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EINLEITUNG

Sparer miissen sich nun schon seit einigen Jahren mit ei-
nem Phdnomen herumschlagen, das sie frither nicht kann-
ten: Es gibt keine nennenswerten Zinsen mehr auf ihr An-
lagevermdgen! Und nicht nur das. Sie miissen sich auch
Sorgen machen, ob ihr Geld, das sie auf einem Bankkonto
liegen haben, noch sicher ist vor Zugriffen durch den Staat.
Denn es geht das Geriicht um, dass der Staat auf hohe Geld-
betrdge zugreifen konnte, etwa um den Euro zu retten. Oder
dass die Hausbank selbst zahlungsunfdhig wird oder ver-
pflichtet wird, sich mit allen Bankeinlagen an der Rettung
maroder Banken zu beteiligen.

Koénnen Sie {iberhaupt noch jemandem vertrauen, oder
werden Sie von allen Seiten nur noch abkassiert?

Sollen Sie Ihr Vermdgen in Gold oder in Immobilien inves-
tieren oder gar alles ins Ausland schaffen, um es zu schiit-
zen? Oder lauern auch da Gefahren, die zu beachten sind?

Warum konnen Sie nicht mehr so einfach wie friiher in Le-
bensversicherungen oder Sparvertrdge investieren, um fiir
das Alter vorzusorgen?

Das vorliegende Buch soll Ihnen das notige Fachwissen ver-
mitteln, um mit allen moglichen Formen der Geldanlage
sachgerecht umzugehen, Gefahren rechtzeitig zu erkennen
und mit Ihren Bankberatern auf Augenhéhe reden zu kon-
nen.
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Vor allem werden Sie mit dem Aktienmarkt vertraut ge-
macht. Nach dieser Lektiire werden Sie wissen, wann Sie
in diesen Markt einsteigen konnen, aber auch, wann Sie
aussteigen miissen. Dabei werden keine Fachkenntnis-
se vorausgesetzt, und wir haben Wesentliches von Unwe-
sentlichem getrennt. Jeder, der iiber einen gesunden Men-
schenverstand verfiigt, wird sich mithilfe dieses Buchs
miihelos zurechtfinden. Und wir, die Verfasser dieses
Buchs, sind IThnen auch gerne behilflich, wenn Sie Fragen
haben (www.boersensignale.de). Unser Ziel ist der miindi-
ge Anleger, der selbst entscheiden kann, was fiir ihn und
sein Geld gut ist. Wir wiinschen angenehme und vergniig-
liche Lektiire!

Uwe Lang
Klaus Haidorfer

Martin Blaschke



1 e DIE SICHERHEIT BEI DER
GELDANLAGE

Sie lesen in diesem Kapitel, ob Sie den Zugriff auf Ihr
Konto durch den Staat oder gar die eigene Bank befiirch-
ten miissen, ob Sie Geld lieber zu Hause lagern oder im
Ausland anlegen sollten, welche Geldanlage rentabel ist
und was Menschen davon abhdlt, ihr Geld wirklich ren-
tabel anzulegen.

1.1 Die heutige Lage ist aufRergewohnlich
kompliziert

Die Privatanleger sind verunsichert und risikoscheu ge-
worden. Sparbiicher, Festgeldanlagen und Tagesgeldkon-
ten bringen keine Zinsen mehr. Eine immer grofier wer-
dende Zahl von Anlegern hortet inzwischen am liebsten
Bargeld als »sichere Kapitalanlage« oder gibt das Geld ein-
fach fiir Konsumgiiter aus. Aber auch der Kauf von Woh-
nungen und Hausern ist beliebt. Doch die Preise von Im-
mobilien wurden inzwischen erheblich angehoben, vor
allem in Ballungsrdumen. In den 125 grofiten deutschen
Stadten sind die Immobilienpreise im Jahr 2013 gegeniiber
2012 um 6,25 Prozent gestiegen. Seit 2010 ist das ein An-
stieg um 20 Prozent!

Laut Lehrbuch miisste das Kapital eigentlich dahin wan-
dern, wo die hdchsten Renditen zu erzielen sind. Hier
konkurrieren in der Regel der Anleihemarkt und der
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Aktienmarkt. Konnte man frither noch dariiber disku-
tieren, ob beim Aktienmarkt nur die ausgeschiitteten
Dividenden als Rendite gelten sollten oder der Jahres-
liberschuss - der ja meist das Doppelte betrdgt -, so muss
man heutzutage dariiber nicht mehr streiten. Denn in-
zwischen liefert der Anleihemarkt nur noch ganz schma-
le Renditen oder - bei kurzfristigen Anlagen bis zu drei
Jahren - iiberhaupt keine Rendite mehr. Deutsche zwei-
jahrige Bundesanleihen bieten inzwischen absurderweise
sogar eine negative Rendite! Das bedeutet, dass der deut-
sche Staat sogar Geld verdient, wenn er sich jetzt mog-
lichst hoch verschuldet!

Uber die eifrigen Angebote der Sparkassen und Banken, die
sich bemiihen, ihre Kunden mit wohlklingenden Namen
wie »Wachstumssparkonten«, »SparDirekt-Plinen, »Bonus-
sparplanen« und »AuszahlPlan-Konten« zu kodern, kann
man nur lachen, wenn man sich die Renditen um 0,5 Pro-
zent bis hochstens 1,8 Prozent ansieht. Und das gilt selbst
fiir Anlagen von vier Jahren und mehr, die den Nachteil ha-
ben, dass die Sparer an ihr Geld in der Zwischenzeit nicht
mehr herankommen.

Aktien hingegen bieten ansehnliche Dividendenrenditen.
Als »Dividenden« bezeichnet man die Ausschiittungen der
Unternehmen an ihre Teilhaber, die Aktiondre. Im Schnitt
entsprechen sie etwa der Halfte des Jahresgewinns eines
Unternehmens. Die andere Halfte soll in Investitionen flie-
len.

Dass Dividendenpapiere am Aktienmarkt eine hGhere Ren-
dite einbringen als die Bundesanleihen am Kapitalmarkt,
hat es in Deutschland nach dem Zweiten Weltkrieg bis vor
wenigen Jahren nicht gegeben. Wer also ausschliefdlich auf
miindelsichere Papiere setzen mochte, befindet sich heut-
zutage in einem Anlagenotstand.
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Freilich konnte man auf italienische oder spanische Anleihen
ausweichen, oder auf zweitrangige Unternehmensanleihen,
die noch Renditen um 5 Prozent bringen. Aber das Risiko
von Zahlungsunfahigkeit ist hier nicht auszuschliefen, selbst
wenn man nicht der Ansicht ist, dass Europa auf eine Hyper-
inflation zusteuert, wie manche Anlagemagazine vermuten.

Zudem Ioste der Fall Zypern im Friithjahr 2013 massi-
ve Angste aus. Um die dortigen Banken zu retten, muss-
ten auch vermogende Privatkunden, die {iber hohe Konten
verfligten, mit zur Sanierung beitragen, wenn das jeweilige
Vermdogen mehr als 100000 Euro betrug. Dies hatte alleror-
ten Besorgnis ausgelost, weil es von manchen Verantwort-
lichen als Vorbild fiir weitere Problemfalle in Europa gelobt
worden war.

Man fragte sich in Mitteleuropa, ob das nicht erst der An-
fang sei. »Wenn ein Staat so ungeniert auf Sparkonten zu-
greifen kann, wann trifft das dann uns? Ist mein Geld denn
jetzt noch sicher, konnte meine Bank nun schon allein durch
Gerlichte in die Enge getrieben werden?«, fragten sich vie-
le. »Und soll ich mein Konto nun sicherheitshalber zu einer
groflen Bank verlegen, oder lieber gleich einen Grofiteil in
Aktien umschichten, auf die der Staat keinen Zugriff hat?«

Nun, der Zugriff auf die Kleinsparer wurde wieder riickgan-
gig gemacht. Aber die Panik blieb. Wie sollte es weiterge-
hen?

Der Vorwurf, man sei mit Griechenland weit schonender
verfahren als 2013 mit Zypern, weil man in Zypern viele
auslandische Flucht- und Schwarzgelder von Reichen aus
Russland und Griechenland treffen wollte, ist nicht von der
Hand zu weisen. Mit dem beliebten Finanzplatz Nikosia ist
es wohl vorbei. Verstandlich, dass sich die zyprische Regie-
rung gerade ihn erhalten wollte! Es war ein Pokerspiel.
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Aber wie sollen Sie Thr Geld kiinftig anlegen? Auch die frii-
her beliebten und sicheren Bundesanleihen haben eine viel
zu niedrige Rendite. Gold fallt seit einigen Jahren. Die Ak-
tien sind zwar seit 2009 bis zum Erscheinen dieses Buches
(2014) wieder gestiegen. Aber sind die Kurse nicht schon
zu hoch? So fragen sich viele. Droht da nicht ein plotzli-
cher Absturz? Schon ein Geriicht {iber Explosionen im Wei-
flen Haus in Washington sorgte 2013 kurzfristig fiir deutli-
che Kursriickgdnge, ehe sich das Ganze als Falschmeldung
herausstellte.

Und immer wieder gibt es Kriege und Konflikte. Die Luftan-
griffe Israels auf Syrien 2013 und die Auseinandersetzungen
zwischen Russland und der Ukraine 2014 sorgen auch fiir
Nervositdt. Was wird geschehen, wenn es zu einem Krieg
zwischen Israel und dem Iran kommt?

Freilich kann immer etwas Unerwartetes passieren. Die Er-
de kann auch von einem Asteroiden getroffen werden. Aber
es hilft nicht, sich deshalb stdndig Sorgen zu machen oder
zu glauben, das Vermdogen sei heute in bar »sicherer« als in
Sachwerten wie Aktien. Was tun Sie mit Bargeld? Sie miis-
sen es anlegen. Doch welche sinnvollen Anlagen aufier Ak-
tien gibt es im Moment? - Keine, aufier vielleicht der selbst
genutzten Immobilie.

Manchmal ware es fiir die Anleger besser, sie achteten nicht
zu sehr auf Wirtschaftsnachrichten. Denn vieles wird von
den Medien aufgebauscht.

Es gibt eine interessante Studie, in der man zwei Anleger-
gruppen ein Borsenjahr aus der Vergangenheit nachspie-
len lief}. Die eine Gruppe wurde mit samtlichen Borsenda-
ten, Nachrichten und Ereignissen aus jener Zeit versorgt. Die
zweite Gruppe erhielt nur Borsendaten sowie Charts (Kurs-
kurven), sonst nichts. Aber diese Gruppe gewann das Spiel
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haushoch. Es stellte sich heraus, dass sich die erste Gruppe
vom Weltgeschehen und der Berichterstattung in den Medi-
en in ihren Anlageentscheidungen zu sehr hatte beeinflus-
sen lassen. Was fiir die Borse wichtig ist, wird oft falsch ein-
geschatzt.

Was zundchst die Frage nach der Sicherheit des Geldes
auf einem Bankkonto betrifft, so mag es ja recht heilsam
sein, wenn sich wieder mehr Menschen im Klaren dariiber
sind, dass sie ihr Geld im Grunde nur an die Bank verlei-
hen. Gesetzlich gesichert sind nur Sparguthaben bis zu ei-
ner Summe von 100000 Euro. Die Staatsgarantie der deut-
schen Bundesregierung vom Oktober 2008, dass samtliche
Einlagen der Sparerinnen und Sparer sicher seien, war letzt-
lich ein politisches Versprechen. Es sollte verhindert wer-
den, dass alle Biirger aus Angst ihr Geld von den Konten
holen, was ja kein Bankensystem iiberleben kann. Daher
gibt es aber freilich auch keinen Grund, dass diese Garantie
auf ewig gelten sollte!

Was aber ist sicher? In einer Inflation sind Sachwerte am
sichersten, also Immobilienbesitz, Edelmetalle, eventuell
auch Aktien von Weltkonzernen, keinesfalls aber Anleihen,
Tagesgeld und Festgeld. In einer Deflation, die durch Preis-
verfall, Konkurse, Unternehmenszusammenbriiche, hohe
Arbeitslosigkeit und materielle Not gepragt ist, sind Bar-
geld, landwirtschaftlicher Grundbesitz und Lebensmittel
das kostbarste Gut.

Da zumindest in Europa derzeit weder Inflation noch Defla-
tion direkt drohen, aber als Gefahrenquellen durchaus im
Hintergrund stehen, ist es nicht einfach, Vermogen so zu
platzieren, dass es auch unerwarteten Wendungen in der
Zukunft gerecht wird.
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1.2 Woher kommt die Skepsis gegeniiber
Aktien?

Was ist da passiert? Warum greifen die Anleger nicht zu
und kaufen dividendenstarke Aktien? Funktioniert der
Markt nicht mehr?

Es kann durchaus Griinde geben, trotz hoher Renditen kei-
ne Aktien zu kaufen. Denn die Dividenden sind ja nicht ga-
rantiert. Es konnte eine Zeit kommen, in der kaum mehr
Gewinne bei den Unternehmen geschrieben werden, zum
Beispiel bei heftigen Konjunkturschwankungen, die es ja in
der Vergangenheit immer wieder gegeben hat. Dann kon-
nen auch die Dividenden ausfallen.

Ein Kriegsausbruch zwischen Israel und dem Iran konnte
die Kurse der Aktien einbrechen lassen. Oder die Euro-Zo-
ne konnte auseinanderfallen. Was passiert dann mit dem
Schweizer Franken, der sich seit fast einem Jahr fest an den
Euro gekettet hat?

Die Anleger haben einfach genug von den heftig schwan-
kenden Aktienkursen bei einem DAX zwischen 4000 und
10000 Punkten in den letzten zehn Jahren. Sie wollen Si-
cherheit und nervenschonende Anlagen, selbst wenn sie
keine Rendite bringen. Das ist verstdndlich. Freilich kann
man mit Sicherheit schon heute vorhersagen, dass sich die-
se Einstellung wieder grundlegend dndern wird, wenn der
DAX {iiber die 10 000-Punkte-Marke noch weiter steigt. Dann
wollen alle wieder unbedingt Aktien haben und sehen im
Unterschied zu den Zeiten im September 2011 (DAX bei
5500 Punkten) darin iiberhaupt kein Risiko mehr.

Aber abgesehen davon, dass solche Einstellungen zwar
menschlich verstandlich, aber nicht logisch sind, soll-
te man ab und zu die Anleger auch daran erinnern, dass
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auch Bargeld keine sichere Sache ist. Denn Deutschland hat
im 20. Jahrhundert schon zweimal Inflationen erlebt (1923
und 1948), in denen Bargeld nichts mehr wert war, Aktien
als Unternehmensbeteiligungen aber sehr wohl noch!

»Habe den Mut, dich deines eigenen Verstandes zu bedie-
nen«, hat der Philosoph Immanuel Kant einmal geschrie-
ben. Ubertragen auf die heutige Zeit bedeutet das, sich
nicht von Stimmungen und Angsten leiten zu lassen, son-
dern ausschliefilich von sachlichen Erwagungen.

Eines der wichtigsten Kriterien eines Anlegers sollte die Be-
rechnung des »fairen Wertes« eines Aktienindex sein. Ist der
DAX derzeit gerade sehr hoch oder sehr tief, auch wenn er
in der Vergangenheit in beide Richtungen iibertrieben hat?
Damit werden wir uns im Kapitel iiber »faire Preise« bei den
Aktienindizes ndher beschdiftigen.

Trotzdem bleibt die Frage, woher der grofle Pessimismus
kommt, der die Markte zwischen 2008 und 2013 so belas-
tete. Vermutlich hat das negative Trommelfeuer der Medi-
en iiber »hohe Schuldenlasten«, »Staatspleiten«, »drohen-
de Zusammenbriiche von Banken« und die Uneinigkeit der
Politiker bei »Rettungsmafinahmen« die tiefgreifende Un-
sicherheit in der Bevolkerung verstdrkt, die noch aus den
Zeiten der Pleite des »Neuen Marktes« (2001) und der US-
Hypothekenkrise mit dem Konkurs der Bank Lehman Brot-
hers (2008) stammt. Im Grunde handelt es sich um eine
grofie Vertrauenskrise. Und der Kampf der Medien um die
Aufmerksamkeit der Leser fiihrt eben zu (meist negativen)
Ubertreibungen, die aber keine verniinftige Basis fiir Anla-
geentscheidungen sein kénnen.

Sonst ist die Wahrscheinlichkeit ja bekanntlich sehr hoch,
dass man bei allgemein guter Stimmung zu Hochstkursen
kauft und dann in Panik zu Tiefstkursen verkauft. Obwohl
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im Grunde langst bekannt ist, dass man Aktienkdufe gerade
dann in Betracht ziehen sollte, wenn die Stimmung mies ist
und die Realwirtschaft am Boden liegt.

Aktien mit ihren fiir den normalen Beobachter unergriind-
lichen Kursbewegungen zeigen sich oft als stark risikobe-
haftet. AufRerdem gelten Besitzer von Aktien fiir viele Mit-
biirger immer noch als geldgierige Spekulanten, denen man
nur alles Schlechte wiinschen kann.

Aber erfahrene Anleger wissen: je schlechter die Stimmung,
desto grofier das Kurspotenzial. Denn wer negativ gestimmt
ist, hat bereits verkauft oder liegt in Warteposition. Es ist
eine Minderheit, die mit ihrem Aktienengagement an ihre
personliche Hochstgrenze gegangen ist.

Bleibt nur die Frage, wann endlich die Anleger bemerken,
dass es keine andere Geldanlage mehr gibt, die mit Akti-
en konkurrieren kann? Es ist unglaublich, wie viele Men-
schen noch der Meinung sind, dass zum Beispiel Lebens-
versicherungen eine bessere Geldanlage waren. Sie werden
ein boses Erwachsen erleben! Denn die Minizinsen, in de-
nen Lebensversicherungen derzeit anlegen, bringen kaum
Rendite, zumal ein Grofdteil des angelegten Geldes den Ver-
sicherungen selbst und deren Vertretern in die Taschen
fliefdt.

Die Diskrepanz zwischen den Angsten in der Bevilkerung
und dem Geschehen an der Borse zeigt erneut, dass man als
Anleger eine gewisse Distanz zu den Schlagzeilen und Ex-
pertenanalysen in den Medien halten sollte.

Doch woher soll man wissen, ob der Tiefpunkt zu einem
gegebenen Zeitpunkt tatsdchlich erreicht ist, oder ob es
nicht doch noch viel weiter abwartsgehen wird?
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Wenn man sich in einer solchen Situation als Privatanleger
nicht an einem bewdhrten System orientieren kann, bleibt
man ein Spielball all der unzdhligen Analysen und Progno-
sen von meist noch nicht einmal unabhdngigen Experten.
Und wenn man versucht, sich einzig am Trend der Markte
zu orientieren, fiihrt ja auch dies schnell zu Fehlentschei-
dungen. Sobald es etwa zu kurzfristigen Schwankungen
kommt, ist die Gefahr einfach sehr hoch, viel zu friih zu
verkaufen.

Selbst die Frage, ob ein Kursniveau iiberhaupt angemes-
sen ist, ldsst sich mit dem Kursverlauf eines Index oder ei-
ner Aktie gar nicht beantworten. Denn es sind ja nicht nur
die Medien, die Uibertreiben. Nein, auch die Markte selbst
iibertreiben - wenn man fundamentale Unternehmensda-
ten und »faire« Kurse als Maf3stab anlegt.



