gestiegen ist, könntest du in einen Technologie-ETF investieren, um von diesem Trend zu profitieren. Daneben gibt es auch Momentum-ETFs, die nach festgelegten Kriterien in derartige Aktien und Branchen investieren, ohne dass man selbst eingreifen muss.

Eine wichtige Kennzahl bei der Anwendung der Momentum-Strategie ist die Relative Stärke. Diese misst, wie stark sich eine Aktie im Vergleich zu anderen Aktien entwickelt hat. Aktien mit hoher Relativer Stärke sind diejenigen, die in der Vergangenheit gut performt haben und daher als Kandidaten für zukünftige Investitionen gelten.

Trotz ihrer Vorteile und des Potenzials für hohe Renditen solltest du bei der Anwendung der Momentum-Strategie vorsichtig sein. Es ist ratsam, regelmäßige Analysen durchzuführen und dein Portfolio entsprechend anzupassen. Zudem kann es sinnvoll sein, die Momentum-Strategie mit anderen Anlagestrategien zu kombinieren, um das Risiko zu streuen und eine ausgewogene Strategie zu verfolgen.

Die Momentum-Strategie bietet eine interessante Möglichkeit, von positiven Trends am Aktienmarkt zu profitieren. Sie erfordert jedoch ein hohes Maß an Aufmerksamkeit, Disziplin und Risikomanagement, um erfolgreich angewendet zu werden.

Welche Strategie ist die richtige?

Die vorgestellten Strategien zeigen lediglich einen kleinen Ausschnitt der Möglichkeiten auf. Daneben existiert eine Vielzahl weiterer Anlagemöglichkeiten. Doch welche Strategie ist die richtige für dich? Wie bereits erläutert lässt sich diese Frage nicht pauschal beantworten, da die optimale Anlagestrategie stark von deinen individuellen Zielen, deiner Risikobereitschaft und deiner finanziellen Situation abhängt.

Zunächst einmal solltest du dir über deine Anlageziele im Klaren sein. Möchtest du ein Vermögen für den Ruhestand aufbauen, kurzfristige Gewinne erzielen oder vielleicht eine Mischung aus beidem? Deine Ziele bestimmen maßgeblich, welche Strategie für dich geeignet ist. Ein langfristig orientierter Anleger, der für die Altersvorsorge spart, wird andere Prioritäten haben als jemand, der kurzfristige Marktchancen nutzen möchte.

Ein weiterer entscheidender Faktor ist deine Risikobereitschaft. Wie viele und wie starke Schwankungen kannst und willst du ertragen? Während Aktien und Aktien-ETFs tendenziell höhere Renditen bieten, sind bei ihnen größere Schwankungen die Regel. Anleihen und anleihebasierte ETFs bieten mehr Stabilität, dafür aber meist geringere Renditen. Eine sorgfältige Einschätzung deiner Risikoneigung hilft dir, die für dich passende Balance zwischen Risiko und Rendite zu finden.

Die 1-ETF-Strategie eignet sich besonders für Anleger, die nach einer einfachen und unkomplizierten Lösung suchen. Sie bietet eine breite Diversifikation und ist ideal für Einsteiger oder solche, die nicht viel Zeit in die Pflege ihres Portfolios investieren möchten. Mit einem einzigen Produkt kannst du in eine Vielzahl von Unternehmen weltweit investieren und so von der globalen Marktentwicklung profitieren.

Die 2-ETF-Strategie ist eine gute Wahl für Anleger, die eine etwas differenziertere Strategie verfolgen möchten. Durch die Kombination von ETFs auf entwickelte Märkte und Schwellenländer erhältst du eine breite Streuung und kannst sowohl von stabilen Märkten als auch von aufstrebenden Volkswirtschaften profitieren. Diese Strategie bietet mehr Flexibilität in der Gewichtung und Anpassung an deine individuellen Bedürfnisse und Marktüberzeugungen.

Für risikoaverse Anleger bietet die Kombination von Aktien-ETFs und Anleihe-ETFs eine ausgewogene Lösung. Die Beimischung von Anleihen reduziert die Volatilität des Portfolios und sorgt für stabilere Erträge. Diese Strategie ist besonders geeignet für Anleger, die Wert auf Sicherheit legen und dennoch an den Chancen der Aktienmärkte partizipieren möchten.

Die Dividendenstrategie ist ideal für Anleger, die regelmäßige Einnahmen aus ihrem Portfolio erzielen möchten. Sie legt den Fokus auf Unternehmen mit stabilen und wachsenden Dividendenzahlungen. Diese Strategie kann besonders attraktiv sein für diejenigen, die ein zusätzliches Einkommen benötigen oder ihren Vermögensaufbau durch den Zinseszinseffekt beschleunigen möchten.

Die Momentum-Strategie spricht Anleger an, die von kurzfristigen Marktbewegungen profitieren möchten. Sie erfordert allerdings ein höheres Maß an Aufmerksamkeit und aktives Management. Diese Strategie kann hohe Renditen erzielen, birgt jedoch auch größere Risiken und ist weniger für langfristig orientierte Anleger geeignet.

Die Core-Satellite-Strategie bietet eine gute Mischung aus Stabilität und Wachstumspotenzial. Der Kern des Portfolios besteht aus breit diversifizierten ETFs oder Fonds, die für Stabilität sorgen, während die Satelliten aus chancenreichen Einzelaktien oder Themen-ETFs bestehen. Diese Strategie ermöglicht es dir, von spezifischen Marktchancen zu profitieren, ohne die Grundstabilität deines Portfolios zu gefährden.

Vielleicht spricht dich auch keine der vorgestellten Varianten an. Dann hast du aber nun zumindest einen ersten Überblick und kannst dich tiefgehender mit dem Thema und anderen Möglichkeiten beschäftigen. Am Ende hängt die Wahl der richtigen Anlagestrategie von deinen persönlichen Präferenzen, deinem Zeithorizont und deiner Bereitschaft ab, dich mit den Märkten auseinanderzusetzen. Es gibt keine „Einheitslösung“ für alle Anleger. Nimm dir die Zeit, deine Bedürfnisse und Ziele zu analysieren, und wähle dann die Strategie, die am besten zu dir passt. Und denke daran: Die beste Strategie ist die, die du verstehst und mit der du dich wohlfühlst. Denn nur dann wirst du sie auch in turbulenten Zeiten konsequent umsetzen können.


2.4

Psychologie – der Weg zum rationalen Investor

Was hat ein ganzes Kapitel zum Thema Psychologie in einem Buch über Kapitalanlage zu suchen? Ziemlich viel aus meiner Sicht. Die Psychologie und das Reflektieren der eigenen Persönlichkeit sind wesentliche Bausteine einer erfolgreichen Kapitalanlage. Sich selbst zu kennen und psychologische Fallstricke zu beachten macht einen Großteil des Börsenerfolgs aus. Aus diesem Grund ist es wichtig, sich mit diesem Themenbereich auseinanderzusetzen. Psychologie ist nicht nur ein wichtiger, sondern ein entscheidender Faktor.

Das Märchen vom rationalen Investor

Stell dir vor, du fühlst dich mit deiner Arbeit pudelwohl. Das Aufgabenfeld ist spannend, du und deine Kollegen, ihr bildet ein tolles Team, das sich auch privat gut versteht, und dein Chef bringt deiner Arbeit die Wertschätzung entgegen, die du dir wünschst. Klar, das Gehalt könnte besser sein, aber Reichtümer sind im öffentlichen Dienst eben nicht zu verdienen. Aus heiterem Himmel bekommst du nun den Anruf eines Headhunters. Er hat von deiner guten Arbeit gehört und versucht, dich zu einer anderen Behörde abzuwerben. Er bietet dir ein Aufgabenfeld, bei dem du mehr Verantwortung hättest und die Besoldung höher wäre. Du weißt aber aus sicherer Quelle, dass die Arbeitsbedingungen und das Klima bei dieser Behörde alles andere als gut sind. Was machst du also? Wenn du eine ähnliche Einstellung hast wie ich, machst du gar nichts und bleibst bei deinem bisherigen Arbeitgeber. Warum sollte ich etwas ändern, wenn ich mit meiner Lage zufrieden bin? Aus eigener Erfahrung weiß ich, wie es ist, einen Arbeitsplatz zu haben, mit dem man todunglücklich ist. Dem Risiko, dass mir das wieder passieren könnte, setze ich mich nicht aus. Vielleicht denkst du anders darüber, ich kenne aber viele, die meine Ansicht teilen.

Uns allen ist gemein, dass wir nicht wie der Homo oeconomicus agieren. Dieses Modell aus der Wirtschaftswissenschaft beschreibt einen Menschen, der in jeder Situation rational handelt. Übertragen auf unser Beispiel würde das bedeuten, dass er den angebotenen Arbeitsplatz annehmen würde, da er immer denjenigen Job mit der höchsten Bezahlung wählt. Weiche Faktoren wie ein gutes Team oder Freude an der Arbeit ignoriert er bewusst.

Auf die Börse übertragen würde das bedeuten, dass der Homo oeconomicus ein rational agierender und über vollständige Informationen verfügender Marktteilnehmer ist. Diese Vereinfachung kann zwar helfen, manche Marktbewegungen anschaulich zu beschreiben. Bestimmte Verhaltensmuster kann sie jedoch nicht erklären. Nehmen wir als Beispiel die globale Finanzkrise aus dem Jahr 2008, die vielen noch in Erinnerung sein dürfte. Nach der Theorie des Homo oeconomicus hätte diese niemals passieren dürfen. Da aber der Glaube an das Handeln rationaler Menschen sowie an die Effizienz der Kapitalmärkte vorherrschte, kam es zur Krise. Viele Anleger waren der Ansicht, dass die großen Marktplayer wohl genau wüssten, was sie tun, was zu einem ausgeprägten Herdenverhalten führte. Viele wollten auf der Welle mitreiten, bis sie schließlich brach und das Finanzsystem an den Rand des Abgrunds brachte.

Der Kater nach dem Rausch war groß und es wurde überall auf der Welt viel Zeit und Hirnschmalz aufgewandt, um die Gründe, die zum Absturz führten, herauszufinden. Mit der Theorie des Homo oeconomicus war er auf jeden Fall nicht zu erklären. Der Versuch, hormongesteuerte und emotionale Menschen in ein Theoriekonstrukt zu pressen, kann mitunter für viel Frust sorgen. Zwar sind die Gründe, die zur damaligen Krise führten, im Nachgang bekannt, damals hatten sie allerdings nur die allerwenigsten auf dem Schirm.

Die mittlerweile verstorbene Queen Elizabeth II. stellte im November 2008 bei einer Veranstaltung der London School of Economics die interessante Frage: „Wie konnte es passieren, dass niemand diese Krise vorhergesehen hat?“ Keiner der Wissenschaftler hatte in diesem Moment eine Antwort parat, aber Monate später schrieben sie der Königin einen Brief, in dem sie zugeben mussten, dass es „ein Versagen der kollektiven Vorstellungskraft vieler kluger Menschen“ gegeben hatte. Übersetzt bedeutet das nichts anderes, als dass das Verhalten vieler Marktteilnehmer nicht rational erklärt werden konnte.

Ähnliches lässt sich über die Markteffizienzhypothese sagen, die eine der Grundlagen der modernen Kapitalmarkttheorie ist und viele bekannte und bedeutende Vertreter hat. Diese Hypothese geht ebenfalls davon aus, dass sich alle Marktteilnehmer streng rational verhalten und in den Börsenkursen zu jeder Zeit alle bekannten Informationen eingepreist sind. Eine weitere Grundannahme der Hypothese ist, dass grundsätzlich alle Marktteilnehmer das gleiche Motiv eint – die Maximierung des eigenen Gewinns. Im Abschnitt zur Anlagestrategie haben wir bereits gesehen, dass diese Annahme nicht haltbar ist. Sicher ist ein wesentlicher Beweggrund für die Vermögensanlage an der Börse die Gewinnerzielungsabsicht, aber das ist nicht unbedingt der alleinige Grund. Konservativen Anlegern geht es vielleicht eher um den Erhalt des Vermögens. Andere wiederum suchen aktiv das hohe Risiko oder investieren in ein Unternehmen, dem sie persönlich verbunden sind.

Darüber hinaus sind auch nicht alle Marktteilnehmer vollständig informiert. Zum einen verfügen nicht alle Anleger über dieselben Informationen, weil nicht alle denselben Zugang zu ihnen haben. Zum anderen ist bei der Aufnahme neuer Informationen irgendwann eine Kapazitätsgrenze erreicht.

Eine weitere Grundannahme der Markteffizienzhypothese besteht darin, dass alle zur Verfügung stehenden Informationen auch rational bewertet werden. Es ist allerdings bekannt, dass wir eher nach bestätigenden Informationen Ausschau halten als nach Gegenpositionen. Wenn wir zum Beispiel die Apple-Aktie kaufen wollen, machen wir uns eher auf die Suche nach Informationen, die unsere Kaufentscheidung bestärken, und nehmen diejenigen nicht so ernst, die unserer Meinung widersprechen. Ganz praktisch kann man dieses Verhalten auch auf Social-Media-Kanälen beobachten: Kauft ein bekannter Influencer eine bestimmte Aktie, kaufen einzelne Follower diese blind nach. Schließlich wird der Influencer schon wissen, was er tut. Ein derartiges Vorgehen ist alles andere als rational.

Die Wissenschaft hat sich die Tatsache, dass Anleger eben nicht rational handeln, mittlerweile zu eigen gemacht. Zur Untersuchung der psychologischen Ursachen unseres nicht rationalen Anlageverhaltens hat sich ein eigener Forschungszweig herausgebildet – die Behavioral Finance. Diese untersucht, wie wir uns bei der Vermögensanlage tatsächlich verhalten. Unser Handeln wird nämlich von individuellen Motiven, unterschiedlicher Informationswahrnehmung und -verarbeitung sowie psychischen und physischen Reaktionen bestimmt. Bei manchen verursacht es geradezu körperlichen Schmerz, wenn die Verluste im Depot zu hoch werden. Dessen muss man sich bewusst sein und entweder seine Aktienquote nach unten anpassen oder sich eingestehen, dass man für die Kapitalanlage an der Börse nicht geeignet ist. Das ist wahrlich keine Schande und ein solches Eingeständnis kann einen vor horrenden Verlusten bewahren.

Vor dem Hintergrund unserer eigenen psychologischen Unzulänglichkeiten wird dann auch klar, wie es zu Blasenbildungen und Crashs wie der bereits angesprochenen Tulpenmanie oder der Finanzkrise kommen kann. Auf eine fast grenzenlose Euphorie folgt eine lang anhaltende Katerstimmung.

Psychologische Fallen

Um an der Börse erfolgreich zu sein, muss man nicht ständig die nächste heiße Aktie finden. Wichtig ist vor allem, so wenige Fehler wie möglich zu machen. Dazu gehört, sich wie besprochen eine Anlagestrategie zurechtzulegen und strikt nach dieser zu handeln. Auftretende Fallen sollte man möglichst umgehen. Leider ist das manchmal einfacher gesagt als getan. Wir werden tagtäglich mit Informationen bombardiert, die uns in Versuchung führen, unsere Strategie über den Haufen zu werfen. Unser Gehirn spielt uns Streiche und verführt uns dazu, die immer gleichen Fehler zu begehen. Deshalb schauen wir uns im Folgenden einige klassische Fehler an.

Heimatneigung (Home Bias)

Viele Anleger bevorzugen Investitionen in ihre Heimatmärkte und -währungen, was zu einer unzureichenden Diversifikation ihres Portfolios führt.

Im ersten Moment mag es dem Wohlbefinden dienen, deutsche Aktien zu kaufen. Wird deren Anteil im Portfolio aber zu hoch, kann das zum Problem werden. Untersuchungen zeigen seit Jahrzehnten den Hang deutscher Anleger zur Investition in heimische Werte. Dieser hat zwar in den vergangenen Jahren abgenommen, ist aber weiter eklatant stark. So hat die Consorsbank im Jahr 2023 knapp 1,6 Millionen Kundendepots anonym ausgewertet. Das Ergebnis: Mehr als 50 Prozent der Aktien in den Depots sind von Unternehmen mit Sitz in Deutschland. Besonders beliebt sind dabei die DAX-Unternehmen Deutsche Telekom, Allianz, Siemens, BASF, SAP und Mercedes-Benz Group.

Zumindest ist diese Präferenz kein speziell deutsches Thema. Ein Hang zur Heimattreue kann weltweit überall beobachtet werden. Noch Anfang der 1990er-Jahre wurden mehr als 90 Prozent aller US-Aktien von Amerikanern gehalten. Dieser Wert hat sich mittlerweile stark verringert. Allerdings machen US-Werte auch einen Großteil der weltweiten Marktkapitalisierung an den Börsen aus. Im marktbreiten MSCI World liegt der US-Anteil bei knapp 70 Prozent. Der Anteil deutscher Aktien in diesem Index liegt dagegen lediglich bei etwa 2,2 Prozent. In den heimischen Depots wiegt der Anteil deutscher Aktien also ungleich schwerer.

Die Entscheidung für deutsche Aktien lässt sich aus Sicht von uns Anlegern logisch begründen. Wir fühlen uns durch die regionale Nähe zu den Unternehmen besser informiert. Darüber hinaus existiert keine Sprachbarriere, da alle notwendigen Informationen der Unternehmen in deutscher Sprache abgefasst werden. Wir glauben außerdem, die Mentalität und das Vorgehen des Managements besser einschätzen zu können, was unter anderem durch die Präsenz deutscher Unternehmen in den Medien verstärkt wird. Durch die intensive Berichterstattung sind wir der Ansicht, besser informiert zu sein als bei ausländischen Unternehmen.

Ein besonders plakativer Fall von Verbundenheit kann die Liebe zum eigenen Fußballverein sein. Zwar ist die Börsennotierung von Vereinen in Deutschland nicht so verbreitet wie in anderen Ländern. Ein eingefleischter Fan von Borussia Dortmund ist aber vielleicht doch versucht, sich ein paar Anteile seines Vereins ins Depot zu legen. Aus rationaler Sicht kann davon nur abgeraten werden. Seit der Erstnotiz im Jahr 2000 hat das Papier in fast 25 Jahren mehr als die Hälfte an Kurswert eingebüßt. Einen wahren Fan wird das von einem Investment aber wahrscheinlich nicht abschrecken.

Unsere Heimatverbundenheit ist teilweise so groß, dass wir bereit sind, höhere Risiken einzugehen, obwohl es möglicherweise risikoärmere Aktien aus dem Ausland gibt. Bei heimischen Werten sind wir der Ansicht, das Risiko besser einschätzen zu können, und investieren hier überproportional. Da wir das Gefühl haben, den deutschen Markt besonders gut einschätzen zu können, trauen wir uns auch eher eine Bewertung heimischer Aktien zu. So geraten wir in eine Negativspirale: Je mehr ich über ein Unternehmen Bescheid weiß, desto eher traue ich mir ein Urteil zu. Diesem Urteil folge ich und kaufe die Aktie. Dadurch wird der Home Bias weiter verstärkt. Eine Diversifikation sollte allerdings nicht nur hinsichtlich der Anzahl unterschiedlicher Aktien erfolgen, sondern auch hinsichtlich der regionalen Streuung.

Sektorneigung (Sector Bias)

Eng verwandt mit dem Home Bias ist die „Verliebtheit“ in einen Sektor, auch Sector Bias genannt. Damit ist das Problem gemeint, dass sich Anleger auf wenige oder im schlimmsten Fall nur auf eine Branche konzentrieren.

Auch hier können wir wieder dem gleichen Effekt wie beim Home Bias unterliegen. Informationen einzelner Branchen sind uns präsenter und leichter verfügbar, zum Beispiel weil wir in einer arbeiten. So sorgt die eigene Ausbildung oder das private Interesse für ein Thema dafür, dass wir in diesem Bereich überproportional investieren. Vielleicht arbeitet man als Anleger selbst bei einem börsennotierten Unternehmen. Wenn du dieses Buch liest und im öffentlichen Dienst arbeitest, kann dir das zwar nicht passieren, vollständig immun ist man aber trotzdem nicht. Ich selbst nutze täglich bei der Arbeit Software von SAP, wie viele andere auch. Aus diesem Grund habe ich mich intensiver mit der Aktie des Unternehmens beschäftigt und letztlich auch investiert. Es kann aber auch schon reichen, im Freundes- und Bekanntenkreis Menschen zu haben, die bei einem börsennotierten Unternehmen oder in einer bestimmten Branche arbeiten. Das schafft ein Gefühl von Vertrautheit und wir sind eher bereit, in diesem Bereich zu investieren.

Grundsätzlich ist auch nichts falsch daran, sich eingehend mit seiner eigenen Branche zu beschäftigen und sich zunächst darauf zu konzentrieren. Man muss sich allerdings fragen, ob man tatsächlich einen Wissens- oder Informationsvorsprung besitzt oder sich diesen aufgrund der Vertrautheit nur einbildet. Diese Mahnung sollte man übrigens bei all seinen Investments im Hinterkopf behalten.

Der Blick auf die eigenen Lebensumstände sollte ebenfalls nicht unterschätzt werden. Auch hier sind Angehörige des öffentlichen Dienstes eher ausgenommen, der Vollständigkeit halber soll dieser Aspekt aber erwähnt werden. Wer in einer Branche beschäftigt ist, die er in seinem Depot auch stark gewichtet hat, potenziert möglicherweise sein Risiko, sollte es mit genau dieser Branche bergab gehen. Besonders eklatant kann das bei der Teilnahme an Mitarbeiteraktienprogrammen werden. Bei diesen Programmen können Aktien oftmals mit einem Rabatt erworben werden und müssen dann eine gewisse Zeit im Bestand gehalten werden. So können sehr große Positionen entstehen, welche die Diversifikation zunichtemachen. Gerät der Arbeitgeber in finanzielle Schwierigkeiten, schmiert auch der Aktienkurs ab. Das tritt einen dann unter Umständen doppelt. Ich kenne im privaten Umfeld jemanden, der sein gesamtes Arbeitsleben bei Siemens verbracht hat. Er hatte mit der Börse eigentlich nichts am Hut, aber immer die angebotenen Mitarbeiteraktien gekauft. Mit seinem Depot, in dem ausschließlich die Siemens-Aktie lag, ist er am Ende sehr gut gefahren. Es hätte aber auch anders ausgehen können.

Selbstüberschätzung (Overconfidence Bias)

Während sich die ersten beiden Punkte mit einer fehlerhaften Diversifikation beschäftigt haben, gehen wir nun zu den klassischen psychologischen Fallen über. Diese sind überwiegend von unserer Persönlichkeit geprägt und treffen nicht auf jeden in gleichem Maße zu. Durch verzerrte Wahrnehmungen sind wir anfällig für Fehlurteile. Bei dem einen treten diese mehr zutage, bei dem anderen weniger. An dieser Stelle sei jedoch bereits darauf hingewiesen, dass verzerrte Wahrnehmungen nicht für alle Zeit in Stein gemeißelt sein müssen. Wir können dazulernen. Je länger wir an der Börse investiert sind, desto besser können wir mit psychologischen Fallen umgehen. Ich spreche da aus eigener Erfahrung.

Wer Anfang 2020 mit seiner Börsenkarriere startete, hat meiner Ansicht nach besonderes Glück gehabt. Das mutet seltsam an, schließlich wütete im Frühjahr des Jahres die erste Coronawelle. Hatten die Indizes Anfang Februar noch neue Höchststände erklommen, ging es in der zweiten Hälfte des Monats rasant nach unten. Die Kursverluste beschleunigten sich immer weiter. Am 12. März 2020 verlor der DAX 12,24 Prozent – einer der größten Kursverluste innerhalb eines Tages in der Geschichte des Index. Innerhalb eines Monats summierten sich die Kursverluste des DAX auf knapp 40 Prozent. So schnell, wie der Spuk gekommen war, war er aber auch wieder vorbei. Am Ende des Jahres stand der DAX höher als zu Jahresbeginn.

Warum sollte es nun aber ein Glück gewesen sein, diesen Verlust mitgemacht zu haben? Weil diese Anleger definitiv nicht dem Overconfidence Bias, der Selbstüberschätzung, zum Opfer gefallen sind. Denn eines der schlimmsten Dinge, die einem unerfahrenen Anleger widerfahren können, ist, von Beginn an Erfolg mit seinen Investments zu haben. Wir haben die Angewohnheit, Dinge, die gut gelaufen sind, unseren eigenen Fähigkeiten zuzuschreiben. Dabei war es zumindest am Anfang nichts weiter als Glück. Kein Anleger wird als neuer Warren Buffett geboren. Es gibt schlicht und ergreifend Phasen an der Börse, an der so gut wie alle Aktien steigen. Grüne Vorzeichen im Depot haben dann aber wenig mit besonderen Fähigkeiten der Aktienauswahl zu tun. Getreu dem Motto „Die Flut hebt alle Boote“ ist man einfach nur zufällig zur richtigen Zeit auf den fahrenden Zug aufgesprungen. Steigt man zu einem Zeitpunkt ein, an dem der Markt fällt, wird man sich kaum für ein Genie halten.

Leider bewahrt einen das aber nicht davor, auch zu einem späteren Zeitpunkt oder mit mehr Erfahrung Fehler zu begehen. Mein bisher teuerster Fehler hatte ebenfalls mit Selbstüberschätzung zu tun.

Auf der Suche nach einem neuen Unternehmen für mein Depot war ich im Jahr 2017 auf den Pennsylvania Real Estate Investment Trust gestoßen. Das Unternehmen wurde in den 1960er-Jahren gegründet und betreibt Shoppingmalls, vor allem im Osten der USA.

Mitte 2016 notierte die Aktie noch bei knapp 25 Dollar. Zu dem Zeitpunkt war das Unternehmen 200 Millionen Euro wert, für amerikanische Verhältnisse sehr wenig. Ich stieg zwei Jahre später ein, als der Kurs bei rund elf Dollar stand. Die Geschäfte liefen nicht gut, was am stark gefallenen Aktienkurs abzulesen war. Ich hatte mir jedoch die Argumentation des Managements zur geplanten weiteren Unternehmensentwicklung angehört und fand die Ausführungen sehr schlüssig. Laut dem CEO sollten schlechtere Immobilien verkauft und das Geld in gut laufende Standorte investiert werden, um sie in Luxus-Einkaufszentren umzubauen. Ich rechnete mit einer schönen Rendite, wenn der Plan aufging.

In den darauffolgenden Quartalsberichten betonte das Management immer wieder, dass der Umbau gut vorangehe und man davon ausgehe, bald dessen Früchte ernten zu können. Da ich bereits Aktien einiger anderer Unternehmen in schwierigen Situationen gekauft hatte und damit gut gefahren war, kaufte ich mehrere Male zu niedrigeren Kursen nach. Ich vertraute den Aussagen der Führungsebene, ohne diese weiter zu hinterfragen. Das sollte sich als böser Fehler herausstellen.

Ende Februar 2020 musste ich erleben, dass ich mich getäuscht hatte. Das Management versicherte, dass die Dividende unverändert weitergezahlt werde. Ein paar Tage später kam dann aus heiterem Himmel die Mitteilung, dass man nicht wisse, ob man das Unternehmen weiter ausreichend finanzieren könne. Die Banken wollten ihm kein Geld mehr geben. Hinzu kam dann noch die Coronapandemie, die den Niedergang möglicherweise weiter beschleunigt hat, am Ende aber nicht ausschlaggebend war. Die entscheidenden Fehler wurden viel früher gemacht.

Nach dieser Mitteilung habe ich die Reißleine gezogen und die Position komplett verkauft. Ich hatte mich überschätzt und gedacht, ich würde schon erkennen, ob ein Turnaround funktioniert oder nicht. Dabei hatte ich mit meinen vorherigen Investments in diesem Bereich einfach nur Glück gehabt. Insgesamt hatte ich 24.000 Euro in das Unternehmen investiert und fast die Hälfte davon verloren. Die Aktie fiel nach meinem Verkauf weiter auf einen Wert von 60 Cent. Anfang November 2020 beantragte das Unternehmen die Insolvenz.

Auch wenn der Verlust schmerzhaft war, habe ich daraus einiges gelernt. Er hat dafür gesorgt, dass ich zum einen bei den Investments noch mehr auf Qualität achte, und zum anderen, dass ich in sehr gering kapitalisierte Unternehmen in den USA grundsätzlich nicht mehr investiere.

Herdentrieb

Leider sind wir nicht nur allein unser eigener Gegner. Oftmals werden Bewegungen an den Börsen durch die Angst oder die Gier von Massen ausgelöst. Dabei wirkt das Ganze dann wie eine Kettenreaktion. Wenn die ersten anfangen, bei fallenden Kursen in Panik zu geraten, werden weitere Marktteilnehmer angesteckt. Plötzlich wollen alle ihre Aktien loswerden. Das sorgt dafür, dass die Kurse wie ein Stein nach unten fallen, was wie eine Spirale weitere Panikverkäufe nach sich ziehen kann.

Ein Beispiel für panikartige Verkäufe war der „Schwarze Montag“ im Jahr 1987. Es war der erste Börsencrash seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs. An diesem Tag erlebten die Märkte weltweit einen der größten und schnellsten Einbrüche aller Zeiten.

Die Stimmung an den Börsen war bereits Wochen vor diesem Tag angespannt. In den Monaten zuvor hatten die Aktienmärkte eine beispiellose Rally erlebt, die vielen Investoren als unaufhaltbar erschien. Analysten und Experten warnten vor einer Überbewertung der Aktien, doch die meisten Anleger ignorierten diese Warnungen und pumpten immer mehr Geld in den Markt. Die Euphorie schien grenzenlos, bis sie plötzlich in Panik umschlug.

Am Morgen des 19. Oktober begann der Handel in Asien und die Kurse fielen dramatisch. Diese negativen Signale wurden schnell nach Europa übertragen, wo die Börsen ebenfalls mit erheblichen Verlusten eröffneten. Die Nachrichten über die Kursstürze verbreiteten sich wie ein Lauffeuer und erreichten schließlich die Wall Street. In New York wurden die Händler nervös, als die ersten Anzeichen darauf hindeuteten, dass der Markt auch dort stark fallen würde.

Als der Handel an der New Yorker Börse begann, setzte eine Verkaufslawine ein. Innerhalb weniger Stunden stürzten die Kurse ins Bodenlose. Der Dow Jones Index verlor an diesem Tag 22,6 Prozent seines Wertes – der größte prozentuale Tagesverlust in seiner Geschichte. Die Panik griff um sich, als immer mehr Anleger versuchten, ihre Aktien zu verkaufen, um ihre Verluste zu begrenzen.

Der Herdentrieb wurde durch mehrere Faktoren verstärkt. Zum einen spielten automatisierte Handelsprogramme eine entscheidende Rolle. Diese Programme waren so konzipiert, dass sie bei bestimmten Verlustschwellen automatisch Verkäufe auslösten, um das Risiko zu minimieren. Doch an diesem Tag verstärkten sie die Abwärtsspirale, indem sie massenhaft Verkaufsaufträge in den Markt brachten und so die Kursverluste weiter anheizten.

Zum anderen trugen auch die Medien zur Panik bei. Nachrichten über den dramatischen Einbruch verbreiteten sich schnell und verstärkten die Angst und Unsicherheit unter den Anlegern. Viele Investoren, die normalerweise rational gehandelt hätten, wurden von der allgemeinen Panik mitgerissen und begannen ihre Aktien zu verkaufen, ohne die langfristigen Konsequenzen zu bedenken.

Das gleiche Verhalten lässt sich in regelmäßigen Abständen auch in die andere Richtung beobachten. Dann lassen sich Anleger von einer euphorischen Stimmung anstecken und die bloße Gier kommt zum Vorschein. Wir neigen dazu, in besonders guten Phasen extrem optimistisch zu werden. Die Welt ist rosarot und Risiken werden gern ausgeblendet.

Der legendäre Investor Warren Buffett empfiehlt, antizyklisch zu handeln. Einer seiner Leitsätze lautet: „Sei gierig, wenn andere ängstlich sind, und ängstlich, wenn andere gierig sind.“ Dabei ist das leichter gesagt als getan. Wir sind soziale Wesen, die sich gern einer Gemeinschaft zugehörig fühlen. Wir handeln gern wie die breite Masse. So werden wir anerkannt. Es gehört eine gehörige Menge Chuzpe dazu, in eine Richtung zu gehen, wenn die gesamte Herde in die andere rennt. Auf Social-Media-Kanälen beobachte ich dieses Verhalten immer wieder. Meist werden dort immer die Aktien besprochen, die gerade gut laufen. Jeder stürzt sich auf Informationen zu diesen Unternehmen und kauft sie in sein Depot. Der Antizykliker wird hier meist nur belächelt.

Dabei ist es auch nicht immer einfach, die Marktstimmung eindeutig zu erfassen. Wann befinden wir uns in einer guten Phase und ab wann gehen wir in einen irrationalen Hype über? Den Versuch einer Antwort geben Stimmungsindikatoren, auch als Sentiment bezeichnet. Dabei werden private sowie institutionelle Anleger nach ihrem Befinden oder ihrer Erwartung zu den Märkten befragt. Daraus wird dann ein Indikator gebildet. Ein relativ einfacher und bekannter Vertreter dieser Indikatoren ist der Fear and Greed Index, der vom Fernsehsender CNN ermittelt wird. Er nutzt das besprochene Angst- und Gier-Verhalten der Anleger. Aus einer Zusammenstellung von sieben verschiedenen Indikatoren misst er, wie stark diese von ihrem Durchschnittswert abweichen. Daraus ergibt sich eine Punktzahl zwischen 0 und 100, wobei 0 für maximale Angst und 100 für maximale Gier steht. Ich nutze diesen Index selbst gern, um eine schnelle Einschätzung zu erhalten. Dabei ist jedoch Vorsicht geboten, denn je stärker ein Sentiment-Indikator von den Anlegern genutzt wird, desto weniger aussagekräftig wird er. Die Herde bildet dabei sozusagen eine neue Herde.

Verlustaversion

Wir haben die Tendenz, Verluste sehr viel höher zu gewichten als Gewinne. Über Kursverluste von 500 Euro bei einer Aktie ärgern wir uns viel mehr, als wir uns über Gewinne in gleicher Höhe freuen. Dies kann dazu führen, dass wir zu lange an verlustreichen Investitionen festhalten oder Gewinne zu früh realisieren, um Verluste zu vermeiden. Hier wird dann gern der Ausspruch „An Gewinnmitnahmen ist noch niemand gestorben“ zitiert. Wenn es jedoch um die Verlustbringer im Depot geht, wird häufig angeführt, dass man nur warte, bis der Einstandspreis, zu dem man gekauft hat, wieder erreicht wird. Dann würde man die Aktie verkaufen.

Menschen neigen dazu, Verluste zu vermeiden, selbst wenn dies bedeutet, potenziell größere Gewinne zu verpassen. Dies zeigt sich in verschiedenen Verhaltensweisen wie dem Festhalten an verlustreichen Anlagen in der Hoffnung auf eine Erholung, anstatt sie zu verkaufen und in profitablere Möglichkeiten zu investieren.

Die Neigung, Gewinne zu früh zu realisieren und verlustreiche Aktien zu lange im Depot zu behalten, wird als Dispositionseffekt bezeichnet. Wenn ein Investment im Wert steigt, neigen Anleger dazu, den Gewinn schnell zu realisieren, um die Freude über den Erfolg zu genießen. Gleichzeitig halten sie an verlustreichen Positionen fest in der Hoffnung, dass der Preis wieder steigen wird und so der Schmerz eines realisierten Verlustes vermieden werden kann. Dieses Verhalten kann langfristig zu einer schlechten Performance des Portfolios führen.

Verdeutlichen wir den Effekt anhand eines Beispiels. Nehmen wir an, Emma hat 10.000 Euro in zwei verschiedene Aktien investiert: Aktie A und Aktie B, jeweils 5.000 Euro. Nach einem Jahr hat sich der Wert von Aktie A auf 6.000 Euro erhöht, während der Wert von Aktie B auf 4.000 Euro gefallen ist. Emma steht nun vor der Entscheidung, welche Aktie sie verkaufen soll, um Liquidität für eine neue Investitionsmöglichkeit zu schaffen.

Ein rationaler Ansatz wäre, beide Aktien neu zu bewerten und diejenige zu verkaufen, die in Zukunft voraussichtlich schlechter abschneiden wird. Angenommen, alle Indikatoren deuten darauf hin, dass Aktie B keine Erholung erleben wird, wäre es sinnvoll, diese zu verkaufen und den verbleibenden Betrag in gewinnbringendere Investitionen zu stecken.

Aufgrund der Verlustaversion neigt Emma jedoch dazu, anders zu handeln. Der schmerzhafte Gedanke, den Verlust von 1.000 Euro bei Aktie B zu realisieren, ist für sie stärker als die Freude über den Gewinn von 1.000 Euro bei Aktie A. Daher entscheidet sie sich, Aktie A zu verkaufen, um den Gewinn „zu sichern“, und hofft, dass Aktie B sich erholen wird, obwohl die Wahrscheinlichkeit dafür gering ist.

Dieses Verhalten ist ein klassisches Beispiel für den Dispositionseffekt. Durch den Verkauf von Aktie A realisiert Emma zwar einen Gewinn, hält jedoch an der verlustreichen Aktie B fest, was ihre langfristige Rendite beeinträchtigen könnte. Würde sie ihre Verlustaversion überwinden und die rationale Entscheidung treffen, Aktie B zu verkaufen, hätte sie die Möglichkeit, den Verlust zu begrenzen und das Geld in eine bessere Investitionsmöglichkeit zu stecken.

Die Verlustaversion kann auch dazu führen, dass Anleger riskantere Entscheidungen treffen, um Verluste zu vermeiden. Ein Beispiel dafür ist das „Doppelt oder nichts“-Verhalten, bei dem Anleger nach einem Verlust bereit sind, größere Risiken einzugehen, um den Verlust auszugleichen. Dies kann in einem Teufelskreis enden, bei dem immer größere Risiken eingegangen werden, um frühere Verluste wettzumachen, was letztlich zu noch größeren Verlusten führen kann. Ein ähnliches Verhalten wird bei Spielsüchtigen beobachtet. Deshalb ist es wichtig, sich einer möglichen Neigung diesbezüglich bewusst zu werden.

Es gibt verschiedene Strategien, um die Auswirkungen der Verlustaversion zu minimieren. Eine Möglichkeit besteht darin, sich auf langfristige Ziele zu konzentrieren und eine disziplinierte Anlagestrategie zu verfolgen. Durch Diversifikation und regelmäßige Überprüfung des Portfolios können Anleger das Risiko reduzieren und emotional getriebene Entscheidungen vermeiden.

Gegenwartverzerrung (Recency Bias)

Max ist ein begeisterter Anleger, der stets auf der Suche nach den besten Investmentmöglichkeiten ist. In den letzten Monaten hat er beobachtet, wie die Aktien eines Technologieunternehmens rasant gestiegen sind. Beeindruckt von den Kursgewinnen entscheidet er sich, einen beträchtlichen Teil seines Portfolios in dieses Unternehmen zu investieren.

Anfangs ist seine Entscheidung goldrichtig. Die Kurse steigen weiter und er sieht, wie sein Investment täglich an Wert gewinnt. Doch plötzlich, wie aus dem Nichts, beginnt der Markt zu schwanken. Negative Nachrichten über regulatorische Herausforderungen und Konkurrenzdruck setzen dem Höhenflug der Aktie ein Ende. Die Kurse fallen und die Investition von Max verliert schnell an Wert. Verunsichert und enttäuscht fragt er sich, warum er diese Entwicklung nicht vorhergesehen hat.

Max ist in die psychologische Falle der Gegenwartsverzerrung, auch Recency Bias genannt, getappt. Diese kognitive Verzerrung führt dazu, dass Menschen den jüngsten Ereignissen und Informationen zu viel Gewicht beimessen und langfristige Trends oder historische Daten vernachlässigen. Max hatte die beeindruckende jüngste Performance des Unternehmens als Indikator für zukünftige Gewinne betrachtet, ohne die grundlegenden Marktbedingungen und langfristigen Risiken ausreichend zu berücksichtigen.

Gegenwartsverzerrung kann Anleger dazu verleiten, ihre Entscheidungen auf der Basis von kurzfristigen Ereignissen zu treffen. Max hat sich von den letzten Kursgewinnen blenden lassen und wichtige Warnsignale und Analysen, die auf mögliche Risiken hinwiesen, ignoriert. Diese Tendenz, die unmittelbare Vergangenheit stärker zu gewichten, kann dazu führen, dass Anleger in überbewertete Anlagen investieren oder riskante Entscheidungen treffen, die auf kurzfristigen Trends basieren.

Wer jetzt glaubt, dass es sich bei der Investmentgeschichte von Max um einen rein fiktiven Fall handelt, der täuscht sich. Genauso ist es nämlich in den frühen 2000er-Jahren bei Nokia passiert.

Das Unternehmen war einst der unangefochtene Marktführer im Bereich der Mobiltelefone und erzielte beeindruckende Gewinne. Viele Anleger wurden von den kurzfristigen Erfolgen des Unternehmens geblendet und übersahen dabei wichtige langfristige Entwicklungen und Risiken, die schließlich zum Niedergang führten.

Der Aktienkurs des Unternehmens stieg stark an und viele Anleger waren vom langfristigen Erfolg überzeugt. Doch während Nokia weiterhin von seinen kurzfristigen Gewinnen profitierte, übersah es einige kritische Entwicklungen im Technologiemarkt, insbesondere das Aufkommen von Smartphones und die zunehmende Bedeutung von Software und Apps.

Als Apple 2007 das iPhone auf den Markt brachte, wurde die Schwäche von Nokias Strategie offensichtlich. Das iPhone revolutionierte den Mobiltelefonmarkt mit seiner benutzerfreundlichen Oberfläche und den vielfältigen Anwendungsmöglichkeiten. Nokia war nicht in der Lage, schnell genug zu reagieren, da es sich zu sehr auf seine bestehenden Produkte und kurzfristigen Erfolge konzentriert hatte. Die Marktanteile von Nokia begannen zu schrumpfen und der Aktienkurs fiel rapide.

Nokia versuchte aufzuholen, indem es eigene Smartphones entwickelte und schließlich eine Partnerschaft mit Microsoft einging, um Windows-basierte Geräte auf den Markt zu bringen. Doch die Bemühungen kamen zu spät und das Unternehmen konnte nicht mehr an seine früheren Erfolge anknüpfen. Der Markt hatte sich weiterentwickelt und Nokia konnte seine Führungsposition nicht wiedererlangen.

Der Fall zeigt, wie die Gegenwartsverzerrung Anleger und Unternehmen in die Irre führen kann. Anleger, die von den kurzfristigen Erfolgen von Nokia geblendet waren, übersahen die langfristigen Risiken und versäumten es, die fundamentalen Veränderungen im Technologiemarkt zu erkennen. Nokia selbst litt ebenfalls unter dieser Verzerrung, da es zu lange an seiner bestehenden Strategie festhielt und nicht schnell genug auf die neuen Herausforderungen reagierte.

Ein weiteres Beispiel für Gegenwartsverzerrung zeigt sich in der Reaktion der Märkte auf wirtschaftliche Daten. Wenn beispielsweise ein Unternehmen ein Quartal mit besonders hohen Gewinnen abschließt, neigen Anleger dazu, diese Leistung zu extrapolieren und davon auszugehen, dass die Gewinne auch in den kommenden Quartalen ähnlich hoch bleiben werden. Dies kann zu überhöhten Bewertungen führen, die nicht nachhaltig sind, wenn sich die wirtschaftlichen Bedingungen ändern.

Die Gegenwartsverzerrung wird darüber hinaus durch emotionale Reaktionen verstärkt. In Zeiten von Markthochs fühlen sich Anleger oft euphorisch und optimistisch, was ihre Wahrnehmung der Realität verfälscht. Umgekehrt können negative Nachrichten oder Marktrückgänge zu übermäßiger Angst und Pessimismus führen, wodurch Anleger dazu neigen, ihre Positionen zu verkaufen und Verluste zu realisieren, selbst wenn die langfristigen Aussichten gut sind. Hier sehen wir Parallelen zum Herdenverhalten.

Um der Gegenwartsverzerrung entgegenzuwirken, ist es wichtig, eine disziplinierte Anlagestrategie zu verfolgen und sich auf langfristige Ziele zu konzentrieren. Anleger sollten historische Daten und langfristige Trends in ihre Entscheidungen einbeziehen und nicht ausschließlich auf die jüngsten Entwicklungen reagieren. Wie man sieht, begegnet uns das Thema der Anlagestrategie und ihrer Wichtigkeit immer wieder.

Ankereffekt

Wer eine Zeit lang an der Börse investiert, wird irgendwann unweigerlich an den Punkt kommen, an dem man eine Aktie im Depot hat, die läuft und läuft und läuft. Der Kurs steigt immer höher. Einerseits freut man sich über die Kursgewinne im Depot, auf der anderen Seite möchte man aber eigentlich auch nachkaufen, um noch mehr Anteile des Unternehmens im Depot zu haben. Gedanklich haftet man aber immer bei dem Kurs, zu dem man zuerst gekauft hat.

Auch ich selbst ertappe mich immer wieder bei genau diesem Gedanken und erliege somit einem Phänomen, das in der Psychologie als „Ankereffekt“ bezeichnet wird. Unser erster Einstiegskurs in eine Aktie setzt einen gedanklichen Anker, den wir nun immer dann heranziehen, wenn wir uns überlegen, ob wir einen Nachkauf tätigen wollen. Der Effekt verleitet uns also dazu, bei einer veränderten Realität an der alten Realität festzuhalten.

Es gibt hierzu ein interessantes Experiment des Verhaltensökonomen Dan Ariely, bei dem er Weinflaschen versteigerte. Vor der Versteigerung ließ er die Testpersonen die letzten beiden Ziffern ihrer Sozialversicherungsnummer auf einen Zettel schreiben. Anschließend schlug er willkürliche Preise für seine Weinflaschen vor und fragte die Probanden, ob sie zu diesen Preisen kaufen würden.

Man würde jetzt davon ausgehen, dass bei willkürlichen Preisen keinerlei Effekt zu erkennen sein sollte. Das Ergebnis war jedoch verblüffend. Diejenigen, deren Sozialversicherungsnummer eine kleine Endziffer hatten, waren bereit, durchschnittlich 8,64 Dollar für eine Flasche Wein zu zahlen. Diejenigen mit einer großen Endziffer gaben jedoch 27,91 Dollar aus.

Dies ist ein sehr plakatives Beispiel für den Ankereffekt und zeigt, dass auch Dinge, die miteinander in keinerlei Beziehung stehen, einen Einfluss auf unser Verhalten haben. Dies ist in der Tatsache begründet, dass unser Gehirn immer auf der Suche nach Vergleichswerten ist. Findet es keine, ist es auch bereit, völlig aus der Luft gegriffene Zahlen als Bezugspunkt zu wählen.

Übertragen auf die Börse wirkt dieser Effekt sogar noch wesentlich stärker auf uns. Hier ist der Anker nämlich nicht völlig willkürlich, sondern springt uns schwarz auf weiß in Form unseres ersten Einstiegspunkts in eine Aktie entgegen, wenn wir in unser Depot schauen. Einer Aktie ist es aber herzlich egal, zu welchem Preis wir eingestiegen sind, sie hat kein Gedächtnis. Wir müssen versuchen, uns von dem Anker zu lösen, und das Unternehmen so betrachten, als wären wir noch nicht investiert. Die Frage, die man dann beantworten muss, lautet: Bin ich bereit, die Aktie zur aktuellen Bewertung zu kaufen?

Die Angst, etwas zu verpassen

Investieren ist heute sehr einfach geworden. Musste man früher noch Kauf- und Verkaufsaufträge telefonisch bei seiner Bank in Auftrag geben, genügen heute wenige Klicks auf dem Handy. Auch Informationen stehen zu jeder Zeit bereit und sind sofort abrufbar. Allerdings bietet diese ständige Verfügbarkeit nicht nur Vorteile. Sie verleitet uns auch zu unüberlegten Handlungen. Gewinne an der Börse entstehen ganz oft durch bloßes Nichtstun. Die Zeit arbeitet für uns. Als Miteigentümer an Unternehmen partizipieren wir am Wachstum und steigenden Gewinnen unserer Beteiligungen. Legen wir aber nur die Hände in den Schoß und warten, haben wir oft ein schlechtes Gefühl. Wir glauben, immer etwas optimieren zu müssen. In diesem Fall kann eine große Flut an Daten und Informationen auch kontraproduktiv wirken.

Durch Social Media und die mediale Berichterstattung lauert an jeder Ecke die gefühlte Gefahr, etwas zu verpassen. Dieses Phänomen wird umgangssprachlich als FOMO (Fear Of Missing Out) bezeichnet. Dabei kommen viele der psychologischen Fallen, die wir bereits behandelt haben, zusammen: Gier und Angst, Herdenverhalten oder auch die Gegenwartsverzerrung.

Das psychologische Phänomen hinter FOMO ist tief in der menschlichen Natur verwurzelt und wird durch mehrere Faktoren und Mechanismen verstärkt. FOMO bezieht sich auf die Angst oder Besorgnis, dass andere Menschen wertvolle Erfahrungen machen oder Chancen nutzen, während man selbst diese verpasst. Diese Angst kann zu impulsiven und oft irrationalen Entscheidungen führen, insbesondere im Kontext von Investitionen und Finanzmärkten.

Wir neigen dazu, uns ständig mit anderen zu vergleichen. Dieser Vergleichsprozess hilft uns, unsere eigene Position in der Gesellschaft zu bewerten. Wenn wir sehen, dass andere von einer bestimmten Investition profitieren, kann das Gefühl entstehen, dass wir ins Hintertreffen geraten oder eine wichtige Gelegenheit verpassen. Dieser soziale Vergleich steigert die Dringlichkeit, ebenfalls zu investieren, um nicht außen vor zu bleiben. Dabei verstärken Informationen diesen Drang oftmals noch. Wenn in den Medien häufig über erfolgreiche Investitionen berichtet wird, werden diese leichter greifbar und befördern den Eindruck, dass solche Gewinne üblich sind. Dies kann wiederum zu noch mehr FOMO führen, da wir glauben, dass wir ähnliche Chancen leicht verpassen könnten.

Wenn wir von der Angst, etwas zu verpassen, getrieben sind, neigen wir dazu, potenzielle Gewinne zu überschätzen und gleichzeitig Risiken zu unterschätzen. Wir werden optimistisch, weil wir glauben, dass der Aufwärtstrend anhalten wird, und ignorieren deshalb Warnsignale und fundamentale Daten. Wenn viele Anleger in eine bestimmte Aktie oder Anlageklasse investieren, entsteht der Eindruck, dass diese Investition sicher und lohnend ist. Dieser Gruppenzwang verstärkt FOMO und kann zu spekulativen Blasen führen, bei denen die Bewertungen weit über die fundamentalen Werte hinausgehen. Die Börsengeschichte ist voll von solchen Übertreibungen.

Ein konkretes Beispiel für FOMO ist die Dotcom-Blase der späten 1990er-Jahre. Während dieser Zeit investierten viele Menschen in Technologieunternehmen, weil sie von der Angst getrieben wurden, die nächste große Chance zu verpassen. Die Aktienkurse stiegen rapide und die Medienberichte über schnellen Reichtum verstärkten den Effekt. Viele dieser Unternehmen hatten jedoch keine soliden Geschäftsmodelle und als die Blase platzte, erlitten die Anleger erhebliche Verluste. Besonders bekannt ist hierzulande der Fall des deutschen Medienunternehmens EM.TV.

EM.TV wurde 1989 von Thomas Haffa gegründet und begann als Vertriebsunternehmen für Kinder- und Zeichentrickserien. In den späten 1990er-Jahren expandierte das Unternehmen aggressiv durch den Erwerb von Rechten an beliebten Kinderprogrammen wie „Die Muppet Show“ und „Sesamstraße“. Diese Expansionsstrategie, gepaart mit dem Boom im Medien- und Technologiemarkt, ließ den Aktienkurs des Unternehmens schnell in die Höhe schießen. Innerhalb kurzer Zeit wurde EM.TV zu einem der Stars des Neuen Marktes, des damaligen deutschen Börsensegments für junge Technologieunternehmen.

Die Begeisterung für das Unternehmen wurde von einer starken Medienpräsenz und optimistischen Prognosen über sein zukünftiges Wachstum genährt. Anleger wurden von der Angst getrieben, die Chance zu verpassen, in ein Unternehmen zu investieren, das scheinbar grenzenlose Wachstumschancen bot. Viele Investoren kauften EM.TV-Aktien, ohne das fundamentale Geschäftsmodell und die finanziellen Risiken des Unternehmens gründlich zu analysieren.

Im Jahr 2000 erwarb EM.TV für etwa 1,5 Milliarden US-Dollar eine 50-prozentige Beteiligung an der Formel-1-Vermarktungsfirma SLEC. Dies wurde als strategischer Coup angesehen, um EM.TV zu einem globalen Medien-Giganten zu machen. Doch die Realität sah anders aus: Die Finanzierung des Deals erwies sich als problematisch und die erwarteten Synergien und Gewinne blieben aus. Zudem wurde bekannt, dass EM.TV die finanziellen Risiken und Verpflichtungen aus dem Formel-1-Geschäft erheblich unterschätzt hatte.

Die ersten Warnsignale traten auf, als das Unternehmen seine Gewinnprognosen mehrfach nach unten korrigieren musste. Es stellte sich heraus, dass EM.TV seine Finanzkennzahlen und Wachstumsprognosen übertrieben dargestellt hatte. Als diese Informationen öffentlich wurden, brach das Vertrauen der Anleger zusammen. Der Aktienkurs fiel innerhalb kurzer Zeit um über 90 Prozent und das Unternehmen geriet in eine schwere finanzielle Krise. Haffa wurde schließlich wegen unrichtiger Darstellung verurteilt.

Der Fall von EM.TV ist nur ein Beispiel dafür, wie die Angst, eine vermeintlich lukrative Gelegenheit zu verpassen, zu irrationalen Investitionsentscheidungen führen kann. Anleger, die von FOMO getrieben wurden, investierten massiv in ein Unternehmen, dessen Geschäftspraktiken und finanzielle Lage sie nicht vollständig verstanden. Die blinde Nachahmung des Markttrends und die Vernachlässigung einer gründlichen Analyse führten zu erheblichen Verlusten, als die wahre Lage des Unternehmens ans Licht kam.

Wir dürfen uns nicht von kurzfristigen Marktbewegungen und der allgemeinen Begeisterung leiten lassen, sondern müssen uns auf eine sorgfältige Prüfung der finanziellen Grundlagen und Geschäftsmodelle der Unternehmen konzentrieren.

Die genannten Beispiele für psychologische Fallen sind sicher nicht erschöpfend und es gibt eine Vielzahl weiterer Fallstricke, vor denen wir uns in Acht nehmen müssen. Darüber hinaus werden wir es nicht schaffen, unsere Emotionen völlig auszuschalten. Solange wir uns dessen bewusst sind, schaffen wir es aber möglicherweise, uns besser zu kontrollieren. Helfen können uns dabei feste Regeln. Auch aus diesem Grund ist es so wichtig, eine Anlagestrategie zu entwickeln und sich daran zu halten. Das hilft uns dabei, rationaler zu agieren.

Neben den genannten psychologischen Fallen begegnen uns bei unserer Beschäftigung mit der Börse auch zahlreiche Börsenweisheiten. Diese hören sich meist sehr griffig an. Manche davon helfen uns dabei, zu einem guten Investor heranzureifen, andere sollte man ignorieren. Im Folgenden werden wir einige der bekanntesten Weisheiten unter die Lupe nehmen.

Börsenweisheiten

Börsenweisheiten sind oft die Essenz jahrzehntelanger Erfahrungen von erfolgreichen Investoren und Marktteilnehmern. Diese Weisheiten können uns helfen, die komplexen und oft unvorhersehbaren Märkte besser zu verstehen.

Time in the Market beats Market Timing

Häufig wird uns suggeriert, dass Timing bei der Kapitalanlage entscheidend ist. Was dabei oft verschwiegen wird, ist die Tatsache, dass es niemanden auf dieser Welt gibt, der diese Disziplin tatsächlich perfekt beherrscht. Es wäre natürlich schön, immer genau den richtigen Zeitpunkt für den Kauf oder Verkauf einer Anlage zu finden und so maximale Gewinne einzufahren. Leider machen uns die Kurse an den Börsen aber oft einen Strich durch die Rechnung. Kurzfristig kann das Pendel bei Aktien, unabhängig von den fundamentalen Ergebnissen eines Unternehmens, stark nach oben oder unten ausschlagen. Das Problem liegt in der Unvorhersehbarkeit von Marktbewegungen, die von einer Vielzahl von Faktoren beeinflusst werden, darunter auch Wirtschaftsdaten, geopolitische Ereignisse oder die Marktstimmung.

Der perfekte Zeitpunkt für Ein- und Ausstiege ist immer erst im Nachhinein bekannt. In der Rückschau sieht es oft logisch und einfach aus, tatsächlich ist das Treffen des genau richtigen Zeitpunkts aber eher ein Glücksspiel. Viel wichtiger ist es, im Markt investiert zu sein. Bei zu frühen Ausstiegen oder zu späten Einstiegen kann sehr viel Performance verloren gehen.

Ein Blick auf die historische Entwicklung der Aktienmärkte zeigt, dass diese langfristig tendenziell steigen, trotz zwischenzeitlicher Einbrüche und Korrekturen. Es gibt eine Vielzahl von Studien, die belegen, dass Anleger, die versuchen, den Markt zu timen, oft hinter denen zurückbleiben, die einfach investiert bleiben. Ein Beispiel ist auch hier wieder die Finanzkrise von 2008. Während die Kurse immer weiter fielen, zogen viele Anleger in Panik ihr Geld aus dem Markt, nur um dann den raschen Aufschwung in den Jahren danach zu verpassen. Diejenigen, die investiert blieben, konnten von der Erholung profitieren und erzielten langfristig bessere Ergebnisse. Noch schneller passierte das Ganze beim Corona-Crash 2020. Der Abschwung war bereits nach wenigen Wochen beendet und innerhalb eines halben Jahres hatten die Märkte wieder ihre Hochs von vor dem Absturz erreicht. Die Lehre daraus ist: Die Zeit, die du im Markt verbringst, ist entscheidender als der Versuch, den besten Zeitpunkt für Ein- und Ausstiege zu finden.

Wenn man langfristig investiert bleibt, kommt außerdem noch der Zinseszinseffekt ins Spiel. Dieser Effekt bedeutet, dass die Erträge auf investiertes Kapital wiederum Erträge erwirtschaften. Er verstärkt sich im Laufe der Jahre und kann einen erheblichen Einfluss auf das Wachstum eines Portfolios haben. Je länger unser Geld investiert bleibt, desto mehr profitiert es von diesem exponentiellen Wachstum.

Die Erkenntnis, dass niemand den Markt dauerhaft perfekt timen kann, nimmt darüber hinaus den Druck aus dem Investitionsprozess. Sie befreit uns von dem Zwang, ständig den perfekten Moment zu suchen, und erlaubt uns die Konzentration auf das Wesentliche: die Auswahl solider Anlagen und das langfristige Wachstum unseres Vermögens.

Greife nie in ein fallendes Messer

Stell dir vor, du siehst, wie ein Messer vom Tisch fällt. Deine spontane Reaktion könnte sein, danach zu greifen, um es zu fangen. Doch das Risiko, sich dabei zu verletzen, ist hoch. Ähnlich verhält es sich an der Börse. Wenn der Preis einer Aktie oder eines anderen Wertpapiers stark fällt, könnte es verlockend sein, sofort zuzuschlagen und günstig zu kaufen. Doch genau hier lauert die Gefahr. Denn oft fallen die Preise weiter und du könntest erhebliche Verluste erleiden, wenn du zu früh einsteigst.

Wirecard, ein deutsches Zahlungsdienstleistungsunternehmen, war lange Zeit ein Liebling der Börse. Gegründet im Jahr 1999, stieg das Unternehmen schnell zu einem der führenden Anbieter im Bereich des elektronischen Zahlungsverkehrs auf. Mit innovativen Technologien und einer aggressiven Expansionsstrategie zog es sowohl Kunden als auch Investoren an. Die Aktie des Unternehmens erlebte in den 2010er-Jahren einen beeindruckenden Höhenflug und wurde schließlich 2018 in den DAX aufgenommen. Zu diesem Zeitpunkt schien Wirecard auf dem Höhepunkt seines Erfolgs zu sein und die Aktie wurde von vielen als eine der attraktivsten in Europa angesehen.

Trotz des rasanten Aufstiegs gab es aber immer wieder Stimmen, die Zweifel an der Bilanzierungspraxis und den Geschäftszahlen von Wirecard äußerten. Kritische Berichte in der Presse und von Analysten wurden jedoch von vielen Anlegern und sogar von den Aufsichtsbehörden weitgehend ignoriert. Das Unternehmen wies alle Vorwürfe zurück und präsentierte sich weiterhin als wachstumsstarkes und zukunftsorientiertes Unternehmen.

Im Juni 2020 kam es dann zum Eklat: Wirecard musste einräumen, dass 1,9 Milliarden Euro, die angeblich auf Treuhandkonten in Asien lagerten, nicht existierten. Diese Summe machte etwa ein Viertel der Bilanzsumme des Unternehmens aus. Die Nachricht schlug ein wie eine Bombe und führte zu einem dramatischen Kurssturz der Wirecard-Aktie. Innerhalb weniger Tage verlor die Aktie über 90 Prozent ihres Wertes. Viele Anleger, die in das vermeintlich sichere und vielversprechende Unternehmen investiert hatten, mussten dabei zusehen, wie sich ihre Investition innerhalb kürzester Zeit in Luft auflöste.

Inmitten dieses Chaos sahen einige die drastisch gefallenen Kurse als Chance. Sie glaubten, dass die Aktie sich erholen würde, und griffen zu. In der Hoffnung, dass sich die Probleme von Wirecard als vorübergehend herausstellen würden, folgten sie dem Prinzip „Kaufe billig, verkaufe teuer“. Doch das Gegenteil war der Fall. Nur wenige Tage nach dem Eklat meldete das Unternehmen Insolvenz an. Die Aktie, die einst zu den Top-Werten des DAX gehörte, wurde praktisch wertlos.

Einer der geprellten Investoren war ich übrigens selbst. Auch ich hatte die Aktie einige Monate vor der Insolvenz gekauft, griff in diesem Fall in das fallende Messer und musste die Depotposition abschreiben. Ich hatte die Warnungen in den Wind geschlagen und musste Lehrgeld zahlen. Glücklicherweise hatte die Position nur eine überschaubare Größe.

Zugegeben, Wirecard ist ein krasses Beispiel, bei dem auch Betrug im Spiel war. Das ist definitiv nicht die Norm. Dennoch gibt es etliche Fälle, in denen der Aktienkurs von Unternehmen attraktiv erschien, sich aber nie wieder erholte. Bevor man also in einen Kursrutsch hineinkauft, sollte man sich genau mit den Gründen für diesen Rutsch beschäftigen. Noch besser ist es, den Titel erst nach einer Bodenbildung des Charts einzusammeln, wenn also der Trend wieder nach oben zeigt. Das Problem dabei ist, dass Kurse solcher Unternehmen nach einem Aufbäumen gern weiter fallen.

Was bedeutet das nun für dich als Anleger? Zunächst einmal ist Geduld gefragt. Wenn du siehst, dass der Wert einer Aktie stark fällt, ist es ratsam, nicht sofort zu handeln. Warte ab, bis sich der Markt beruhigt und die Gründe für den Preisverfall klarer werden. Oft zeigt sich erst nach einiger Zeit, ob es sich um eine vorübergehende Schwäche handelt oder um ernsthafte Probleme, die den Wert dauerhaft beeinträchtigen können. Ansonsten kann man sich an einem fallenden Messer böse schneiden.

Investiere nur in Dinge, die du verstehst

Warren Buffett hat die Weisheit „Investiere nur in Dinge, die du verstehst“ geprägt und sie zu einem Eckpfeiler seiner Anlagestrategie gemacht. Buffett hat stets betont, dass man nur in Unternehmen investieren sollte, deren Geschäftsmodell man wirklich durchschaut und nachvollziehen kann. Diese Philosophie hat ihm über die Jahre hinweg beträchtlichen Erfolg eingebracht und kann auch dir als Anleger eine wertvolle Leitlinie bieten.

Ein bekanntes Beispiel für diese Strategie ist Buffetts Investment in Coca-Cola. Im Jahr 1988 begann Berkshire Hathaway, die von Buffett geleitete Beteiligungsgesellschaft, eine bedeutende Anzahl von Coca-Cola-Aktien zu kaufen. Zu dieser Zeit konnte das Unternehmen bereits eine lange Geschichte vorweisen und war weltweit als führender Hersteller von Erfrischungsgetränken bekannt. Buffett verstand das Geschäftsmodell von Coca-Cola. Er wusste, dass Coca-Cola über starke Wettbewerbsvorteile verfügte, darunter eine der bekanntesten Marken der Welt, ein effektives globales Vertriebssystem, eine treue Kundenbasis und eine breite Produktpalette, die ständig weiterentwickelt wurde.

Buffett war nicht nur von der Marke selbst überzeugt, sondern auch von der Fähigkeit des Unternehmens, in nahezu jedem wirtschaftlichen Umfeld profitabel zu bleiben. Coca-Cola stellte ein Produkt her, das seit Jahrzehnten beliebt war und es wahrscheinlich auch weiterhin bleiben würde. Diese Einfachheit und Beständigkeit waren genau das, was er suchte. Er verstand die Dynamik des Getränkemarktes, die Konkurrenzsituation und die Faktoren, die den Erfolg von Coca-Cola beeinflussten.

Die Entscheidung, in Coca-Cola zu investieren, war keine spontane. Buffett hatte das Unternehmen und seine Branche gründlich analysiert. Das Verständnis des Unternehmens gab ihm das Vertrauen, einen erheblichen Teil von Berkshire Hathaways Kapital in Coca-Cola zu investieren.

Buffetts Investition in Coca-Cola hatte mehrere Gründe, die sich alle auf seine Regel stützen, nur in Dinge zu investieren, die man versteht. Erstens verstand er die Macht einer starken Marke. Coca-Cola war und ist auch heute noch eine der bekanntesten Marken weltweit und Buffett erkannte den Wert, den diese Markenbekanntheit mit sich bringt. Eine starke Marke schafft Vertrauen bei den Verbrauchern und sorgt für eine kontinuierliche Nachfrage, unabhängig von wirtschaftlichen Schwankungen.

Zweitens verstand Buffett das Geschäft mit Konsumgütern. Er wusste, dass Menschen immer Getränke konsumieren würden und dass Coca-Cola mit seinem breiten Produktportfolio gut positioniert war, um von diesem konstanten Bedarf zu profitieren. Dieses Verständnis beruhte auf einer Analyse der Verbrauchergewohnheiten und der Markttrends, die ergaben, dass Coca-Cola eine sichere und profitable Investition war.

Drittens erkannte Buffett das robuste Geschäftsmodell von Coca-Cola. Das Unternehmen hatte ein globales Vertriebsnetz aufgebaut, das es ermöglichte, seine Produkte effizient und kostengünstig weltweit zu vertreiben. Diese Infrastruktur war ein weiterer Wettbewerbsvorteil, der es Coca-Cola ermöglichte, seine Marktführerschaft zu behaupten und auszubauen.

Das Investment hat sich als überaus erfolgreich erwiesen. Seit dem Kauf der Aktien hat Coca-Cola kontinuierlich Dividenden ausgeschüttet und der Aktienkurs ist im Laufe der Jahre deutlich gestiegen. Auf sein ursprüngliches Aktieninvestment von knapp 1,3 Milliarden Dollar erhält Berkshire Hathaway mittlerweile jedes Jahr weit über 700 Millionen Dollar an Dividendenzahlungen. Der Erfolg Buffetts mit Coca-Cola zeigt, wie wichtig es ist, in Dinge zu investieren, die man wirklich versteht.

Diese Regel bezieht sich jedoch nicht nur auf einzelne Unternehmen, sondern auch auf börsengehandelte Produkte. Während die Funktionsweise von Aktien, ETFs und Anleihen für jeden nach einer gewissen Lernphase verständlich ist, zählen Derivate wie Zertifikate, CFDs oder binäre Optionen eher nicht zu dieser Kategorie. Kennst du dich damit nicht aus, solltest du kategorisch die Finger davon lassen. Im schlimmsten Fall schätzt du das Verlustrisiko sonst falsch ein und erlebst ein böses Erwachen.

Buffetts Philosophie macht uns bewusst, dass das Verständnis der Grundlagen und Merkmale eines Unternehmens oder Finanzprodukts entscheidend für unseren Anlageerfolg ist. Es geht darum, informierte Entscheidungen zu treffen und sich nicht von kurzfristigen Markttrends oder der Gier nach schnellen Gewinnen verleiten zu lassen. Wenn du nur in das investierst, was du verstehst, baust du eine solide Grundlage für langfristigen finanziellen Erfolg auf und minimierst das Risiko von teuren Fehlentscheidungen.

Die gefährlichsten Worte an der Börse: Diesmal ist alles anders!

Erinnern wir uns an die Gegenwartsverzerrung. Wir messen aktuellen Ereignissen wesentlich mehr Bedeutung bei als Geschehnissen, die weiter in der Vergangenheit liegen. Eng damit verknüpft ist der berühmte Börsenspruch: Diesmal ist alles anders!

Diese Aussage verführt viele Anleger dazu, die Lehren der Vergangenheit zu ignorieren und zu glauben, dass sie für die aktuellen Marktbedingungen nicht gelten. Es handelt sich um eine gefährliche Illusion, die oft in Zeiten großer Marktmanien und Blasen auftritt, wenn die Preise von Vermögenswerten in die Höhe schießen und wir rationale Überlegungen beiseiteschieben.

Eine der bekanntesten Episoden, in der dieser Gedanke weit verbreitet war, ist wieder die Dotcom-Blase Ende der 1990er-Jahre. Die Technologie- und Internetunternehmen erlebten einen beispiellosen Boom und viele Anleger glaubten, dass die traditionelle Bewertung von Unternehmen keine Rolle mehr spielte. Sie waren überzeugt, dass das Internet die Geschäftslandschaft für immer verändert hatte und dass die neuen Regeln den alten überlegen waren. Unternehmen mit minimalen Einnahmen, aber großartigen Visionen wurden mit astronomischen Bewertungen gehandelt. Der Glaube, dass „diesmal alles anders ist“, führte dazu, dass viele Investoren blind in diese Unternehmen investierten, ohne die fundamentalen Geschäftsmodelle zu hinterfragen. Als die Blase schließlich platzte, verloren viele Marktteilnehmer erhebliche Summen und nicht wenige der hochgejubelten Unternehmen gingen bankrott.

Ein weiteres Beispiel ist die Immobilienblase in den USA, die zur Finanzkrise von 2008 führte. In den Jahren vor der Krise glaubten viele, dass der Immobilienmarkt nur eine Richtung kennt: nach oben. Hypothekenkredite wurden großzügig an Menschen vergeben, die sich diese eigentlich nicht leisten konnten, und komplexe Finanzprodukte, die auf diesen Krediten basierten, wurden als nahezu risikolos angepriesen und verkauft. Die Ansicht, dass Immobilienpreise niemals fallen würden, führte zu einer massiven Überbewertung des Marktes. Als man schließlich von der Realität eingeholt wurde und die Blase platzte, stürzte der Immobilienmarkt ab. Die daraus resultierende Finanzkrise brachte das weltweite Finanzsystem an den Rand des Zusammenbruchs.

Doch der Ausspruch begegnet uns nicht nur in großen globalen Krisen. Auch bei kleineren Markterschütterungen und spekulativen Blasen wird oft behauptet, dass diesmal alles anders sei. Ein aktuelles Beispiel ist der Bitcoin-Hype. Kryptowährungen haben in den letzten Jahren immense Aufmerksamkeit erregt und die Preise dafür sind stark gestiegen. Viele neue Investoren sind in den Markt eingestiegen, überzeugt davon, dass die traditionellen Regeln der Finanzwelt auf Kryptowährungen nicht anwendbar sind und dass diese neuen digitalen Währungen das Finanzsystem revolutionieren werden. Während Kryptowährungen durchaus Potenzial und legitime Anwendungsbereiche aufweisen, birgt die Annahme, dass sie immun gegen die Prinzipien der traditionellen Finanzmärkte sind, erhebliche Risiken.

Diese Beispiele zeigen, dass die Fehlannahme vor allem in Zeiten übermäßiger Euphorie und spekulativer Blasen auftritt. Sie führt dazu, dass Anleger die fundamentalen Prinzipien der Finanzmärkte ignorieren und irrational handeln. Der Markt folgt jedoch langfristig immer den wirtschaftlichen Grundprinzipien und Überbewertungen werden letztendlich korrigiert.

Die Theorie hinter dieser Weisheit basiert auf der Erkenntnis, dass die Finanzmärkte zyklisch sind und dass menschliches Verhalten, insbesondere Gier und Angst, eine konstante Größe ist. Historisch gesehen hat jede Blase ihre Wurzeln in der Überzeugung, dass die aktuellen Bedingungen einzigartig und die Regeln der Vergangenheit nicht mehr anwendbar sind. Dies führt dazu, dass Investoren übermäßig optimistisch werden und die Risiken unterschätzen. Wenn sich die Marktbedingungen ändern und wieder Realität herrscht, führen Panikverkäufe zu drastischen Korrekturen.

Es ist wichtig, sich daran zu erinnern, dass die Grundprinzipien der Bewertung und des Risikomanagements immer relevant bleiben, unabhängig davon, wie innovativ oder revolutionär eine neue Technologie oder ein neues Finanzprodukt erscheinen mag. Der Schlüssel zum langfristigen Erfolg an den Märkten liegt darin, rational zu bleiben, gründlich zu analysieren und sich nicht von der Masse in spekulative Exzesse treiben zu lassen.

In der Börsenwelt hat sich eines immer wieder bewahrheitet: Märkte mögen sich weiterentwickeln, aber die grundlegenden menschlichen Verhaltensweisen bleiben gleich. Wer die Lehren der Vergangenheit ignoriert und glaubt, dass „diesmal alles anders ist“, läuft Gefahr, die gleichen teuren Fehler zu wiederholen. Bleib also wachsam und lass dich nicht von der Euphorie mitreißen!


2.5

Warum Beamte Vorteile beim Investieren haben

Die Börse unterscheidet nicht zwischen den einzelnen Anlegern. Unabhängig von Geschlecht oder Beruf bietet sie allen Marktteilnehmern Möglichkeiten, erfolgreich zu investieren. Trotzdem haben vor allem Beamte einige Vorteile, die ihnen bei der Kapitalanlage an der Börse helfen. Diese muss man nicht zwingend gutheißen, aber da sie nun einmal bestehen, sollten wir sie auch so gut wie möglich für uns nutzen.

Der Krise trotzen

Einer der größten Vorteile von Beamten ist ihre hohe Arbeitsplatzsicherheit. Während wirtschaftliche Krisen viele Unternehmen und Arbeitnehmer hart treffen können, sind Beamte meist besser geschützt. Ihre Anstellung im öffentlichen Dienst ist in der Regel krisensicher, in wirtschaftlich schwierigen Zeiten müssen sie keine Gehaltskürzungen oder Arbeitsplatzverluste befürchten. Diese Sicherheit bietet eine solide Grundlage, um auch in turbulenten Zeiten ruhig und besonnen an der Börse zu agieren.

Die Arbeitsplatzsicherheit ermöglicht es, langfristige Anlageziele zu verfolgen und in Zeiten wirtschaftlicher Unsicherheit kann sie ein erheblicher Vorteil sein, da sie es ermöglicht, antizyklisch zu investieren und von günstigen Kaufgelegenheiten zu profitieren, während andere Anleger möglicherweise verkaufen müssen.

Ein konkretes Beispiel ist auch hier wieder die Finanzkrise von 2008. Während viele Unternehmen Entlassungen vornehmen mussten und die Arbeitslosigkeit stieg, blieben die Stellen im öffentlichen Dienst weitgehend sicher. Beamte bezogen ihre regelmäßigen Gehälter weiter und hatten somit die Möglichkeit, in den Aktienmarkt zu investieren, als die Kurse auf einem Tiefstand waren. Wer damals antizyklisch gehandelt und in solide Unternehmen investiert hatte, konnte in den folgenden Jahren von den steigenden Kursen erheblich profitieren.

Zusätzlich zur Arbeitsplatzsicherheit profitieren Beamte von einer stabilen Gehaltsentwicklung. Während in der Privatwirtschaft Gehaltskürzungen oder Boni-Aussetzungen während einer Krise durchaus vorkommen können, sind Gehälter im öffentlichen Dienst in der Regel durch Tarifverträge oder gesetzliche Regelungen abgesichert. Diese kontinuierliche Einkommensquelle ermöglicht es, regelmäßig nach der eigenen Anlagestrategie zu investieren, unabhängig von der wirtschaftlichen Gesamtsituation.

Für viele ist das Einschlagen einer Beamtenlaufbahn aufgrund von begrenzten Verdienst- und Karrieremöglichkeiten keine Option. Ich kann diesen Gedanken auch absolut nachvollziehen. In vielen Bereichen des öffentlichen Dienstes ist die langfristige Karriereentwicklung vorgezeichnet. Auch mit besserer Leistung ist aus strukturellen Gründen vielfach kein Aufstieg in höhere Besoldungsstufen möglich. In Bezug auf geplante Börseninvestments kann sich dieser Nachteil aber in einen Vorteil verwandeln.

Beamte wissen oft schon früh, welche Gehaltsstufen sie in den kommenden Jahren erreichen werden, was eine langfristige Finanzplanung erleichtert. Diese Planungssicherheit kann genutzt werden, um systematisch und strategisch in verschiedene Anlageklassen zu investieren und von den langfristigen Wachstumschancen der Märkte zu profitieren.

Die Verdienst- und Karrieremöglichkeiten sind in der freien Wirtschaft unbestritten höher als im öffentlichen Dienst. Das Risiko, dass im Berufsleben einmal Unwägbarkeiten auftauchen könnten, ist aber ebenfalls höher. Vor allem dann, wenn man bei einem börsennotierten Unternehmen beschäftigt ist und einen Teil seiner Vergütung in Form von Aktien des eigenen Unternehmens erhält. Besonders schlimm traf es beispielsweise die Mitarbeiter des Finanzdienstleisters Wirecard, dessen Beispiel wir bereits besprochen haben. In diesem Fall war zwar Betrug im Spiel, aber es gibt eine ganze Reihe weiterer Beispiele.

So geriet die Deutsche Bank, einst eines der größten Finanzinstitute der Welt, 2015 in eine Krise, die von einer Vielzahl von Faktoren ausgelöst wurde. Dazu gehörten Rechtsstreitigkeiten, hohe Strafzahlungen, Managementprobleme und strategische Fehlentscheidungen. Viele Mitarbeiter der Deutschen Bank besaßen Mitarbeiteraktien, die sie als Teil ihrer Vergütung erhalten hatten. Diese Aktien machten nicht selten einen bedeutenden Teil ihres Vermögens aus.

Als die Probleme der Bank zunahmen, brach der Aktienkurs ein. Zwischen 2015 und 2019 verlor die Aktie über 80 Prozent ihres Wertes. Viele Mitarbeiter, die einen Großteil ihres Depots in Deutsche-Bank-Aktien angelegt hatten, sahen ihr Vermögen schwinden. Zusätzlich zur Sorge um ihre Arbeitsplätze mussten sie einen erheblichen Verlust ihres investierten Kapitals hinnehmen.

Dagegen bietet die stabile Beschäftigungssituation von Beamten, wie bereits erläutert, eine solide Grundlage für erfolgreiche Investitionen an der Börse. Diese Sicherheit ermöglicht es, langfristig zu denken, auch in Krisenzeiten ruhig zu bleiben und antizyklisch zu handeln.

Hilfe bei Krankheit

Ein weiterer Vorteil, den Beamte auch in Bezug auf ihre Investitionen genießen, ist die umfangreiche Absicherung im Krankheitsfall. Im Gegensatz zu Arbeitnehmern in der Privatwirtschaft, die bei längeren Krankheitsphasen oft mit finanziellen Einbußen zu kämpfen haben, sind Beamte besonders abgesichert.

Beamte erhalten im Krankheitsfall zunächst eine Lohnfortzahlung in voller Höhe für eine unbegrenzte Dauer. Diese besondere Regelung bietet eine erhebliche finanzielle Sicherheit, da keine Gehaltskürzungen zu befürchten sind, selbst bei längeren Krankheitsphasen. Das bedeutet, dass Beamte auch bei ernsthaften gesundheitlichen Problemen nicht gezwungen sind, ihre Investitionen zu liquidieren, um laufende Kosten zu decken. Sie können an ihrer Anlagestrategie festhalten und müssen keine vorschnellen Entscheidungen treffen, die ihre langfristigen Ziele gefährden könnten.

Ein konkretes Beispiel verdeutlicht diesen Vorteil: Nehmen wir an, ein Beamter wird aufgrund einer schweren Krankheit für mehrere Monate arbeitsunfähig. Während ein Arbeitnehmer in der Privatwirtschaft nach sechs Wochen von der gesetzlichen Krankenversicherung Krankengeld erhalten würde, das ohne zusätzliche Leistungen des Arbeitgebers nur einen Teil des Gehalts abdeckt, erhält der Beamte weiterhin seine vollen Bezüge. Diese finanzielle Stabilität ermöglicht es dem Beamten, sich vollständig auf seine Genesung zu konzentrieren, ohne sich um finanzielle Einbußen sorgen zu müssen. Gleichzeitig kann er seine langfristige Anlagestrategie beibehalten und muss keine Aktien oder anderen Vermögenswerte zu ungünstigen Zeitpunkten verkaufen.

Die spezielle Absicherung im Krankheitsfall bietet Beamten zusätzliche Stabilität und Sicherheit, die sich bei ihren Investitionen auszahlt. Dies trägt ebenfalls dazu bei, langfristig denken, auch in schwierigen Zeiten ruhig bleiben und strategisch investieren zu können.

Investments statt Versicherungsprodukte

Ein weiterer Vorteil des Beamtentums ist die Möglichkeit, auf teure Versicherungsprodukte zu verzichten und stattdessen direkt in den Kapitalmarkt zu investieren. Während viele Arbeitnehmer in der Privatwirtschaft auf Versicherungsprodukte wie Lebens- oder Rentenversicherungen setzen, um für das Alter vorzusorgen, können Beamte aufgrund ihrer stabilen Einkommenssituation auf flexiblere und potenziell ertragreichere Anlageformen zurückgreifen. Die Wahl von Versicherungsprodukten kann für Arbeitnehmer sinnvoll sein. Im Laufe des Berufslebens kann man oft auch unverschuldet in die Situation kommen, arbeitslos zu werden. Zunächst erhält man dann Lohnersatzleistungen in Form von Arbeitslosengeld. Je nach Alter und Länge des Versicherungszeitraums vor Beginn der Arbeitslosigkeit wird dieses für maximal 24 Monate gezahlt. Hat man bis dahin keine neue Stelle gefunden, muss man Bürgergeld beziehen. Nach einer gewissen Karenzzeit wird hier auch eigenes Vermögen in die Anspruchsberechtigung mit einbezogen. Derzeit liegt die Freigrenze bei einem Einpersonenhaushalt bei 15.000 Euro. Hat man in vorherigen Jahren für die eigene Altersvorsorge gespart und den Betrag direkt an der Börse investiert, muss zuerst das die Freigrenze übersteigende Vermögen für den eigenen Lebensunterhalt verbraucht werden, bevor man Anspruch auf staatliche Leistungen hat. Deckt der Arbeitnehmer seine private Altersvorsorge dagegen beispielsweise über eine Riester-Rente ab, bleibt diese anrechnungsfrei.

Lebens- und Rentenversicherungen bieten zwar eine gewisse Sicherheit und Planbarkeit, sind aber oft mit hohen Kosten und niedrigen Renditen verbunden. Bei diesen Produkten fällt meist eine Vielzahl an Gebühren an, darunter Abschluss- und Verwaltungskosten, die die Gesamtrendite erheblich schmälern. Zudem sind die garantierten Auszahlungen häufig nicht besonders hoch, insbesondere in Zeiten niedriger Zinsen.

Beamte haben aufgrund ihrer sicheren Anstellung und des stabilen Einkommens die Möglichkeit, auf solche Versicherungsprodukte zu verzichten und stattdessen direkt in Aktien, ETFs oder andere Anlageformen zu investieren. Diese direkten Investitionen bieten in der Regel höhere Renditechancen und mehr Flexibilität. Während Versicherungsprodukte oft als langfristige Verträge mit begrenzten Anpassungsmöglichkeiten ausgestaltet sind, ermöglichen direkte Investitionen eine individuellere und dynamischere Anpassung an die Marktbedingungen und an die persönlichen Lebensumstände.

Ein Beispiel zur Verdeutlichung: Ein Beamter, der monatlich 200 Euro in eine Rentenversicherung einzahlt, könnte diesen Betrag stattdessen in einen breit diversifizierten ETF investieren, der den MSCI World Index abbildet. Während die Rentenversicherung aufgrund der Gebühren und der niedrigen garantierten Verzinsung möglicherweise nur eine Rendite von zwei bis drei Prozent pro Jahr bietet, könnte der ETF historisch betrachtet eine durchschnittliche jährliche Rendite von sieben bis acht Prozent erzielen. Über einen Zeitraum von 30 Jahren macht dies einen erheblichen Unterschied in der Endsumme aus und führt somit zu einer wesentlich höheren Altersvorsorge.

Darüber hinaus haben der Verzicht auf teure Versicherungsprodukte und die direkte Investition in den Kapitalmarkt auch steuerliche Vorteile. Kapitalerträge aus Aktien und ETFs werden in der Regel günstiger besteuert als Auszahlungen aus Lebens- und Rentenversicherungen. Dies bedeutet, dass man nicht nur höhere Renditen erzielen kann, sondern auch von einer vorteilhafteren steuerlichen Behandlung profitiert.

Die direkte Investition in den Kapitalmarkt ist für Beamte eine attraktive Alternative zu traditionellen Versicherungsprodukten. Die höhere Flexibilität, die potenziell höheren Renditen und die steuerlichen Vorteile machen diese Strategie besonders interessant für Beamte, die ihre finanzielle Zukunft aktiv und selbstbestimmt gestalten möchten.

Börseninvestments statt Lebensversicherung

Anette ist Anfang 50 und als Beamtin bei der Deutschen Bahn beschäftigt. Sie startete ihre berufliche Laufbahn direkt nach der Schule im Jahr 1987 und ist heute in Besoldungsgruppe A 12 eingruppiert. Auch wenn sie nicht verheiratet ist und keine Kinder hat, beschäftigt sie sich intensiv mit ihrer finanziellen Zukunft.

Von Anfang an war Anette klar, dass sie nicht nur auf ihre Pension vertrauen kann, sondern auch privat vorsorgen muss. Daher schloss sie bereits als Berufsanfängerin eine Lebensversicherung ab, die ihr im Alter von 55 Jahren ausbezahlt wird. Diese frühe Entscheidung dokumentiert ihr Verantwortungsbewusstsein, doch die Realität sieht anders aus als erwartet. Die Lebensversicherung wird nur etwa die Hälfte der damals prognostizierten Summe auszahlen – ein bitteres Lehrgeld und eine wichtige Erfahrung, die Anette dazu brachte, sich intensiver mit anderen Anlagemöglichkeiten auseinanderzusetzen.

Im Jahr 2020, als die Zinsen auf Tagesgeldkonten praktisch auf null gesunken waren, wagte Anette den Schritt an die Börse. Sie startete vorsichtig mit einem kleinen Sparplan in einen ETF. Die positive Entwicklung dieses Investments ermutigte sie, mehr Geld zu investieren und auch Einzelaktien auszuprobieren. Nachdem sie dabei einige Verluste einfuhr – insbesondere durch Empfehlungen und Nachrichten, denen sie zu Beginn blind vertraute –, lernte sie schnell dazu. Heute konzentriert sie sich überwiegend auf ETFs und Einzelaktien, teilweise über Sparpläne und teilweise durch direkte Käufe.

Anette investiert mit einem klaren Ziel vor Augen: Sie möchte finanzielle Freiheit erreichen und genügend Kapital ansammeln, um spätestens bei ihrem Pensionsantritt eine abbezahlte Immobilie zu besitzen. Ihre besten Investments waren langfristige Klassiker und große Dividendenzahler, die über Jahre hinweg stabile Erträge lieferten.

In ihrem beruflichen Umfeld, der Bahn, sind Beamte mittlerweile eine Seltenheit. Daher hat Anette keine Kollegen, die ebenfalls als Beamte an der Börse investieren. Allerdings beobachtet sie, dass junge angestellte Kollegen sehr wohl in Aktien investieren, wobei Männer oft kurzfristig handeln und Frauen tendenziell langfristiger orientiert sind.

Privat stößt Anette häufig auf kritische und warnende Stimmen, wenn sie von ihren Börseninvestitionen erzählt. Doch sie lässt sich davon nicht entmutigen. Rückblickend würde sie ihrem jüngeren Ich raten, sich nicht blind auf Fremdberatung zu verlassen, sondern sich selbstständig mit finanziellen Strategien auseinanderzusetzen. Heute gibt es umfangreiche Informationen, die es ermöglichen, eigenständig defensive Anlagestrategien zu entwickeln und langfristige Ziele zu erreichen. Sie betont, wie wichtig es ist, frühzeitig mit dem Investieren zu beginnen und nur in Anlageformen zu investieren, die man wirklich versteht. Für sie persönlich bedeutet das, die Finger von komplizierten Produkten wie Kryptowährungen oder Hebelgeschäften zu lassen.

Nebentätigkeiten

Beamte müssen bei der Ausübung von Nebentätigkeiten sicherstellen, dass diese weder ihre Leistungsfähigkeit in der Haupttätigkeit beeinträchtigen noch gegen gesetzliche Vorschriften verstoßen. Dies sorgt dafür, dass die Arbeitszeit und die Energie des Beamten hauptsächlich auf die Erfüllung seiner dienstlichen Pflichten konzentriert sind. Aufgrund des besonderen Dienst- und Treueverhältnisses, das Beamte mit ihrem Dienstherrn eingehen, sind sie verpflichtet, ihre volle Kraft für ihren Arbeitgeber einzusetzen. Diese Verpflichtung rechtfertigt auch die nahezu unkündbare Stellung, die Beamte genießen. Um die Einhaltung dieser Verpflichtung zu überwachen, sind Nebentätigkeiten von Beamten grundsätzlich durch den Dienstherrn genehmigungspflichtig.

Eine Nebentätigkeit von Beamten ist vom Dienstherrn zu untersagen, wenn die Gefahr besteht, dass diese dienstliche Interessen beeinträchtigen könnte. In der Regel ist von einer Beeinträchtigung auszugehen, wenn die Nebentätigkeit ein Fünftel der regelmäßigen wöchentlichen Arbeitszeit überschreitet. Sie kann auch dann untersagt werden, wenn die Einnahmen aus der Nebentätigkeit 40 Prozent des jährlichen Grundgehalts übersteigen. Diese Regelungen können es für Beamte schwer machen, neben ihrer Haupttätigkeit zusätzliches Geld zu verdienen.

Investitionen an der Börse zählen allerdings als Teil der eigenen Vermögensverwaltung und stellen somit keine Nebentätigkeit dar. Sie sind deshalb nicht genehmigungspflichtig und unterliegen nicht den strengen Regelungen, die für Nebentätigkeiten gelten. Das bedeutet, dass Beamte so viel an der Börse investieren und verdienen können, wie sie möchten, ohne dabei Einschränkungen durch ihren Dienstherrn befürchten zu müssen.

Ein Beamter kann beispielsweise durch kluge und langfristige Investitionen in Aktien, ETFs oder andere Anlageformen ein bedeutendes Vermögen aufbauen. Während direkte Nebentätigkeiten oft zeitlich und rechtlich limitiert sind, bieten Börseninvestments eine unbegrenzte Möglichkeit zur Vermögensbildung.

Durch diese Freiheit können Beamte ihre finanzielle Unabhängigkeit weiter ausbauen und ihre Altersvorsorge zusätzlich stärken. Die Kombination aus einer sicheren Anstellung im öffentlichen Dienst und der Möglichkeit, ungehindert an der Börse zu investieren, schafft optimale Bedingungen für eine erfolgreiche und nachhaltige finanzielle Zukunft.


2.6

Schritt für Schritt zum Anleger

Wenn du bis hierhin gekommen bist, kennst du die Grundlagen der Kapitalanlage an der Börse und weißt, was notwendig ist, um eine für dich passende Anlageentscheidung zu treffen. Jetzt ist es an der Zeit, das erworbene Wissen umzusetzen. In diesem Kapitel zeige ich dir die praktischen Schritte, die du als Anlegerneuling an der Börse unternehmen musst.

Die Auswahl des passenden Depots

Die Auswahl des passenden Depots ist eine der ersten und wichtigsten Entscheidungen, die du als angehender Anleger treffen musst. Dabei sollte man mehrere Faktoren berücksichtigen, um eine auf die eigenen Bedürfnisse und Ziele ausgerichtete bestmögliche Entscheidung zu treffen. Zunächst stellt sich die Frage, ob du dich für eine Direktbank, eine Filialbank oder einen Onlinebroker entscheiden solltest.

Direktbanken sind oft die günstigere Option, da sie niedrigere Gebühren und vorteilhaftere Konditionen anbieten. Sie zeichnen sich durch eine umfangreiche Onlineverfügbarkeit und eine breite Palette an digitalen Services aus. Allerdings bieten sie weniger persönliche Beratung und Betreuung, was für unerfahrene Anleger oder solche, die Wert auf persönlichen Kontakt legen, ein Nachteil sein kann. Filialbanken hingegen haben den Vorteil eines persönlichen Ansprechpartners. Ein eklatanter Nachteil von Filialbanken sind jedoch die meist deutlich höheren Gebühren, die für Transaktionen und teilweise auch die Depotführung anfallen. Dabei ist es heutzutage definitiv nicht mehr zeitgemäß, Kosten für die reine Führung eines Depots in Rechnung zu stellen.

Eine weitere Möglichkeit ist die Nutzung eines Onlinebrokers. Diese Anbieter sind in der Regel kosteneffizienter als traditionelle Banken und verfügen häufig über eine Vielzahl von Tools und Funktionen, die speziell auf aktive Händler und Anleger zugeschnitten sind. Onlinebroker bieten meist eine umfangreiche Auswahl an handelbaren Produkten wie Aktien, ETFs, Fonds und Derivate. Sie ermöglichen den Zugang zu internationalen Märkten und bieten fortschrittliche Analysetools, die dazu beitragen, fundierte Anlageentscheidungen zu treffen. Die Benutzerfreundlichkeit und der Zugang zu Echtzeitdaten und Marktnachrichten sind weitere Vorteile, die Onlinebroker attraktiv machen. Gerade in Deutschland hat sich hier in den vergangenen Jahren einiges getan. Zahlreiche Broker sind an den Start gegangen und verlangen besonders günstige Gebühren. Man bezeichnet sie hierzulande auch als Neobroker.

Bei der Auswahl des passenden Depots ist es wichtig, die Gebührenstruktur genau zu überprüfen. Zu den wesentlichen Gebühren gehören die Transaktionskosten, die bei jedem Kauf und Verkauf von Wertpapieren anfallen. Diese Kosten können je nach Anbieter stark variieren und sollten daher sorgfältig verglichen werden. Darüber hinaus solltest du Depotführungsgebühren berücksichtigen, die monatlich oder jährlich für die Verwaltung deines Depots erhoben werden könnten. Einige Anbieter bieten eine kostenfreie Depotführung nur dann an, wenn bestimmte Bedingungen erfüllt sind, wie beispielsweise eine Mindestanzahl an Transaktionen oder ein bestimmtes Anlagevolumen. Derartige Vorgaben sind heutzutage allerdings nicht mehr zeitgemäß und man sollte bei der Brokerauswahl darauf achten, diese zu vermeiden.

Neben den grundlegenden Gebühren sollten auch etwaige Zusatzkosten beachtet werden. Diese können für spezielle Dienstleistungen oder den Handel an bestimmten Börsenplätzen anfallen. Es lohnt sich, die Gebührenstrukturen der verschiedenen Anbieter gründlich zu vergleichen, um sicherzustellen, dass du nicht unnötig hohe Kosten tragen musst.

Ein weiterer wichtiger Aspekt bei der Depotauswahl sind die angebotenen Zusatzfunktionen. Prüfe, welche handelbaren Produkte der Anbieter im Sortiment hat und ob diese deinen Bedürfnissen entsprechen. Wenn du beispielsweise in ausländische Aktien oder spezielle Investmentfonds investieren willst, solltest du sicherstellen, dass diese Produkte verfügbar sind. Die Qualität und Verfügbarkeit von Analysetools und Marktnachrichten ist für manchen ebenfalls wichtig. Viele Onlinebroker bieten umfangreiche Charting-Tools, Technische Analyse und aktuelle Marktnachrichten, die interessante Einblicke vermitteln können.

Ein weiterer Vorteil von Onlinebrokern ist die gute Verfügbarkeit von mobilen Anwendungen. Eine benutzerfreundliche und gut gestaltete mobile App kann den Handel erheblich vereinfachen.

Die Auswahl des richtigen Depots erfordert also eine Abwägung verschiedener Faktoren. Direktbanken bieten oft günstigere Konditionen, während Filialbanken den Vorteil der persönlichen Beratung aufweisen. Onlinebroker kombinieren niedrige Kosten mit umfangreichen Tools und Funktionen, die speziell auf aktive Anleger zugeschnitten sind. Die Gebührenstruktur sollte gründlich überprüft werden, um sicherzustellen, dass keine unnötigen Kosten anfallen. Zudem sind die verfügbaren Zusatzfunktionen und die Qualität der angebotenen Analysetools wichtige Kriterien, die bei der Entscheidung berücksichtigt werden sollten. Mit dem richtigen Depot bist du dann gerüstet, um erfolgreich an der Börse zu investieren und deine finanziellen Ziele zu verfolgen. Oftmals bieten einzelne Broker besondere Vorteile, die andere nicht haben. Dafür sind diese dann wiederum in anderen Bereichen stärker. Es spricht deshalb auch nichts dagegen, mehr als ein Depot zu eröffnen. Der organisatorische Aufwand wird dadurch aber größer. In turbulenten Marktphasen kann es allerdings auch passieren, dass bei einem Broker technische Probleme auftreten. Verfügt man über ein zweites Depot bei einem anderen Anbieter, kann man dann trotzdem noch reagieren.

An welcher Börse soll ich handeln?

Nachdem du ein passendes Depot ausgewählt hast, stellt sich die nächste wichtige Frage: An welcher Börse soll ich handeln? In Deutschland gibt es mehrere bedeutende Börsenplätze, darunter die Börse Frankfurt, die elektronische Handelsplattform Xetra oder auch die Börse Stuttgart. Jede dieser Börsen hat ihre eigenen Besonderheiten und Vorteile.

Die Frankfurter Börse ist der größte und wichtigste Handelsplatz in Deutschland. Sie bietet eine hohe Liquidität und ermöglicht den Handel mit einer Vielzahl von Wertpapieren, darunter Aktien, Anleihen und Derivate. Die elektronische Handelsplattform Xetra, die wie die Frankfurter Börse ebenfalls von der Deutsche Börse AG betrieben wird, ist besonders für den Handel mit Aktien und ETFs beliebt. Sie ermöglicht den schnellen und effizienten Handel zu niedrigen Kosten. Die Börse Stuttgart hingegen ist bekannt für den Handel mit verbrieften Derivaten wie Zertifikaten und Optionsscheinen. Sie bietet auch den sogenannten „Mittelstandsbondmarkt“, der sich auf die Finanzierung kleiner und mittlerer Unternehmen konzentriert.

Neben den inländischen Börsenplätzen gibt es auch eine Vielzahl von internationalen Börsen, an denen du handeln kannst. Die USBörsen, insbesondere die New York Stock Exchange (NYSE) und die NASDAQ, sind die bekanntesten und liquidesten Börsen weltweit. Sie bieten Zugang zu einigen der größten und erfolgreichsten Unternehmen der Welt. Wenn du in globale Märkte investieren möchtest, können auch andere internationale Börsen wie die London Stock Exchange oder die Hong Kong Stock Exchange interessant sein. Jede dieser Börsen hat ihre eigenen Vor- und Nachteile, die du bei deiner Entscheidung berücksichtigen solltest. Möchtest du allerdings direkt an Auslandsbörsen handeln, ist das über deutsche Broker meist nur schwer oder zu horrenden Gebühren möglichen. Neobroker beispielsweise zeichnen sich zwar durch sehr günstige Gebühren aus, bieten dafür aber manchmal nur einen oder zwei Börsenplätze, an denen gehandelt werden kann. Vereinzelt ist auch nur ein außerbörslicher Handel möglich.

Dieser außerbörsliche Handel ist auch bekannt als Over-the-Counter-Handel (OTC). Er ermöglicht es Anlegern, direkt mit anderen Marktteilnehmern zu handeln, ohne über eine offizielle Börse zu gehen. Der außerbörsliche Handel bietet oft größere Flexibilität und kann in bestimmten Situationen kostengünstiger sein. Allerdings birgt er auch höhere Risiken, da die Handelsbedingungen weniger transparent sind und die Liquidität niedriger sein kann. Besonders zu Zeiten, in denen die Börsen geschlossen sind, können die Spreads hoch sein.

Die Wahl des richtigen Handelsplatzes hängt von deinen individuellen Anlagezielen und Präferenzen ab. Die großen inländischen Börsenplätze weisen eine hohe Liquidität und eine breite Auswahl an handelbaren Produkten auf. Internationale Börsen bieten Zugang zu globalen Unternehmen und Märkten. Der außerbörsliche Handel kann in bestimmten Situationen vorteilhaft sein, birgt jedoch auch höhere Risiken. Es ist wichtig, die verschiedenen Optionen sorgfältig zu prüfen und diejenige auszuwählen, die am besten zu deinen Bedürfnissen passt.

Was sind die wichtigsten Ordertypen?

Nachdem du dich für ein Depot und einen Handelsplatz entschieden hast, ist es wichtig, die verschiedenen Ordertypen zu verstehen, die dir zur Verfügung stehen.

Eine Market Order ist der einfachste und am häufigsten verwendete Ordertyp. Mit einer Market Order kaufst oder verkaufst du ein Wertpapier sofort zum aktuellen Marktpreis. Dieser Ordertyp garantiert die unmittelbare Ausführung deiner Transaktion, allerdings kann der genaue Ausführungspreis variieren, insbesondere in einem volatilen Marktumfeld. Market Orders sind ideal, wenn du sicherstellen möchtest, dass deine Order schnell ausgeführt wird und der genaue Preis weniger wichtig ist. Gerade bei gering kapitalisierten Wertpapieren oder bei einem geringen Handelsvolumen muss hiervon allerdings dringend abgeraten werden. Ansonsten kann es schnell passieren, dass man sowohl beim Kauf als auch beim Verkauf mit schlechten Preisen leben muss.

Eine Limit Order ermöglicht es dir, ein Wertpapier nur zu einem bestimmten Preis oder besser zu kaufen oder zu verkaufen. Mit einer Limit Order legst du den maximalen Preis fest, den du bereit bist zu zahlen, oder den minimalen Preis, zu dem du bereit bist zu verkaufen. Dieser Ordertyp bietet mehr Kontrolle über den Ausführungspreis, allerdings besteht das Risiko, dass die Order nicht ausgeführt wird, wenn der Marktpreis nicht das gewünschte Limit erreicht. Limit Orders sind besonders nützlich in volatilen Märkten oder wenn du sicherstellen möchtest, dass du einen bestimmten Preis für deine Transaktion erhältst.

Eine Stop Order ist eine Order, die aktiviert wird, wenn der Marktpreis ein bestimmtes Niveau erreicht. Eine Stop-Loss-Order beispielsweise wird aktiviert und als Market Order ausgeführt, wenn der Marktpreis unter einen bestimmten Schwellenwert fällt. Dies kann dazu beitragen, Verluste zu begrenzen, wenn der Markt sich gegen dich bewegt. Eine Stop-Buy-Order hingegen wird aktiviert, wenn der Marktpreis über einen bestimmten Schwellenwert steigt, und kann verwendet werden, um in einen Markt einzusteigen, der an Fahrt gewinnt. Zu beachten ist jedoch, dass eine Stop Order keine vollständige Sicherheit bietet. So kann es bei schnell fallenden Märkten oder Aktien passieren, dass ein Verkauf deutlich unterhalb des Stopppreises durchgeführt wird. Man sollte sich also gut überlegen, ob man diese Ordermöglichkeit einsetzen möchte.

Ein Trailing Stop ist eine spezielle Art einer Stop-Loss-Order, die sich automatisch an den Marktpreis anpasst. Er legt einen prozentualen oder absoluten Abstand zum aktuellen Marktpreis fest. Wenn sich der Marktpreis zugunsten der Position bewegt, passt sich der Trailing Stop entsprechend an, um Gewinne zu sichern. Wenn sich der Marktpreis jedoch gegen die Position bewegt, bleibt der Trailing Stop unverändert und wird ausgelöst, wenn der Preis den Schwellenwert erreicht.

Jeder Ordertyp hat seine eigenen Vor- und Nachteile und die Wahl des richtigen Typs hängt von deinen spezifischen Zielen und der Marktsituation ab. Wenn du verschiedene Ordertypen nutzt, kannst du deine Handelsentscheidungen möglicherweise besser kontrollieren und optimieren.

Wie funktionieren der Kauf und Verkauf konkret?

Der Kauf und Verkauf von Wertpapieren an der Börse mag auf den ersten Blick kompliziert erscheinen, ist jedoch mit den richtigen Schritten und ein wenig Übung relativ einfach zu bewältigen. Der erste Schritt besteht darin, ein Depot bei einer Bank oder einem Broker zu eröffnen. Dieser Prozess erfordert in der Regel die Bereitstellung einiger persönlicher Daten sowie die Verifizierung deiner Identität. Nachdem dein Depot eröffnet und funktionsfähig ist, musst du Geld auf das zugehörige Verrechnungskonto einzahlen, um Käufe tätigen zu können.

Sobald das Konto aufgeladen ist, kannst du beginnen, Wertpapiere zu kaufen. Zunächst solltest du die Aktie oder das Wertpapier, das du erwerben möchtest, sorgfältig auswählen und analysieren. Wenn du dich entschieden hast, gibst du eine Kauforder im Depot auf. Dazu musst du den Namen oder das Symbol des Wertpapiers, die Anzahl der zu kaufenden Einheiten und den gewünschten Ordertyp angeben. Nachdem du diese Informationen eingegeben hast, überprüfst du die Details und bestätigst deine Order. Diese wird dann an den Markt weitergeleitet und entsprechend den aktuellen Marktbedingungen ausgeführt.

Der Verkaufsprozess funktioniert ähnlich wie der Kauf. Wenn du ein Wertpapier verkaufen willst, wählst du die entsprechende Position in deinem Depot aus, gibst die Anzahl der zu verkaufenden Einheiten und den gewünschten Ordertyp ein. Überprüfe alle Details und bestätige die Order. Auch hier wird die Order an den Markt weitergeleitet und zum aktuellen Marktpreis oder zu den von dir festgelegten Bedingungen ausgeführt.

Wie richte ich einen Sparplan ein?

Ein Sparplan ist eine gute Möglichkeit, regelmäßig und systematisch in den Markt zu investieren. Sparpläne bieten den Vorteil, dass sie es dir ermöglichen, über einen längeren Zeitraum hinweg kontinuierlich Vermögen aufzubauen, ohne dass du ständig den Markt überwachen oder einzelne Kaufentscheidungen treffen musst. Es gibt verschiedene Arten von Sparplänen, die für unterschiedliche Anlageziele und Präferenzen geeignet sind.

Ein Aktiensparplan ermöglicht es dir, regelmäßig einen festen Betrag in ausgewählte Aktien zu investieren. Dies kann besonders vorteilhaft sein, wenn du langfristig in bestimmte Unternehmen investieren und von den durchschnittlichen Kaufpreisen über einen längeren Zeitraum profitieren willst. Ein ETF-Sparplan ist eine weitere mögliche Option. Damit kannst du regelmäßig breit in den von dir favorisierten Markt investieren und so von der Diversifikation und den niedrigeren Kosten profitieren, die ETFs bieten.

Ein Fondssparplan funktioniert ähnlich wie ein ETF-Sparplan, jedoch investierst du hier in aktiv gemanagte Investmentfonds. Fondssparpläne bieten die Möglichkeit, in eine Vielzahl von Anlageklassen und -strategien zu investieren, je nach deinen individuellen Präferenzen und Zielen.

Um einen Sparplan einzurichten, musst du zunächst das Produkt oder die Produkte auswählen, in die du regelmäßig investieren möchtest. Das kann beispielsweise eine Aktie, ein ETF oder ein Investmentfonds sein. Nachdem du dich entschieden hast, legst du den Betrag fest, den du regelmäßig investieren möchtest, sowie das Intervall, in dem die Einzahlungen erfolgen sollen (zum Beispiel monatlich oder vierteljährlich). Wähle außerdem das Datum, an dem die Einzahlungen vorgenommen werden sollen. Viele Banken und Broker bieten flexible Optionen für die Einrichtung von Sparplänen, sodass du den Plan an deine persönlichen Bedürfnisse und finanziellen Möglichkeiten anpassen kannst.

Der größte Vorteil von Sparplänen ist definitiv die Möglichkeit der Automatisierung. Sobald dein Sparplan eingerichtet ist, werden die Einzahlungen und Investitionen automatisch durchgeführt, ohne dass du manuell eingreifen musst. Das erleichtert den Prozess und stellt sicher, dass du kontinuierlich investierst, auch wenn du einmal nicht daran denken solltest.

Es ist wichtig, deinen Sparplan von Zeit zu Zeit zu überprüfen und bei Bedarf anzupassen. Das kann bedeuten, den Sparbetrag zu erhöhen oder zu reduzieren, die Anlagestrategie zu ändern oder den Sparplan vorübergehend auszusetzen, wenn sich deine finanziellen Umstände ändern.

Der Übergang vom Wissen zur praktischen Anwendung ist entscheidend für deinen Erfolg als Anleger. Mit dem richtigen Depot, der passenden Börse, der Kenntnis der wichtigsten Ordertypen und einer klaren Strategie für Käufe, Verkäufe und Sparpläne bist du bestens gerüstet, um erfolgreich an der Börse zu agieren und deine finanziellen Ziele zu erreichen. Denke immer daran, dass kontinuierliches Lernen und Anpassungen an deine persönliche Situation und die Marktbedingungen Schlüssel zum langfristigen Erfolg sind.


Schlusswort

Du hast in diesem Buch eine Menge zum Thema Altersvorsorge und dem Investieren an der Börse erfahren. Ich hoffe, ich konnte dich motivieren, deine eigene Vorsorge aktiv in die Hand zu nehmen und Investments in ETFs, Aktien oder Anleihen als Chance für eine finanziell gesicherte Zukunft zu sehen.

Auf deiner eigenen Börsenreise werden dir Fehler passieren. Es werden schwierige Zeiten kommen und nicht immer wird der Blick ins eigene Depot nur Spaß bereiten. Bleibst du aber dran, investierst stetig weiter und agierst nach einer Strategie, mit der du dich wohlfühlst, wirst du irgendwann die Früchte ernten können. Vielleicht nicht morgen und auch nicht nächstes Jahr, aber auf lange Sicht ganz bestimmt. Der Leiter der Forschungsabteilung der Vermögensverwaltungsgesellschaft Schroders, Duncan Lamont, hat in einem viel beachteten Artikel anhand des amerikanischen S&P 500 festgestellt, dass sich die Wahrscheinlichkeit eines Verlustes bei einem Investment in den Index bei längerem Anlagehorizont nahezu auf null reduzieren lässt. Über alle Phasen der letzten 150 Jahre war es bei einer Haltedauer von 20 Jahren praktisch unmöglich, Verluste einzufahren. Bei einem Investment in den MSCI World sieht das Ergebnis nicht viel anders aus.

Ich habe dir in diesem Buch viel über meine eigenen Fehler erzählt. Der Grund dafür ist, dass die ewige Suche nach dem nächsten Verzehnfacher im Depot nicht zielführend ist. Vielmehr ist es wichtig, Fehler so gut es geht zu vermeiden. Deshalb schreibe ich gern darüber, was ich falsch gemacht habe. Wenn ich es dadurch schaffe, dass du nicht in die gleichen Fallen tapst, habe ich einen Teil meines Ziels schon erreicht.

Durch eine breite Streuung meines Depots bin ich in der Lage, auch Fehlschläge gut verkraften zu können. Neben den Verlustbringern hat es eine weitaus größere Menge an stark gewachsenen Unternehmen in mein Depot geschafft. So hat sich meine Position in Apple bis Ende 2024 beispielsweise mehr als versechsfacht. Auch andere Aktien wie Microsoft oder Mastercard liegen mehrere 100 Prozent vorne. In Summe konnte ich über die vergangenen zehn Jahre eine jährliche durchschnittliche Depotrendite von 10,5 Prozent erreichen. Im ersten Moment hört sich das nicht sonderlich spektakulär an. Eine lange Haltedauer sorgt jedoch irgendwann für den Kick. Und genau hier kommt die sogenannte 72er-Regel ins Spiel. Diese Faustformel ist ein einfaches Werkzeug, mit dem man abschätzen kann, wie lange es dauert, bis sich ein Investment verdoppelt. Du teilst dafür 72 durch die durchschnittliche jährliche Rendite. In meinem Fall wären das bei einer Rendite von 10,5 Prozent etwa 6,9 Jahre. Mit anderen Worten: Hältst du dein Depot mit dieser Rendite knapp sieben Jahre, hat sich dein ursprüngliches Investment bereits verdoppelt.

Doch was bedeutet das über einen längeren Zeitraum? Der Zinseszinseffekt sorgt dafür, dass nicht nur dein ursprüngliches Kapital wächst, sondern auch eine Rendite auf die bereits erwirtschafteten Renditen anfällt. Stell dir vor, du startest mit einem Depot von 100.000 Euro. Bei einer jährlichen Rendite von 10,5 Prozent würde sich dein Depot in 30 Jahren auf etwa 1.982.000 Euro erhöhen. Das ist fast das 20-Fache des ursprünglichen Investments. Allein in den letzten fünf Jahren dieser Zeitspanne hätte sich der Wert von etwa 1,2 Millionen Euro auf knapp zwei Millionen noch einmal fast verdoppelt. Genau das macht die Geduld an der Börse so wertvoll.

Nun muss man aber realistisch bleiben. Eine jährliche Rendite von 10,5 Prozent ist zwar möglich, aber keineswegs garantiert. Die langfristige durchschnittliche Rendite eines breit gestreuten Portfolios liegt eher bei etwa sieben Prozent pro Jahr. Auch das ist keineswegs schlecht und zeigt die Stärke der Börse über lange Zeiträume. Berechnen wir das gleiche Beispiel noch einmal mit dieser durchschnittlichen Rendite: Aus den ursprünglichen 100.000 Euro würden in 30 Jahren etwa 761.000 Euro werden. Die Summe ist zwar deutlich geringer, aber immer noch beeindruckend, wenn man bedenkt, dass das Kapital ohne zusätzliche Einzahlungen mehr als das Siebenfache seines Ausgangswertes erreicht.

Die wichtigste Botschaft dabei ist: Es kommt nicht darauf an, immer die höchste Rendite anzustreben. Viel wichtiger ist es, regelmäßig zu investieren, Geduld zu haben und der Zeit ihren Lauf zu lassen. Selbst mit konservativeren Annahmen ist der Zinseszinseffekt ein mächtiges Werkzeug, das dir helfen kann, deine finanziellen Ziele zu erreichen. Und genau das ist der Kern dessen, was ich dir in diesem Buch vermitteln wollte: Investieren ist kein Sprint, sondern ein Marathon. Du musst nicht alles perfekt machen. Es reicht, dranzubleiben, kontinuierlich zu lernen und kluge Entscheidungen zu treffen. Am Ende wirst du mit hoher Wahrscheinlichkeit belohnt. Ich wünsche dir auf deinem Weg viel Erfolg!


Glossar

Aktie

Ein Wertpapier, das den Anteil an einem Unternehmen repräsentiert und den Aktionär zum Miteigentümer macht. Aktien bieten potenzielle Gewinne durch Kurssteigerungen und Dividenden.

Aktienkurs

Der Preis, zu dem eine Aktie an der Börse gehandelt wird. Er wird durch Angebot und Nachfrage bestimmt und kann stark schwanken.

Aktiensplit

Eine Maßnahme eines Unternehmens, bei der die bestehenden Aktien in eine größere Anzahl neuer Aktien aufgeteilt werden, ohne dass sich der Gesamtwert ändert. Ziel ist es, den Aktienkurs zu senken und die Aktie attraktiver und liquider zu machen.

Altersvorsorge

Maßnahmen und finanzielle Strategien, die getroffen werden, um den Lebensstandard im Ruhestand zu sichern. Dies umfasst die gesetzliche, betriebliche und private Vorsorge.

Anlagehorizont

Der Zeitraum, über den ein Investor plant, sein Geld investiert zu lassen, bevor er es wieder entnimmt. Ein längerer Anlagehorizont ermöglicht es, kurzfristige Marktschwankungen auszusitzen.

Anlagestrategie

Ein Plan, wie Geld investiert wird, um finanzielle Ziele zu erreichen. Beispiele sind Buy-and-Hold, Dividendenstrategien, Core-Satellite-Strategie und Momentum-Strategie.

Anleihe

Ein verzinsliches Wertpapier, das eine Schuld des Emittenten (beispielsweise des Staates oder eines Unternehmens) gegenüber dem Anleger darstellt. Anleihen bieten regelmäßige Zinszahlungen und die Rückzahlung des Nennwerts am Ende der Laufzeit.

Asset Allocation

Die Verteilung des investierten Kapitals auf verschiedene Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Immobilien oder Rohstoffe. Ziel ist es, das Risiko zu streuen und die Rendite zu optimieren.

Blue Chip

Aktien großer, etablierter und finanziell stabiler Unternehmen mit einer langen Erfolgsgeschichte. Blue Chips gelten als relativ sichere Investitionen.

Börse

Ein Marktplatz, an dem Wertpapiere, Rohstoffe und andere Finanzinstrumente gehandelt werden. Die bekanntesten Börsen sind die Frankfurter Börse, die New Yorker Börse (NYSE) und die NASDAQ.

Börsengang (IPO)

Initial Public Offering, der erstmalige Verkauf von Aktien eines Unternehmens an die Öffentlichkeit. Durch den Börsengang wird das Unternehmen an einer Börse gelistet.

Buchwert

Der Wert eines Unternehmens, wie er in der Bilanz dargestellt wird. Er wird berechnet als die Differenz zwischen den Vermögenswerten und den Verbindlichkeiten eines Unternehmens.

Buy-and-Hold

Eine Anlagestrategie, bei der Aktien oder andere Wertpapiere langfristig gehalten werden, unabhängig von kurzfristigen Marktbewegungen.

Cashflow

Der Nettobetrag an Barmitteln, die in einem bestimmten Zeitraum in ein Unternehmen ein- und ausfließen. Ein positiver Cashflow zeigt, dass ein Unternehmen in der Lage ist, seine Verbindlichkeiten zu decken und Investitionen zu tätigen.

Core-Satellite-Strategie

Eine Anlagestrategie, die einen Kernbestandteil aus breit diversifizierten ETFs oder Fonds (Core) mit einzelnen Aktien oder spezialisierten Fonds (Satellites) kombiniert.

Depot

Ein Konto bei einer Bank oder einem Broker, das zur Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren dient. Über ein Depot können Wertpapiere gekauft und verkauft werden.

Derivat

Ein Finanzinstrument, dessen Wert von der Kursentwicklung eines zugrunde liegenden Basiswerts (beispielsweise Aktie, Anleihe oder Rohstoff) abhängt. Beispiele sind Optionen, Futures und Swaps.

Dividende

Ein Teil des Gewinns, den ein Unternehmen an seine Aktionäre ausschüttet. Dividenden können eine regelmäßige Einkommensquelle für Investoren sein.

ETF (Exchange Traded Fund)

Ein börsengehandelter Fonds, der einen Index wie den MSCI World oder den S&P 500 abbildet. ETFs bieten eine kostengünstige Möglichkeit zur Diversifikation.

Fonds

Ein Investmentvehikel, das das Geld vieler Anleger einsammelt und in verschiedene Wertpapiere wie Aktien, Anleihen oder Immobilien investiert. Fonds werden von professionellen Managern verwaltet.

Global Industry Classification Standard (GICS)

Ein Klassifikationsschema zur Einteilung von Unternehmen in bestimmte Gruppen, um Vergleiche zwischen Unternehmen derselben Branche zu ermöglichen. Es umfasst 11 Sektoren, 24 Branchengruppen, 69 Branchen und 158 Subbranchen.

Haltedauer

Der Zeitraum, in dem ein Wertpapier im Besitz des Anlegers bleibt. Eine längere Haltedauer kann helfen, Marktschwankungen auszugleichen und die Vorteile des Zinseszinseffekts zu nutzen.

Index

Ein statistisches Maß, das die Wertentwicklung eines bestimmten Marktsegments widerspiegelt. Bekannte Indizes sind der DAX, der S&P 500 oder der MSCI World.

Inflation

Die Rate, mit der die allgemeinen Preise für Waren und Dienstleistungen steigen, wodurch die Kaufkraft des Geldes sinkt. Investitionen in Sachwerte wie Aktien können einen Inflationsschutz bieten.

Investment (Investition)

Die Anlage von Geld in der Erwartung, in der Zukunft einen finanziellen Gewinn zu erzielen. Investments können in verschiedene Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Immobilien oder Rohstoffe erfolgen.

Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV)

Eine Kennzahl zur Bewertung von Aktien, die den aktuellen Aktienkurs in Relation zum Gewinn je Aktie setzt. Ein niedrigeres KGV kann auf eine günstige Bewertung hinweisen, ein höheres KGV auf eine höhere.

Marge

Der Unterschied zwischen den Einnahmen eines Unternehmens und den direkten Kosten, die für die Herstellung oder den Erwerb der verkauften Waren und Dienstleistungen anfallen. Die Marge wird oft als Prozentsatz des Umsatzes ausgedrückt und gibt an, wie profitabel ein Unternehmen ist. Hohe Margen bedeuten, dass ein Unternehmen einen größeren Teil seines Umsatzes als Gewinn behält.

Momentum-Strategie

Eine Anlagestrategie, die darauf basiert, dass Aktien, die sich in der Vergangenheit gut entwickelt haben, auch in Zukunft eine starke Performance aufweisen werden.

MSCI World Index

Ein Aktienindex, der die Wertentwicklung von über 1.600 Unternehmen aus 23 Industrieländern abbildet. Der Index bietet eine breite Diversifikation und wird häufig als Benchmark für globale Aktienmärkte genutzt.

Option

Ein Derivat, das dem Käufer das Recht gibt, ihn aber nicht dazu verpflichtet, einen Basiswert zu einem festgelegten Preis innerhalb eines bestimmten Zeitraums zu kaufen (Call-Option) oder zu verkaufen (Put-Option).

Optionsschein

Ein Finanzinstrument, das ähnlich wie eine Option funktioniert, aber meist von Banken ausgegeben wird. Optionsscheine geben dem Inhaber das Recht, einen bestimmten Basiswert zu einem festgelegten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Order

Ein Auftrag zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren an einer Börse. Orders können verschiedene Formen annehmen, zum Beispiel Market Orders, Limit Orders oder Stop Orders.

Pension

Eine regelmäßige Zahlung, die Beamte nach ihrer Pensionierung erhalten. Die Höhe der Pension basiert auf den ruhegehaltsfähigen Dienstbezügen und der Dienstzeit.

Pensionslücke

Die Differenz zwischen dem letzten Nettoeinkommen vor dem Ruhestand und den monatlichen Bezügen aus der Pension. Private Vorsorge kann helfen, diese Lücke zu schließen.

Private Altersvorsorge

Finanzielle Maßnahmen, die neben der gesetzlichen und betrieblichen Altersvorsorge getroffen werden, um den Lebensstandard im Alter zu sichern. Dazu gehören Investitionen in Aktien, Fonds, ETFs oder Immobilien.

Rendite

Der Ertrag einer Investition über einen bestimmten Zeitraum, ausgedrückt als Prozentsatz des investierten Kapitals. Die Rendite kann aus Kursgewinnen, Dividenden oder Zinsen bestehen.

Risiko

Die Möglichkeit, dass die tatsächliche Rendite einer Investition von der erwarteten Rendite abweicht, einschließlich des Verlusts des investierten Kapitals. Unterschiedliche Anlageklassen haben unterschiedliche Risikoniveaus.

Sparplan

Ein automatisiertes Investmentprogramm, bei dem regelmäßig ein fester Betrag in eine bestimmte Anlage wie einen ETF oder Fonds investiert wird. Sparpläne eignen sich besonders für den langfristigen Vermögensaufbau.

Spread

Die Differenz zwischen dem Kauf- und Verkaufspreis eines Wertpapiers. Der Spread stellt die Kosten für den Handel dar und kann je nach Marktliquidität und Volatilität variieren.

Volatilität

Ein Maß für die Schwankungsbreite der Preise von Wertpapieren. Hohe Volatilität bedeutet größere Kursschwankungen und ein höheres Risiko, aber auch höhere Chancen.

Wertpapier

Ein Finanzinstrument, das einen bestimmten finanziellen Wert darstellt. Beispiele sind Aktien, Anleihen und Derivate.

Zertifikat

Ein strukturiertes Finanzprodukt, das die Wertentwicklung eines Basiswerts wie eines Index, einer Aktie oder eines Rohstoffs nachbildet. Zertifikate bieten eine Möglichkeit, in verschiedene Anlageklassen zu investieren.

Zinseszinseffekt

Der Effekt, dass Zinsen nicht nur auf das ursprünglich investierte Kapital, sondern auch auf die bereits erwirtschafteten Zinsen anfallen. Dies führt zu einem exponentiellen Wachstum des investierten Kapitals über die Zeit.
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GELDANLAGE

(auch) für Staatsdiener

Als Beamter sind Sie so gut versorgt, dass Sie sich nicht um die Geldanlage an den Finanzmärkten kümmern müssen? Falsch, sagt Ben Offenberger, selbst Beamter – und versierter Anleger. Er weiß aus Erfahrung: Gegen Pensionslücken oder unvorhergesehene Ausgaben müssen sich auch Staatsdiener wappnen.

„Börse für Beamte“ berücksichtigt die spezielle Situation von Beamten mit ihren ganz eigenen Herausforderungen und Chancen. Das kleine 1x1 der Börse, die passenden Produkte, die individuelle Risikotoleranz, die Entwicklung einer erfolgreichen Strategie … Offenberger zeigt Ihnen, wie Sie die ersten Schritte an den Finanzmärkten unternehmen können – und weshalb auch Sie sie gehen sollten. Erfahren Sie, wie Börse auch für Beamte eine Erfolgsstory wird.

»Es geht nicht darum, wie viel Geld du verdienst, sondern wie viel Geld du behältst, wie hart es für dich arbeitet und für wie viele Generationen du es behältst.

Robert Kiyosaki – Autor von „Rich Dad Poor Dad“
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Sie haben das Zeug zum Börsengenie!

Greenblatt, Joel

9783864709715

256

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

Entdecken Sie mit Joel Greenblatt Ihre persönliche Schatzkarte zu außergewöhnlichen Anlagechancen, die von Portfolio-Managern, Wirtschaftsprofessoren und Top-Investmentexperten regelmäßig übersehen werden. In diesem praktischen Investmentführer zeigt er Ihnen, wie Sie Spin-offs, Umstrukturierungen, Fusionen, Insolvenzen und weitere profitable Situationen nutzen können. Gefüllt mit Fallstudien, wichtigen Hintergrundinformationen und nützlichen Tools, ist dieses Buch Ihr Schlüssel zum Erfolg an der Börse. Alles, was Sie brauchen, ist ein wenig zusätzliche Zeit und Mühe – und schon können Sie ein Börsengenie sein.

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)
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Der Börse einen Schritt voraus - Neuauflage

Lynch, Peter

9783864705663

384

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

Mit diesem Buch machte die Aktienkultur in Deutschland anno 1989 einen großen Sprung nach vorne. Peter Lynch, der Manager des unglaublich erfolgreichen Fidelity Magellan Fund, erklärte das Mysterium Börse. Einfach und verständlich vermittelte er die Grundlagen erfolgreichen Value-Investierens. Sein Werk und seine Weisheiten sind zeitlos und haben bis heute nichts an Wert und Aktualität verloren. Dazu trägt nicht zuletzt auch sein bodenständiger, humorvoller Stil bei. Jetzt auch als Einsteigerausgabe im Taschenbuch.

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)
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Die besten ETF-Strategien der Welt

Krieger, Sinan

9783864709081

240

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

ETFs: kostengünstig, transparent, maximale Streuung … aber auch im Ruf, ein wenig langweilig zu sein. Finanzjournalist und ETF-Profi Sinan Krieger weiß, dass dem nicht so sein muss. In seinem Buch beleuchtet er 17 ETF-Strategien, die nachweislich funktionieren und auch die Anleger ansprechen dürften, die ihre Renditen optimieren möchten. Von simpel bis raffiniert. Von "Buy & Hold" bis zu flexiblem Timing. Von Multi-Asset bis zu reinen Aktien-ETF-Depots: Klar strukturiert, stellt Krieger verschiedene Möglichkeiten vor, wie defensive Anleger ihr Risiko signifikant verringern oder offensivere Anleger ihre Renditechancen maximieren können.

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)
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Warren Buffett: Sein Weg. Seine Methode. Seine Strategie.

Hagstrom, Robert G.

9783864703799

352

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

In der komplett überarbeiteten, dritten Aufl age seines Bestsellers (über 1,2 Millionen verkaufte Exemplare) stellt Robert G. Hagstrom Warren Buffetts Investment-Methode vor und verdeutlicht sie anhand vieler Beispiele. Alle wichtigen Käufe in der Karriere von Warren Buffett werden skizziert und analysiert. Auch ganz normale Investoren können so von der Erfahrung und den Erfolgen des größten Investors aller Zeiten profitieren. Hagstrom wirft einen Blick auf den Menschen Buffett und seinen Ansatz des Value Investing, den er weltweit populär gemacht hat. In der dritten Auflage werden außerdem die neuesten Akquisitionen und Investitionen unter die Lupe genommen. Neu ist ebenfalls der Themenkomplex Behavioral Finance: Wie kann ich als Investor all jene psychologischen Fallen umgehen, die einem langfristigen Anlageerfolg im Weg stehen?

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

[image: Das Cover des empfohlenen Buchs]

Alles, was Sie über Trading wissen müssen

Elder, Alexander

9783864707131

352

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

Wie kann ich systematisch mit Trading Geld verdienen? Es gibt zahlreiche Bücher, die Antworten auf diese Frage versprechen. Doch Dr. Alexander Elders "Trading-Bibel" gilt als eines der besten und lohnenswertesten. Woran liegt das? Aus jeder Zeile spricht der Profi, der alles, was er empfiehlt, selbst erfolgreich umsetzt. Sämtliche Aspekte erfolgreichen Tradings werden erläutert. Und, last, but not least: Dr. Elder legt schonungslos den Finger in die Wunden erfolgloser Trader – mit dem Ziel, seine Leser zu besseren Tradern zu machen. Individuelle und Massenpsychologie; Chartanalyse; Technische Analyse mittels Computer; Volumen und Zeit; Marktindikatoren; Trading-Systeme; Trading-Vehikel; Risikomanagement; praktische Details; Trade-Dokumentation – in elf Kapiteln mit zahlreichen farbigen Charts bekommen Sie die Grundlagen erfolgreichen Tradings an die Hand.

Titel jetzt kaufen und lesen (Werbung)

OEBPS/image_rsrc23S.jpg
Rendite

Sicherheit Liquiditat





OEBPS/image_rsrc23X.jpg
RUBERT 6. HAGSTROM

Warren
Buffert
iy
’ {
2
; i
J
r .
3., komplett q

Gherarbeitete
Ausgabe





OEBPS/image_rsrc23N.jpg
Interne Kosten Total Expense Ratio

=

Externe Kosten

Gesamtkosten





OEBPS/image_rsrc23E.jpg
BORSEN ) MEDIEN

R





OEBPS/image_rsrc23T.jpg





OEBPS/image_rsrc23R.jpg
— Apple

— Microsoft

1000

1995

2000

2005

2010

2015

2020

+300.000
+250.000
+200.000
+150.000
+100.000
+50.000
0

-50.000





cover.jpeg
BEN OFFENBERGER

(©BEAMTENINVESTOR

BorsenbuchQuerlay

Warum auch
Staatsdiener
vorsorgen mussen -
und wie das
einfach und
erfolgreich geht





OEBPS/image_rsrc23C.jpg





OEBPS/image_rsrc23W.jpg
SINAN KKIEGER






OEBPS/image_rsrc23F.jpg
Altersvorsorge

Gesetzliche
Rente/Pension

* Rente
* Pension

. he

Betriebliche
Altersvorsorge

* Dirkektversicherung

 Pensionskasse

Private
Altersvorsorge

 Borseninvestments
* Riester-Rente

Versorgung
« Alterssicherung der
Landwirte

« Unterstiitzungskasse
* Direktzusage

«R
« Versicherungen
 Bankprodukte






OEBPS/image_rsrc23J.jpg
Anzahl Verkdufer

Anzahl Kaufer

Stiickzahl

10

20

30

20

10





OEBPS/image_rsrc23K.jpg
06 A

N

0O 07 A

N

0O 08 A

N

0O 00 A

N

0

10 A

Nl

0

1000

500

300

200

100

60





OEBPS/image_rsrc23G.jpg
Sparen auf dem Girokonto

Sparbud
Immobilien
Renten- und Kapital-LV/

u.a

Aktien

Riester-Rente
Festverzinsliche Wertpapiere

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%





OEBPS/image_rsrc23P.jpg
Aktiva

Passiva

Umlaufvermdgen

Eigenkapital

und

50.000

Kapital

Forderungen aus Lieferungen und
Lelstungen

70.000

Kapitalrucklage

Vorrite

30.000

Gewlnnriicklage

Anlagevermdgen

Fremdkapital

Grundsticke und Gebaude

150.000

Verbindlichkelten aus
Lieferungen und Lelstungen

Maschinen und technische
Anlagen

100.000

Kurzfristige

Immaterielle Vermagenswerte

50.000

Langfristige Verbindlichkeiten

Summe Aktiva

450.000

Summe Passiva






OEBPS/image_rsrc23V.jpg





OEBPS/image_rsrc23M.jpg
+200

— DAX-Kursindex Poso
4

~— DAX-Performance-Index ‘Mm M
— f +100
I‘AVLA WM(J MV i W‘ +50

Mﬂ

2000 2005 2010 2015 2020





OEBPS/image_rsrc23Y.jpg
DR. ALEXANDER ELDER

ALLES,
WAS SIE
UBER

TRADING

WISSEN
MUSSEN






page-map.xml
 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   




OEBPS/image_rsrc23H.jpg
Entwicklung der realen Gesamtrenditen

Aktien
Anleihen

= Schatzwechsel
Goldbarren

m US-Dollar

1802

e
e

1856

1010

1064

2018

1.000.000
100.000
10.000
1.000
100

10

1

010

001





OEBPS/image_rsrc23U.jpg
e Hassiker von Hedgefords-Legende
JOEL GREENBLATT

< U
Sie haben das
Zeug zum

Borsen-
genie!

AuBergawshnliche Strategien fir
auBegewonniche Gewinre

BirsenbuchGeria





OEBPS/image_rsrc23D.jpg
Borsenbuch&pverlag





