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Vorwort


Einer der Bausteine des Glücks sind starke persönliche Beziehungen. Doch die häufigste Ursache für Beziehungsumbrüche oder -abbrüche ist der Kampf ums Geld. Kämpfe um Geld und Vermögenswerte gab es seit jeher. So machten sich im frühen 14. und 15. Jahrhundert die Europäer auf, um neue Ländereien für sich zu vereinnahmen. Begehrt wie eh und je waren schon damals Edelmetalle wie Gold und Silber. Die herrschsüchtigen Kolonialherren (allen voran Hernán Cortés) setzten alles daran, das gelbe Metall der Azteken an sich zu reißen. Diese benutzten es für künstlerische Zwecke, Schmuck und gelegentlich als Tauschobjekt, doch vor allem nutzten sie andere Rohstoffe als Währung. Deshalb verstanden sie die herrschsüchtigen Konquistadoren (Eroberer) aus Europa nicht und fragten diese, was sich hinter ihrem Streben nach dem gelben Metall verbirgt. Worauf diese den Azteken entgegneten: „Wir leiden an einer seltenen Krankheit, die unsere Körper heimsucht und welche lediglich mit Gold zu behandeln ist.“ Dies war nicht die einzige Lüge der europäischen Eroberer, welche sie entfernten Stämmen auftischten, um sich deren Ländereien und Vermögenswerte zu vereinnahmen. Hinzu kamen Millionen von Toten, welche diese Raubzüge forderten. So waren es mehr als 20 Millionen Azteken, welche durch die Hände der Spanier ihr Leben lassen mussten (entweder durch direkte Todesfolgen, ausgelöst durch die Spanier oder indirekt, durch Krankheiten, welche die spanischen Konquistadoren mit sich brachten).


Die obigen Ausführungen machen deutlich, dass die Europäer einen starken Glauben an Gold hatten, welcher bei den Azteken schwächer ausgeprägt war. Selbst wenn die Azteken keine wirkliche Verwendung für das gelbe Metall gehabt hätten, hätte rein die Tatsache, dass die Europäer das Edelmetall stark nachfragten dazu geführt, dass auch die Azteken diesem einen höheren Wert zuerkannten.


Dies zeigt vor allem zwei Dinge und kann um einen dritten (umstrittenen) Punkt erweitert werden. (I) Das Gesetz von Angebot und Nachfrage in den Wirtschaftswissenschaften gibt es seit Jahrhunderten und hat nach wie vor Gültigkeit. (II) Es ist das Glaubenssystem, welches erheblichen Einfluss auf das wirtschaftliche Zusammenleben und die Kapitalmärkte, einschließlich der Börsen, hat. (III) Die Schilderungen machen deutlich, dass dem Geld ein gewisses Übel innewohnt. Die aufgetischten Lügen der Kolonialherren und Raubzüge selbiger belegen diesen Umstand eingehend. Die Wahrheit ist aber auch, dass mit Geld Toleranz und Vertrauen zwischen Menschen geschaffen wird, welche einander noch nie zuvor begegnet sind. Dank des Geldes können Menschen vorurteilsfrei zusammenarbeiten und kulturelle, sprachliche und gesetzliche Barrieren treten in den Hintergrund. Papst Franziskus teilt hingegen die Auffassung, dass Geld die Seele besticht, zu Selbstgefälligkeit, Prunk und Eitelkeit verführt und Hochmut und Stolz daraus resultieren.


Die Ausführungen machen deutlich, dass es nicht immer ein Schwarz und Weiß, ein Richtig oder Falsch geben kann, sondern vor allem auch die grauen Bereiche beleuchtet werden müssen, soll eine richtige/ wahre Lösung gefunden werden – so auch beim Investieren.


Meine gesammelte Erfahrung über die Jahre, in denen ich mich auf dem Feld des Investierens bewege, bestätigt dies. Dabei habe ich viele professionelle Investoren und private Anleger getroffen, die mir immer wieder interessante Einblicke in ihre Sicht auf die Märkte und das Investieren gewährten. Diese sind es, welche ich auch Ihnen näherbringen möchte.


Das zuvor erläuterte Beispiel aus dem 14./ 15. Jahrhundert mag schon in die Jahre gekommen sein, die dahinter stehenden Konzepte der Geldanlage und Ökonomie und das indirekt daraus resultierende Verhalten, sind jedoch über die Jahrhunderte dieselben geblieben. Dabei handelt dieses Buch nicht lediglich von Daten, Fakten, Mathematik und Statistik. Dieses Buch handelt vom Leben. Für finanzielle Belange und Geldanlage sind zu 90 Prozent das Verhalten und die dahinter stehenden verhaltenswissenschaftlichen Heuristiken von entscheidender Bedeutung für Ihren Erfolg. Die restlichen 10 Prozent beruhen auf wissensgestützen Konzepten. Die ökonomischen und wirtschaftlichen Prinzipien lassen sich nicht in eine magische Zahl oder Formel zwängen. Menschen missachten dies und geben sich so zumeist unnötigen Risiken an den Finanz- und Kapitalmärkten hin, jedoch nicht nur aufgrund äußerer Umstände oder des Umfelds, sondern weil sie sich selbst im Wege stehen (Verhalten) oder Fehler aufgrund ihrer Vermögensverwalter oder -berater begangen werden. Ihr Verhalten (sei dies bewusst oder unbewusst) ist es letztendlich, das darüber entscheidet, wie erfolgreich sie sind.


Dieses Buch soll Ihnen zur Vermeidung von Fehlern und Risiken bei Investments verhelfen, Sie zu besseren Geldanlage-Entscheidungen und zu Erfolgen bei Ihren Veranlagungen führen. Leider gibt es nicht viele andere Sektoren außer der Finanzdienstleistungsbranche, wo es so häufig nach der Konsultation vermeintlicher Experten schlechter um einen bestellt ist als zuvor. Die Gründe dafür sind vielfältig und sollen in der Folge näher erläutert werden. Jedoch kann vorweg gesagt werden, dass die Interessen der Klienten nicht immer im Fokus der Berater stehen und sich diese häufig dem provisionsgetriebenen Verkauf hingeben. Die Unübersichtlichkeit der Finanzdienstleistungsbranche trägt das ihre dazu bei.


Viele Anleger und Investoren haben keinen Spaß am Investieren oder den damit verbundenen bürokratischen Hürden. Häufig haben sie auch nicht die nötige Zeit dafür oder kommen zur Erkenntnis, dass sie nicht gut darin sind. Diese Anleger und Investoren sind es auch, welche Investmentberater aufsuchen, um diese Belastungen zu mildern und den richtigen Weg einzuschlagen. Dabei ist einer der Fallstricke nicht nur die Unübersichtlichkeit der Finanzdienstleistungsbranche, sondern auch, dass Investmentberater häufig dieselben Fehler und Risiken begehen wie private Anleger. Zumeist wird den Kapitalmärkten, dem wirtschaftlichen Umfeld und Börsen die Schuld für mangelhafte Leistungen gegeben. Tatsächlich sind die Investmentberater, Anleger und Investoren selbst für ihre unterdurchschnittlichen Resultate verantwortlich (sie stehen sich selbst und damit ihren Veranlagungen im Wege – das zuvor erläuterte Verhalten ist dabei angesprochen).


So betrug der reale Verlust des Geldvermögens für die Österreicher in den Jahren 2018–2020 an die 20 Milliarden Euro (bei unseren deutschen und schweizerischen Nachbarn waren diese Verluste noch weitaus höher ausgeprägt). Dies kommt aufgrund der mangelnden Veranlagungen der Sparer zustande und wird dem geringen Sparzins geschuldet, welcher unter der Inflationsrate lag. Die vorherrschende Situation kommt folglich einer Enteignung der Sparer gleich, die häufig davon erst gar nichts merken. Über einen langen Zeitraum macht sich dieser Kaufkraftverlust jedoch in Form hoher Vermögensverluste erheblich bemerkbar. Aktien, Anleihen, Rohstoffe und Währungen erzielten in den vergangenen Jahren hingegen einen realen Kaufkraftgewinn von mehreren Milliarden Euro. Wird langfristig veranlagt, werden auch die Schwankungen des Kapitalmarkts und damit auch Risiken begrenzt.


In den kommenden Jahren wird sich zeigen, dass Anlegen und Investieren noch an Bedeutung gewinnen wird. Dies deshalb, da sich die wirtschaftlichen und gesellschaftspolitischen Umstände über die kommenden Jahre noch weiter verändern werden. Hochgehaltene Arbeitnehmer wurden zu immer mehr zeitlich befristeten Arbeitnehmern verbannt. Oder denken wir an die Einschnitte in das staatliche Pensionssystem oder leistbares Wohnen. Dies vor dem Hintergrund, dass wir immer länger leben. Menschen, welche heute 65 sind, haben eine gute Chance 90 Jahre alt zu werden. Deshalb gilt es auch für die Zukunft zu planen, entsprechend für den Ruhestand vorzusorgen und an den noch folgenden erläuterten Prinzipien festzuhalten. Ziel des Buchs soll es jedoch nicht sein überschwängliche Renditen zu erzielen, oder sich zu beweisen wie klug wir nicht sind, sondern genug zu haben, um das Leben zu führen, das wir führen wollen. Dies hilft Ihnen nicht nur finanziell, sondern bereitet Ihnen auch weniger Stress und steigert so Ihre allgemeine Lebensqualität.


Es wird darauf verwiesen, dass das im Buch zu vernehmende maskuline Wort nicht darauf abzielt die weibliche Leserschaft in irgendeiner Weise zu verletzen. Dies erfolgte aus dem Grunde, dass der Lesefluss nicht gestört und in seiner natürlichen Art beibehalten wird.
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Einleitung


Reich ist man nicht durch das, was man besitzt, sondern mehr noch durch das, was man mit Würde zu entbehren weiß.


– Epikur


Geldanlage objektiv betrachtet


So verschieden wie Menschen sind, gibt es ebenso unterschiedlichste Investment-Lösungen. Die meisten Medien, Kommentatoren, vermeintlichen Experten und Börsengurus stellen den „durchschnittlichen“ Anleger und Investor in den Mittelpunkt des Geschehens, wenngleich es solch eine Person erst gar nicht gibt. So wie Menschen unterschiedliche Geschmäcker präferieren, haben Anleger verschiedene Zeithorizonte, Lebensumstände, Risikoverhaltensweisen und Ziele im Leben. Eugene Fama, Träger des Alfred-Nobel-Gedächtnispreises für Wirtschaftswissenschaften, wurde einmal gebeten, das ideale Portfolio (Zusammenstellung der Vermögens-/ Anlageklassen) zu definieren. Dabei musste er schmunzeln, da er die Ansicht vertrat, dass es für die Zusammenstellung vorhandener Vermögenswerte eine unendliche Anzahl von Möglichkeiten gibt. Dies begründete er mit der Fülle unterschiedlicher Menschen, welche alle anders sind.


Das heißt, es lohnt sich vorsichtig zu sein, wenn jemand versucht Ihnen eine Lösung von der „Stange“ zu verkaufen, Sie jedoch etwas auf Ihre Bedürfnisse zugeschnittenes benötigen würden. Das bedeutet nicht, dass es keine allgemeinen Faustregeln gibt, jedoch spezifische Umstände für unterschiedliche Anleger mitunter zu berücksichtigen sind. Ein Portfolio sollte deshalb immer Ihre persönliche Situation beachten. Deswegen sollten Sie mit Veranlagungsberatern arbeiten, welche ein an Sie angepasstes Portfolio zusammenstellen (unter Einbezug weiterer Faktoren u.a. anderwärtige Vermögenswerte, steuerliche Aspekte, Nachlass u.Ä.). Ein solch spezifisches Portfolio sollte auf Sie in der Art und Weise zugeschnitten sein, dass vergangene Renditen (welche zumeist erläutert werden) aufgrund der maßgeschneiderten Ausrichtung ohnehin nicht mehr von Relevanz sind. Investmentberater können demnach von wesentlicher Bedeutung für den Investmenterfolg sein.


Wichtig dabei ist, im Kopf zu behalten, dass niemand über eine Kristallkugel verfügt (im Wissen, dass Ihnen das viele Akteure der Finanzdienstleistungsbranche glaubhaft machen wollen). Sie können die Zukunft nicht vorhersagen und das „perfekte“ Portfolio (die Aufteilung Ihrer Vermögenswerte auf die unterschiedlichen Vermögensklassen) wird erst rückblickend zum Vorschein gelangen. Jedoch können Sie sich an drei Leitlinien auf Ihrem weiteren Weg orientieren: (I) Spare. Sie können nicht investieren, wenn Sie nicht sparen. Letztendlich haben Ihre „langweiligen“ Entscheidungen vor den eigentlichen Veranlagungsentscheidungen enormen Einfluss darauf, ob Sie genügend Vermögenswerte für Ihre Ziele ansammeln können (Ruhestandsplanungen u.Ä.). (II) Vermeiden Sie Fehler und Risiken. Dies setzt die Kenntnis dieser voraus. Es verwundert mich immer wieder, dass sich selbst sehr kluge und umsichtige Menschen bei Investments und Veranlagungen aufs „Glatteis“ führen lassen. Entweder weil sich diese selbst im Wege stehen oder aufgrund „vermeintlicher“ Experten. Das Wissen um Fehler und Risiken des Investierens (welche Sie in den geschilderten Prinzipien dieses Buch finden) hilft Ihnen diese zu vermeiden und die richtigen Geldanlage-Entscheidungen zu treffen. (III) Machen Sie den ersten Schritt. Ihre Vermögenswerte und Ihr Portfolio mag noch so klein sein, es gibt nur einen Weg diese zu vergrößern: Legen Sie los. Mit entsprechenden Wissen und gesammelten Erfahrungen (durch andere oder eigene) werden sich Erfolge entsprechend einstellen.


Der Schlüssel für erfolgreiche Veranlagungen und Investments ist dabei nicht die Zukunft vorherzusagen. Wir können diese nicht prognostizieren. Es ist vielmehr das Lernen aus der Vergangenheit und das Verstehen der Gegenwart. Dabei hat es mich immer wieder verwundert, dass sich Menschen viel mehr damit beschäftigen, wie sie Erfolg haben oder wie sie ihre Ziele erreichen, anstatt damit wie Misserfolg, Fehler und Risiken vermieden werden können. Das ist auch ein Stück damit zu erklären, dass häufig die Erfolgreichen, Sieger und die, die es „geschafft“ haben gepriesen werden, diejenigen (nicht minder an der Zahl), die weniger zuwege brachten, jedoch ein stilleres Dasein fristen. Menschen (so auch Anleger und Investoren) neigen dazu, die Welt durch die Augen der Medien und unterschiedliche ideologische Ideen zu betrachten, jedoch achten sie zumeist nicht auf versteckte Interessen oder „klinische“ Objektivität.


Persönlichkeiten, welche Abstürze/ Fehlschläge/ Misserfolge erlitten, haben eine andere Herangehensweise an Dinge. Im Rückblick waren die erlittenen „Verluste“, zumeist das Beste, das ihnen je passieren konnte, solange sie eine Menge daraus gelernt haben. Dies steht eng in Verbindung mit dem Lernen von Bescheidenheit, welches dazu führt, sich zu fragen, wo man falsch liegen könnte und dadurch wiederum die Erfolgswahrscheinlichkeiten erhöht. Deshalb ziehen es Start-ups (Jungunternehmen) häufig vor, einen Geschäftsführer einzustellen, der mit einem Start-up bereits gescheitert ist. Der Hintergedanke dabei ist der folgende: Wer oft versagt hat, weiß, wie man zukünftige Abstürze/ Fehlschläge/ Misserfolge vermeidet. Menschen, welchen nur Erfolge widerfahren, können all die möglichen Gefahren verkennen und Fallstricke vernachlässigen, die es für einen erfolgreichen Ausgang zu beachten gilt. Erfahrung ist demnach das, was Sie bekommen, wenn Sie nicht bekommen, was Sie wollten. Und Erfahrung ist aus den oben genannten Gründen oft das Wertvollste, was Sie zu bieten haben. Ein Grund, warum Menschen, die offensichtlich ihr Leben im „Wolkenkuckucksheim“ verbracht haben, auf die wahren Probleme des Lebens zumeist erst gar nicht vorbereitet sind. Hochmut kommt vor dem Fall und wer sein Leben lang nur die Treppe hinauf läuft, fällt sehr, sehr tief…


Das Buch soll für Sie vor allem eines tun: Fehler und Risiken des Anlegens und Investierens aufzeigen und vor Augen führen, was dagegen getan werden kann. Das Vermeiden von Fehlern trägt zu besseren Leistungen Ihrer Investments bei, gewöhnt Sie an einen besseren Umgang mit Geld und kann Sie, durch das Umsetzen von Investment-Plänen und den in der Folge geschilderten Prinzipien, ein Stück näher an Ihre Lebensziele heranführen. Folglich kann es sich als sinnvoll erweisen, anstatt sich zu fragen, wie überdurchschnittliche Erträge erzielt werden können, wie es vermieden werden kann, finanzielle Rückschläge zu erleiden bzw. wie man sich vor diesen sicher in Stellung bringt. So zeigt sich, dass die Gründe, warum Vermögen über Jahrzehnte und Jahrhunderte nicht vermehrt, an weitere Generationen übergeht oder gar vermindert wird, nicht nur in Kriegen, einer damit einhergehenden hohen Inflation, hohen Steuern, unfähigen Erben oder politischen Umbrüchen zu suchen sind, sondern zumeist auch eine schlechte Vermögensverwaltung und -veranlagung dafür verantwortlich gemacht werden kann (häufig ist auch den Medien zu entnehmen, dass die „Reichen immer reicher werden“; tatsächlich zeigt sich, wie schnell Vermögen nach ein paar Generationen wieder weg sein kann).


Es wurde eingangs bereits auf gesellschafts- und wirtschaftspolitische Umbrüche verwiesen (prekäre Arbeitsverhältnisse, längere Lebenszeit, Zunahme von weiteren Unsicherheiten u.Ä.). Deshalb gilt es auch für die Zukunft zu planen und entsprechend für den Ruhestand vorzusorgen. Geldanlage, Investments und Investieren wird damit für jeden einzelnen von uns noch an Bedeutung gewinnen. Deshalb ist es wichtig Vorsorge zu treffen und Lehren aus der Vergangenheit zu ziehen: (1) Denken Sie an Ihre vorhandenen Vermögenswerte und Ersparnisse. Dies deshalb, da diese es Ihnen ermöglichen ein gewisses Maß an Sicherheit und Freiheit zu erlangen. Ihre laufenden Ausgaben sollten Ihnen dabei Hilfestellungen bieten, wie lange diese ausreichen werden. Dabei sind zusätzliche Einkommensquellen zu beachten und ebenso, wie lange Sie gänzlich ohne jegliche Einnahmen auskommen würden. (2) Darüber hinaus sollten Sie beachten, wie Sie Ihre Vermögenswerte und Ersparnisse investieren. So verfügen Bankeinlagen über die geringsten Schwankungsbreiten und gelten gemeinhin als sehr risikoarm. Viele Anleger bevorzugen diese Anlageform. Sind sie aber deshalb die besten Veranlagungen? NEIN! Spar- und Bankeinlagen erbringen die schlechtesten Renditen über die Zeit hinweg. Das perfide dabei: Viele Menschen legen ihre Gelder/ Ersparnisse/ Vermögenswerte dennoch in diese an, entweder weil es ihnen an Verstand mangelt oder weil ihnen ihre Anlageberater dazu raten – auch diesen kann es an Verstand mangeln, was auch häufig der Fall ist. Oder Anlageberater wissen was sie tun und verkaufen Produkte, da sich diese eben besser verkaufen – Verstand wird bewusst gegen Personengruppen eingesetzt. Die mangelnden Leistungen dieser Spar- und Bankeinlagen können Sie anhand der Inflation und der Erträge nach Steuern leicht feststellen. Anleger und Investoren ließen sich so über die vergangenen Jahre Milliarden von Euro entgehen. Wollen Sie nicht dasselbe Schicksal erleiden, gilt es über den Tellerrand hinaus zu blicken und andere Anlageformen in Erwägung zu ziehen. Dies führt zu einem weiteren wichtigen Aspekt: Diversifizieren Sie. Streuen Sie Ihre Risiken (Aufteilung auf die unterschiedlichen Anlageklassen – wie Aktien, Anleihen, Rohstoffe), da Vermögensklassen, in welche Sie an den Finanz- und Kapitalmärkten investieren, ziemlich sicher nicht zu jedweder Zeit jene Renditen erzielen werden, welche Sie sich wünschen (denken Sie an das verlorene Jahrzehnt zwischen 2000 und 2009, in welchem Aktien mangelnde Erträge erzielten – jedoch erbrachten auch hier bestimmte Vermögensklassen entsprechende Renditen).


Wenn Sie Geduld und eine entsprechende Ausdauer mitbringen, langfristig Denken und Handeln, um an Ihrer Anlagestrategie auch in schwierigen Zeiten festzuhalten, werden nur wenige Veranlagungen Sie so wohlhabend wie Aktien und eine entsprechende Zusammenstellung Ihres Portfolios machen. Um ein erfolgreicher Anleger zu sein, ist es deshalb Grundvoraussetzung sich der Fehler einer schlechten Vermögensveranlagung bewusst zu sein, die Anleger und Investoren begehen oder zu denen sie neigen, sei dies aktives Handeln von Wertpapieren, Market-Timing, irreführenden Daten auf den „Leim“ zu gehen (vergangene Resultate von Wertpapieren oder Fonds), das Fehlen eines soliden Plans oder das Nichtverstehen von Verhaltensverzerrungen. Das „Gemeine“ dabei ist, dass Anleger sich selbst daran hindern, angemessene Renditen an den Finanz- und Kapitalmärkten zu erzielen (sie stehen sich dabei aufgrund ihres Verhaltens selbst im Wege).


Bevor wir uns Fehler und Risiken des Investierens näher ansehen, sollen einige grundlegende Begriffe näher erklärt werden, um bestehende Zusammenhänge besser zu verstehen.


Einführung in die Begrifflichkeiten der Finanz- und Kapitalmärkte


Um Geld an den Börsen und Kapitalmärkten zu machen, muss man nicht lediglich vorhersagen, in welche Richtung sich die Aktien-, Rohstoff-, Währungs- oder Anleihemärkte bewegen oder versuchen herauszufinden, welche Aktie oder welcher Fonds sich in den nächsten Jahren verdoppeln wird. Viel mehr erfordert es für die große Mehrheit der Anleger und Investoren über einen Plan, Selbstdisziplin, einen durchsetzungsstarken Willen und ein grundlegendes Verständnis der Finanzmärkte zu verfügen. Ausnahmetalente, welche Geld wie Mark Zuckerberg, Bill Gates und Jeff Bezos verdienen, sind sehr spärlich anzutreffen. Auch haben solche Genies den „Vorteil“ nicht über die Finanz- und Kapitalmärkte Bescheid wissen zu müssen. Sie sind eine Ausnahmeerscheinung auf Ihrem Gebiet und Sie häufen Vermögenswerte als Nebenprodukt Ihres Talents und Ihrer Fähigkeiten an. Aber durch diese Art zu Wohlstand zu gelangen ist selten, beinhaltet Glück und es ist sehr unwahrscheinlich, dass Sie oder ich solch ein Genie sind. Deshalb ist es für den durchschnittlichen Anleger und Investor vonnöten einen Finanzplan aufzustellen und ein grundlegendes Verständnis der Funktionsweise der Wirtschaft und der Finanzmärkte zu besitzen, soll ein entsprechendes Maß an Wohlstand erzielt werden. Die Finanz- und Kapitalmärkte verstehen sich dabei als Eckpfeiler für wirksam funktionierende Volkswirtschaften. In Anbetracht dessen werden nun kurz ein paar Begriffe näher erläutert, damit Sie den geschilderten Inhalten dieses Buchs näher folgen können.


Der Begriff Anleger und Investor hat mehr oder weniger denselben Bedeutungsgehalt. Häufig wird auf dem Finanzsektor zwischen privaten Anlegern (Familien, du und ich) und institutionellen Investoren (Unternehmen, Stiftungen u.Ä.) unterschieden. Vermögensberater und -verwalter haben unterschiedliche Aufgaben. In diesem Buch werden sie jedoch häufig für denselben Bedeutungsumfang verwendet. Zu deren Aufträgen zählt im Wesentlichen die Veranlagung der Vermögenswerte der Anleger und Investoren.1 Sie sollten hier vor allem auf die Unabhängigkeitserfordernisse achten, welche im Finanzdienstleistungssektor häufig nicht gewahrt werden.


Finanz- und Kapitalmarkt sind sehr breit gefächerte Begriffe. Genau genommen versteht sich der Kapitalmarkt als Teil des Finanzmarktes. Teil des Kapitalmarkts ist wiederum der Rentenmarkt, hier werden Anleihen (u.Ä. festverzinsliche Wertpapiere) gehandelt, und der Aktienmarkt (hier werden Aktien gehandelt). Und um noch mehr „Verwirrung“ zu stiften, sei gesagt, dass auch der Aktienmarkt in mehrere Märkte unterteilt werden kann. Beispielsweise gibt es für den US-amerikanischen Markt den Dow Jones Industrial Average, der einen Aktienindex darstellt, welcher die Entwicklung eines Teils des US Aktienmarktes misst. Er beinhaltet 30 US-amerikanische Unternehmen (welche zu den größten der USA zählen). Der S&P 500 Aktienindex beinhaltet ebenso 500 große US-amerikanische Unternehmen und der NASDAQ-100 Aktienindex 100 US-amerikanische Aktien der größten elektronischen Börse in den USA. Der DAX ist ein sehr bedeutender Aktienindex für den deutschen Aktienmarkt und der ATX der wichtigste Index für den österreichischen Aktienmarkt. Es gibt ebenso Aktienindizes für Schwellenländer (beispielsweise Indien, Südafrika, Mexiko, Brasilien, Malaysia) und für sehr kleine Aktien (Aktien mit sehr geringer Marktkapitalisierung; die Marktkapitalisierung ist das Produkt aus dem Kurswert, also dem an der Börse gehandelten Börsenkurs und der Anzahl, der im Umlauf befindlichen Unternehmensanteile).


Eine Aktie stellt einen Gesellschaftsanteil an einer juristischen Person, der Aktiengesellschaft, dar und kann unter bestimmten Voraussetzungen an den Börsen gehandelt werden. Bullen- und Bärenmärkte sind bestimmte Phasen an den Börsenmärkten. Ein Bullenmarkt ist von stetig steigenden Kursen gekennzeichnet. Ein Bärenmarkt von stetig fallenden Kursen. Häufig (jedoch nicht immer) sind im Falle von Bärenmärkten die Unternehmensgewinne im Sinkflug und die wirtschaftliche Situation ist allgemein sehr schlecht (beispielsweise ein konjunktureller Abschwung verbunden mit einer Rezession). Bei Bullenmärkten floriert die Wirtschaft hingegen, die Arbeitslosigkeit nimmt stetig ab und die Unternehmensgewinne sind im Steigen begriffen.


Ein Portfolio versteht sich als optimale Kombination von unterschiedlichen Anlagemöglichkeiten für die Anleger und Investoren. Ihr Portfolio kann aus den eben genannten Aktienindizes bestehen. Weitere Vermögensklassen (auch als Anlageklasse oder Assetklasse bezeichnet) sind beispielsweise Anleihen oder Rohstoffe (diese werden in der Folge noch näher erläutert). Die Vermögensklassen sind im Portfolio so zu kombinieren, sodass aufgrund vorhandender Vermögenswerte und eines gegebenen Risikoprofils der Anleger und Investor seine Gewinne maximiert. Die verschiedenen Vermögensklassen haben unterschiedliche Eigenschaften, auf welche wir später noch zu sprechen kommen werden. Sie sollten für Ihr Portfolio immer einen Plan aufstellen, welcher Ihre Zielsetzungen beinhaltet. Daran sollte sich das Portfolio auch ausrichten. Das Portfolio sollte nicht sehr aktiv sein, es sollten jedoch auch Nachlasspläne und steuerliche Aspekte Berücksichtigung finden. Auch sollte nicht nur Ihren Zielsetzungen Beachtung geschenkt werden, da mit steigenden Renditen auch höhere Schwankungen der Veranlagungen einhergehen. Sie sollten folglich mit dem Portfolio „leben“ können. Häufig wird auf vergangene Renditen verwiesen, welche erzielt wurden. Tatsächlich gibt es keinerlei Anhaltspunkte oder Belege dafür, dass Fonds, welche in der Vergangenheit gut abgeschnitten haben, dies auch künftig tun werden. Es zeigt sich viel mehr, dass das gerade nicht der Fall ist. Ein Portfolio sollte deshalb immer Ihre persönliche Situation beachten. Deswegen sollten Sie mit Veranlagungsberatern arbeiten, welche ein an Sie angepasstes Portfolio zusammenstellen (unter Einbezug der zuvor genannten Faktoren, u.a. bereits vorhandene Anlageklassen, steuerliche Aspekte, Nachlass, weitere Vermögenswerte). Ein solch spezifisches Portfolio sollte auf Sie in der Art und Weise zugeschnitten sein, dass vergangene Renditen aufgrund der maßgeschneiderten Ausrichtung ohnehin nicht mehr von Relevanz sind.


Market-Timing soll heißen, dass sich Investmentmanager, Börsengurus, vermeintliche Experten oder Ökonomen vor allem an den zeitlichen Abfolgen der Geschehnisse orientieren. Häufig geht das mit Prognosen einher − die zumeist falsch sind. Es kann sich aber auch um „angepriesene“ Strategien von Fonds handeln, welche wissen zu welchem Zeitpunkt der Markt „dreht“ (dass das niemand vorhersagen kann, werden wir noch hören). Aufgrund von Market-Timing sind Anleger und Investoren manchmal in den Finanzmärkten investiert und manchmal nicht. Wenn man gerade nicht investiert ist, solle man Barmittel aufbauen. Häufig liest man dann „Cash is King“. Das Halten von Barmitteln über einen längeren Zeitraum garantiert Ihnen jedoch den Verlust Ihrer Kaufkraft. Wenn Sie von Ihrer Bank 0,5 Prozent an Zinsen bekommen, mögen Sie sich vielleicht besser fühlen. Tatsächlich können Sie mit den jährlichen Preissteigerungen von Dingen des täglichen Gebrauchs nicht mithalten. Sie mögen sich in Sicherheit wiegen, letztendlich haben Sie jedoch unbemerkt etwas von Ihren Vermögenswerten abgeben müssen (mehr dazu später).


Manche Anleger und Investoren möchten Vorkehrungen für Kurseinbrüche treffen und steigen aus den Finanzmärkten aus, wenn sie glauben, dass es zu Kursrückgängen kommt. Oder sie kaufen viele Aktien, wenn sie glauben, dass eine Erholung an den Finanzmärkten bevorsteht. Populäre Autoren und andere vermeintliche Experten in Deutschland, Österreich oder der Schweiz mögen Ihnen weismachen, dass dies möglich ist. Sie reden von „bestimmten Anzeichen oder Indikatoren“ oder „Seismografen auf die man in den nächsten Monaten oder Jahren achten muss“ oder „dass man aufgrund von schlechten Wirtschaftsdaten besser verkaufen sollte“. Die Wahrheit aber ist, dass man damit seinen Vermögenswerten und Veranlagungen wenig Freude bereitet. Market-Timing funktioniert nämlich nicht. Die Finanz- und Kapitalmärkte bestehen aus Millionen von Anlegern und Investoren. Diese haben alle die unterschiedlichsten Risikoprofile, Motivationen, Zielsetzungen und Zeithorizonte. Folglich gibt es nicht lediglich einen Grund oder den einen Bericht, der die jeweilige Marktkorrektur oder den Abschwung an den Börsen verursacht hat oder noch verursachen wird. Deshalb sollten Sie sich immer vor Augen halten, dass Prognosen und Vorhersagen (mögen diese auch von noch so angesehenen Persönlichkeiten oder Institutionen stammen), wenig Wert beizumessen ist.2


„Ich steige aus Aktien aus, da die Finanz- und Kapitalmärkte bereits sehr teuer bewertet sind.“


„Ich werde warten bis sich die Märkte beruhigen und dann meine verfügbaren Gelder investieren.“


„Der nächste Crash an den Märkten kommt bestimmt, einstweilen ist genug Zeit, danach werde ich meine Barmittel in die Finanzmärkte investieren.“


„Es kann noch viel weiter an den Börsen runter gehen. Ich werde noch etwas zuwarten.“


„Cash Is King“; „Die Krise beginnt“; „Der Crash kommt“; „Die Krise erreicht ihren absoluten Höhepunkt“; „Bringen sie Ihr Geld in Sicherheit“;


Wenn Sie so etwas schon mal gehört haben (in den Medien und Büchern immer wieder zu vernehmen!), dann handelt es sich um Market-Timing und Sie sollten einen weiten Bogen darum machen. Wenngleich es Ihnen noch so viele namhafte und vermeintliche Experten glaubhaft machen wollen, werden Sie durch solch ein Vorgehen schlechtere Resultate erzielen. Aber auch, wenn jemand glaubt er kann den Zeitpunkt von Krisen, Kursstürzen oder Börseneinbrüchen erahnen (und ja, früher oder später kommt es immer zu Krisen an den Börsen; im Durchschnitt alle vier bis acht Jahre) tut dies überhaupt nichts zur Sache und ist auch nicht von Nutzen für Sie. Selbst wenn Sie schon Jahre vorher wissen würden, wann es zu einem Börsenkrach kommen wird (vermeintliche „Experten“ publizieren meist Jahre vor Börsenkrisen Bücher), müssten Sie Ihre Aktien und anderen Wertpapiere verkaufen und Sie würden nicht an den (bis zur Krise) folgenden Kurssteigerungen und ausbezahlten Dividenden teilhaben. Sie müssten exakt wissen, wann Sie aus den Aktienmärkten aussteigen, wann Sie wieder einsteigen und das in der Folge immer wieder tun. Ich kenne niemanden, der solche Fähigkeiten besitzt. Auch wenn das immer wieder behauptet wird und viele Experten (Ökonomen, Gurus, Kommentatoren) herumlaufen und glauben, dass sie es sind, die das könnten. Es kann niemand. Auch keine vermeintlichen Experten. Niemand. Vielleicht ein Einhorn aus einer Geschichtenerzählung oder der Osterhase.


Es stimmt, dass es im geschichtlichen Verlauf Phasen gab, in denen es Jahrzehnte dauerte bis Aktien wieder ihre Einstandskurse erreichten (vorausgesetzt, dass Sie gerade zum Höchststand gekauft haben). Aber genau deshalb sind die in diesem Buch geschilderten Prinzipien so wichtig: Langfristiges Investieren, Risikostreuung bzw. Diversifizierung (Senkung des Risikos durch Hinzunahme unterschiedlicher Vermögensklassen − Investition nicht nur in Aktien), Rebalancing (günstiges Nachkaufen, durch Umschichten der Vermögensklassen) und das Verhalten der Anleger und Investoren. Der letzte Punkt (Verhalten) ist der meist unterschätzte, da es bei jeder Strategie wichtig ist, sowohl das eigene Verhalten als auch das der übrigen Teilnehmer an den Finanz- und Kapitalmärkten zu verstehen.


Die Allokation bzw. die Aufteilung zwischen den Anlageklassen (auch „Assetklassen“) ist entscheidendes Kriterium für den Anlageerfolg. Akademische Forschungen gehen davon aus, dass die langfristen Anlagerenditen zu etwa 90 Prozent von den Allokationsentscheidungen (englisch „Asset Allocation“) bestimmt werden. Dies soll heißen, wie „ausgewogen“ eine Aufteilung der jeweiligen Vermögenswerte der Anleger und Investoren in die verschiedenen Anlageklassen, wie beispielweise Aktien, Anleihen, Rohstoffe und Währungen, vorgenommen wurde.


Erwähnenswert in diesem Kontext ist auch der „Vergleichsmaßstab“. Dieser trifft Aussagen über die Bewertung von einzelnen Anlageklassen (wie bspw. Aktien) oder auch Fonds. Ein Fonds der 20 Prozent im Plus liegt und seine Benchmark (Vergleichsmaßstab) plus 30 Prozent im selben Zeitraum erzielt, weist eine relative Wertentwicklung von minus 10 Prozent auf. Trotz der Erzielung einer positiven Rendite, erleidet der Fonds einen relativen Verlust. Selbige Vergleiche können zwischen den einzelnen Anlageklassen angestellt werden.


Aktives Handeln heißt, dass Strategien verfolgt werden, die auf Market-Timing, ständigem Handeln oder der Auswahl bestimmter Wertpapiere beruhen. Passives Handeln oder Passives Investieren heißt vor allem, in passive Indexfonds zu investieren und nicht ständig an den Börsen zu handeln (Kauf oder Verkauf von Wertpapieren).


Weltweit sind etwa 40.000 Unternehmen an den Börsen zum Handel zugelassen (die über eine bestimmte Größe verfügen, sodass der Handel überhaupt sinnvoll ist). Es gibt an die 110.000 aktive Investmentfonds und über 9.000 Hedgefonds.3 Dazu kommen Private Equity Gesellschaften, aktive Exchange-traded funds (ETFs)4 und eine große Anzahl gewöhnlicher Menschen, die an den Finanz- und Kapitalmärkten Handel treiben (alles Marktteilnehmer an den Börsen). Diese handeln tagtäglich diese 40.000 börsengelisteten Aktien nach vorne und wieder zurück. Ständig, hin und her und das jeden Tag. Das nennt sich aktives Handeln. Diese 40.000 Aktien zusammengenommen ergeben die Marktrendite und stellen die Benchmark (den Vergleichsmaßstab) dar. Da die angeführten Fonds, Millionen von Menschen und sonstigen Institutionen nicht so ohne weiteres handeln können, fallen Steuern, Börsengebühren und ähnliche Kosten an.5 Das heißt: (1) Rein mathematisch muss es Gewinner und Verlierer durch diesen ständigen aktiven Handel geben und (2) muss es aufgrund der angeführten Kosten weitaus mehr Verlierer als Gewinner geben. Folglich erwirtschaften diese tausenden von Investmentfonds, Hedgefonds und Millionen anderer Anleger und Investoren durchschnittlich weniger Rendite als der Markt (= weniger als die Marktrendite = weniger als der Vergleichsmaßstab). Aufgrund dieses Sachverhaltes und der in diesem Buch geschilderten Fehler und Risiken denen sich Fonds, Anleger und Investoren aussetzen, erwirtschaften sie viel weniger an Rendite als sie eigentlich könnten. Wie wir noch sehen werden, sagt es nichts aus, dass Fonds, die sehr gute Leistungen erzielen, dies auch weiterhin tun werden. Meist beruhen diese guten Resultate der Gewinner auf Glück oder den hohen Risiken, denen sie sich auslieferten. Über einen Zeitraum von zehn Jahren schneiden mehr als 75 Prozent der aktiven Fonds schlechter als der Markt ab. Das heißt, Marktteilnehmer die überhaupt nicht aktiv handelten (bspw. mittels Investments in passive Fonds), hätten mehr als 75 Prozent der aktiven Fonds übertroffen. Blickt man noch weiter zurück, erhöht sich dieser Prozentsatz noch weiter. Das bedeutet: Wenn schon Investmentfonds so schlechte Resultate erbringen und diese das Geschäft des Investierens professionell ausüben, dann werden Sie als Privatanleger kaum bessere Resultate erzielen. Deswegen sollten Sie aktives Handeln und Market-Timing um jeden Preis vermeiden.


Die in diesem Buch geschilderten Prinzipien verfolgen einen Ansatz, der auf langfristiges Investieren und auf die Bildung eines Portfolios für Ihre individuelle Situation ausgerichtet ist. Dabei werden vor allem passive Investments herangezogen, da diese (wie wir noch sehen werden), gegenüber aktivem Handeln überlegene Renditepotenziale in sich bergen.


Bei all Ihren Handlungen sollten Sie sich jedoch ins Bewusstsein rufen, dass in der undurchsichtigen Finanzdienstleistungsbranche Fondsmanager, Analysten und Broker fehlende Investment-Erfahrung häufig zu deren eigenem Vorteil nutzen und nicht zu dem Ihrigen. Aber auch die Finanzmedien und Journalisten nutzen die Angst und Gier der Anleger und Investoren in steigenden bzw. fallenden Märkten zu ihrem Vorteil und nicht zu dem der Aktionäre. Nicht zuletzt verfolgen Regulierungsbehörden, gewählte Vertreter und die einst viel gepriesenen Ratingagenturen (= Organisationen, welche die Kreditwürdigkeit von Staaten und Unternehmen sowie das Ausfallrisiko von Wertpapieren bewerten) zumeist nicht dieselben Interessen wie die der Anleger.


Dennoch zeigt sich, dass mit einem Verständnis der wesentlichen Investment-Prinzipien, den Anleger und Investoren geholfen werden kann. Dies ist ebenso vor dem Hintergrund der Notwendigkeit von Veranlagungen in einem derzeitigen Umfeld niedriger Zinsen zu betrachten. Bekam man in den 1990er Jahren noch so hohe Zinsen, die sicherstellten, der Inflation (Geldentwertung) noch einigermaßen Einhalt zu gebieten, sind die derzeitigen Zinsen so niedrig, dass es zu keinem realen Nettozuwachs des Vermögens auf den Sparbüchern kommt. Dies hat auch direkt Auswirkungen auf die Einkommens- und Vermögensaufteilung unserer alternden Bevölkerung. Investieren um für den Ruhestand vorzusorgen ist auch deshalb wichtig, da heute ältere Menschen, dank einer gesünderen Lebensweise, den Fortschritten in der Forschung und Medizin eine viel höhere Chance haben, ein sehr hohes Lebensalter zu erreichen. So hat ein heute 65-jähriges Ehepaar eine hohe Wahrscheinlichkeit relativ gesund ein stolzes Alter zu erreichen.
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