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Wissen leicht
gemacht

Dicke Wilzer iber die Gesetze des Geldvermehrens schrecken die Anleger ab. Dabei sind
die wichtigsten Spielregeln auch ohne akademische Wichtigtuerei schnell erklart.

leich drei Seelen wohnen, ach!

in meiner Brust ...“ Sehr frei

nach Goethe entspricht solch
Faust’sches Sehnen genau der Zerrissen-
heit in den Erwartungen des Anlegers.
Denn drei Wiinsche sind es, die jeder In-
vestor an seine Geldanlage grundsitzlich
hat: Das Geld soll moglichst hohe Rendi-
ten erbringen, dabei 100 Prozent sicher
Nur ist diese Kombination in Rein-
form nirgendwo zu kriegen. Eine hohe
Rendite ist immer eine fiir spiter in Aus-
sicht gestellte Belohnung fiir das einge-
gangene Risiko - wenn es denn gutgeht.
Oder umgekehrt: Je hoher die Sicher-
heit, desto geringer die kiinftige Rendite.
Mehr Sicherheiten kann man auch bei
héheren Renditechancen erreichen -
dann aber muss man Abstriche bei der
Verfiigbarkeit machen. Garantien sind
nur dann dkonomisch darstellbar, wenn
der Garantiezeitpunkt im Vorfeld festge-
legt ist. Wie man es dreht und wendet:
Je mehr man vom einen wiinscht, desto
weniger kann man vom anderen haben.

Der Zauberlehrling in Finanzdingen
kommt {iber das magische Dreieck der
Geldanlage ins Staunen. Klar, die drei Eck-
punkete, die fiir Rendite, Risiko und Liqui-
ditiit stehen, kommen nie zusammen. Im
aufgespannten Dreieck kann sich aber je-
der Anleger einen Punkt suchen, an dem
er von jedem seiner drei Ziele nur so weit
entfernt ist, wie er gerade noch ertragen
kann. Erst wenn er sich darauf festgelegt
hat, kann er die fiir thn richtige Geldan-
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lage angehen. Diese Selbstfindung macht
gen die Meinungen von Freunden oder

Rendite ist der gesamte Ertrag, den
eine Anlage in einem bestimmten Zeit-
raum abziiglich Kosten erwirtschaftet.
Sie ist zugleich die Vergiitung fiir den
Verzicht auf die Verfiigbarkeit des Kapi-
tals - also Zinsen bei festverzinslichen
Wertpapieren bzw. Dividenden und
Kursgewinne bei Aktien oder Fonds. All
das vermehrt das Vermégen des Anle-
gers. Nun betrachtet man die in einem
bestimmten Zeitraum - etwa in einem
Jahr - insgesamt erhaltenen Ertrige und
schaut, wie viel Prozent das vom Anfangs-
wert sind. Schon hat man die Rendite.
Diese Kennzahl nutzt man deshalb so
gerne, weil sie alles umfasst, gut ver-
gleichbar ist und viel aussagt.
Fassen wir zusammen: Die Rendite ist,
was man mit einer Anlage netto erwirt-

Summary

Drei Dinge muss sich
jeder Investor klarmachen,
damit er das fiir ihn pas-
sende Finanzprodukt
bestimmen kann: Rendite,
Risiko und Liquiditat miis-
sen genau zu den eigenen
Praferenzen passen. Das
bedingt eine Optimierung,
denn in der Zielerreichung
schlieBen sich die drei
Parameter wechselseitig
aus.
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schaftet. Sie kann auch negativ sein, was
einen Verlust bedeutet. Wie hoch die
Rendite ausfillt, weiff man aber immer '____
erst hinterher. Bei einer heute zu titigen-
den Anlage ist der Ausgang daher unsi--
cher. Deshalb muss der Investor an
Geldanlage immer eine

ben. Er sagt sich beispielsweise: ,Ich-
denke, dass der DAX dieses Jahr um :
Prozent steigen wird.”

seine Erwartungen nur an Untern
menskennzahlen oder Marktprog
ausrichten. Steigt die Nachfrage n
Kupfer, kénnen die Minenbetreibe:
mehr absetzen. Damit kénnten deren
Gewinne und damit ihr Bérsenkurs s
gen. Muss es aber nicht. Denn die B
reagiert oft irrational.

Ein Beispiel: Da ﬁndctje:mndUm .
oder Gold und die Kurse sanchug-
werks-AG gehen durch die Decke. Dann
dauert es drei, vier Jahre, bis Forderan-
lagen finanziert und aufgestellt si
Endlich beginnt der Abbau und erst jetzt
sind steigende Gewinne moglich. Nur.
die Borse reagiert nicht mehr euphi
risch. Die Kurse haben diese Entwick-
lung vorweggenommen, die spiteren
Gewinne sind schon eingepreist.

Prizisere Voraussagen erlauben fest-
verzinsliche Anlagen. Bei Festgeld weiff
jeder genau, was ihm sein Verzicht auf
die Verfiigbarkeit einbringt. Die Rendite
steht durch den festen Zinssatz fest. Hat
man aber auch die Chance auf mehr?



‘weil man sich zu einem fes-
- fiir eine bestimmte Anlage-
eg hat.

Risiko?", ist die schwierigste
iberhaupt, denn jeder Investment-
definiert es fiir sich selbst anders.
hilt schon einen Wertverlust
paar Euro nicht aus - der andere
nur die Schulter, wenn die Hilfte
ierten Kapitals verschwindet.
sich darauf, dass es wieder -
- auftaucht.
beiden Extreme markieren den aller-
:n Punkt jeder Anlage: Zu tiber-
it welchem maximalen Verlust
i noch ruhig schlafen kann. Nur
nn diese Schwelle mit an Sicherheit
zender Wahrscheinlichkeit nicht iiber-
ritten wird, kann der Anleger Spafl an
Anlage haben. Aus diesem Grund
lie klare Empfehlung: Wenig erfahrene
und eher sicherheitsorientierte Anleger
sollten immer zuerst iiber das akzeptable
Risiko nachdenken und erst danach diber
die Rendite, die im Rahmen dieses Risiko-
fils erzielbar ist. Gute Finanzberater be-
sprechen genau das mit ihrem Kunden und
helfen ihm bei der Selbsteinschitzung.

Sicherheit pur ist allerdings ein schlech-
ter Ratgeber. Denn neben dem Risiko,
Geld zu verlieren, gibt es auch das Risiko,
fiir ein Investment zu wenig Rendite zu
kassieren (und am Ende ein zu geringes
Kapitalpolster zu haben). Doch eins nach
dem anderen: Wer den Erfolg einer An-
lage exakt berechnen will, muss auch In-
flation und Steuern einbezichen. Wir in-
vestieren Geld, um uns zu einem spi-
teren Zeitpunkt mehr leisten zu kénnen
als heute. Also miissen wir die Teuerung
beriicksichtigen.

‘Das Sparbuch hat hier Probleme: Schon
- die nominale Verzinsung von derzeit
~meist unter einem Prozent pro Jahr ist
tiberaus diirftig. Da wir aktuell aber etwa
zwei Prozent Geldentwertung pro Jahr
haben, verliert das Geld auf dem Spar-
 buch - auch ohne Steuerbelastung - lau-
fend an Wert. Und das mit Garantie.
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Geldmarktfonds bringen es hingegen
wenigstens bis zur Nulllinie. In Deutsch-
land eingefiihrt mit dem Slogan ,Best-
geld statt Festgeld“, versprechen sie Zin-
sen von derzeit 2,5 bis drei Prozent im
Jahr. Das Ausfallrisiko ist sehr niedrig,
da breit gestreut investiert wird und die
Restlaufzeiten der Investitionen sehr
kurz sind. Zudem sind Geldmarktfonds
tiglich liquidierbar. Bei Anlegern mit ho-
hem Steuersatz bringen indes auch die
derzeit iiberaus beliebten Geldparkplitze
reale Wertverluste.

Eine adiquate Verzinsung bieten da
schon eher festverzinsliche Wertpapiere
mit etwas lingerer Laufzeit. Doch auch
hier muss die vermeintliche Sicherheit
relativiert werden. Zwar sind die laufen-
den Zinsen fix und der Einsatz wird am
Ende der Laufzeit vollstindig zuriickge-
zahlt. Doch wer zwischendurch verkau-
fen muss, kann das bisweilen nur mit
deutlichen Kursverlusten.

Auflerdem kommt es bei Anleihen
mafigeblich auf die Bonitit des Emitten-
ten an. Wenn der Schuldner pleite geht,
ist die Riickzahlung gefihrdet und es
kann sogar zum Totalverlust kommen.
Pleiten wie die von Enron in den USA
oder Philipp Holzmann in Deutschland
zeigen, dass es auch grofle und vermeint-
lich sichere Unternehmen treffen kann.

Staatsanleihen sind eine Alternative,
vorausgesetzt, man wiihlt ein geeignetes
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Land. Die argentinische Staatspleite kam
nicht aus heiterem Himmel, sondern war
von den Anlegern wegen der hohen Zin-
sen gewissermaflen sogar in Kauf genom-
men worden. Erstklassige Papiere wie
Bundesanleihen sind damit nicht vergleich-
bar. Doch die hohe Riickzahlungssicher-
heit schligt sich wiederum in niedrigeren
Zinsen nieder. Fiir fiinf- bis zehnjihrige
Bundesanleihen gibt es derzeit etwas iiber

vier Prozent - nominal.

Erst mit der Laufzeit ist Investors Zau-
ber-Dreieck perfekt. Sie gibt an, wie lange
ein Anleger auf sein Geld verzichten
mag. Mehr Zeit heifét fiir ihn mehr Ren-
dite und/oder mehr Sicherheit. Beispiel
Aktiencrash 2000 bis 2003. Wer vor dem
Absturz zu damaligen Héchstkursen
Qualititsaktien kaufte und dann massive
Verluste verbuchen musste, ist - bis auf
wenige Ausnahmen - mittlerweile wie-
der im Plus. Gewiefte Aktienfondsmana-
ger haben zwischenzeitlich sogar hervor-
ragende Renditen herausgeholt.

Solche Zyklen, die sich immer wieder
ausgleichen, sind statistisch belegbar. Aus
diesem Grund wird fiir Aktien- oder Ak-
tienfondsinvestments auch eine Mindest-
anlagedauer von fiinf, besser noch sieben
Jahren empfohlen. Wer geniigend Zeit und
Nervenstirke mitbringt, kann Kursver-
luste wieder wettmachen. Wer panisch ver-
kauft, hat die falsche Anlage gewihlt.

Anleger, die der statistischen Sicher-
heit misstrauen, kénnen aktienorientierte
Produkte mit Garantie kaufen, die aller-
dings nur zu bestimmten Zeitpunkten
greifen. Je linger die Dauer bis zum
Garantiezeitpunkt, desto hoher sind die
Renditechancen. Wer sein Geld dagegen
sicher und diglich verfiigbar haben will,
der muss sich mit gering verzinsten Pro-
dukten begniigen.

Fiir lingerfristige Anlagen von mehr
als fiinf Jahren bieten indes nur Aktien
von solide wirtschaftenden und Gewinn
erzielenden Unternehmen oder-darin in-
vestierende Aktienfonds und eventuell
Zertifikate ein verniinftiges Verhiltnis
von Chance und Sicherheit. ®

€uro extra 02|07 69




