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,Oh, wie schon ist Panama!“ Nein, das ist keine neue TUI-Werbung,
sondern ein Kinderbuch von Janosch. Wenn Sie selbst Kinder ha-
ben, werden Sie es sicherlich kennen. Wenn nicht, ist die Handlung
hier schnell erzahlt: In dieser Geschichte beschlieRen der kleine Ti-
ger und der kleine Bar auszuwandern, um das Land zu finden, in
dem es nach Bananen riecht — Panama. Unterwegs erleben sie al-
lerhand Abenteuer, landen aber schlieRlich wieder, oh Wunder,
genau an der Stelle, an der ihr eigenes kleines Haus mit Schornstein
steht. Da einige Zeit vergangen ist, erkennen sie es jedoch nicht
wieder. Es kommt ihnen namlich viel schoner vor, als sie es in Er-
innerung hatten. Tja, so kann’s gehen! Auf der letzten Seite des
Buches lasst uns der Autor an seiner weisen Moral von der Ge-
schicht” teilhaben: ,Du meinst, dann hatten sie ja doch gleich zu
Hause bleiben konnen? Du meinst, dann hatten sie sich den weiten
Weg gespart? O nein, denn sie hatten den Fuchs nicht getroffen
und die Krahe nicht und sie hatten den Hasen und den Igel nicht
getroffen und sie hatten nie erfahren, wie gemditlich so ein scho-
nes, weiches Sofa aus Pliisch ist.”

Was diese Geschichte mit Threr Finanzplanung zu tun hat?
Nun, Sie wollen sich jetzt um Ihre zukiinftigen Geldanlagen
Gedanken machen. Und das beginnt damit, dass ich mit Thnen
erarbeite, welches Risiko Sie ganz personlich eingehen wollen.
Das ist namlich die Voraussetzung fiir eine erfolgreiche Finanz-
strategie. Bevor Sie ein bestimmtes Risiko eingehen, sollten Sie
sich im Klaren dartiber sein, ob Sie es tiberhaupt aushalten kon-
nen. Deshalb habe ich Sie auf die kurze Reise nach Panama
mitgenommen.

Moglicherweise andert sich, wahrend Sie dieses Kapitel tiber die

Welt der Risiken lesen, gar nichts an Threr Risikomentalitat. Aber
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ganz bestimmt erfahren Sie auf diesem Weg wertvolle Details tiber
Thre Einstellung zum Thema Risiko — genauso wie der kleine Bar
und der kleine Tiger auf ihrem Weg nach Panama einiges iiber das
kurze Leben einer Gans oder iiber das Sofa aus Pliisch erfahren. Sie
werden sich selbst und Ihren Umgang mit Depotrisiken sehr viel
besser kennenlernen. Und Sie werden erfahren, wie schon das Ge-
tihl ist, genau das Risiko zu tragen, das Sie tragen wollen.

Aus vielen Mandantengesprachen weil ich, dass das gesamte
Konzept eines ansonsten generalstabsmafig geplanten Vermo-
gensaufbaus damit steht oder fallt, ob Sie Ihr Geld genauso anle-
gen, wie es Ihrer wahren Risikomentalitat entspricht. Denn wenn
Thr Vermogenskonzept nicht zu Thnen passt, werden Sie bei den
kleinsten Unwdgbarkeiten unruhig, sorgen sich, reagieren pa-
nisch, treffen vielleicht sogar allzu vorschnelle Entscheidungen

und verschlechtern dadurch — oftmals dramatisch — Ihre Rendite.

,Einmal im Jahr bekomme ich die Panik!”

Stellen Sie sich bitte einen 52-jahrigen Mann vor, nennen wir ihn
Herrn Kunze. Er ist seit 20 Jahren gliicklich verheiratet und ver-
dient gut. Herr Kunze hat schon ein ziemlich konkretes Zielpuzzle
entworfen: Er will sich um seinen Lebensabend keine Sorgen ma-
chen missen. Und er will nach seiner Pensionierung auch jedes
Jahr eine groflere Reise unternehmen. Monatlich konnte er dafiir
einen Betrag von 500 Euro zur Seite legen. Dazu kommt eine
jahrliche Tantieme von netto 20.000 Euro. Bislang hat Herr Kun-
ze das Geld auf dem Girokonto gesammelt und immer, wenn die
Summe 5.000 Euro tiberstieg, hat seine Hausbank ihm eine Anla-

ge empfohlen.
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So hat sich tiber die Jahre ein bunter Mix aus Zertifikaten und
Fonds ergeben. Und dann, ungefdhr einmal im Jahr, bekommt
Herr Kunze ,die Panik”, wie er es nennt. Gewohnlich tritt sie auf,
wenn die Borsen einen Riicksetzer machen. Er wird unruhig,
sieht sich sein Depot an und verliert die Nerven. Hektisch ver-
kauft er drei bis vier Papiere, die im Minus stehen — nur um dann
einige Monate spater wegen des tiberlaufenden Girokontos er-
neut irgendein Zertifikat oder irgendeinen Fonds zu kaufen. Un-
ter dem Strich steht nun ein héasslicher Verlust. Durch seine regel-
maligen Panikattacken ist mindestens schon eine Reise ins Wasser
gefallen. Schade!

Was lauft da schief? Nun, Herr Kunze reagiert auf eine bestimmte
Situation — namlich auf die fallende Borse —, indem er Wertpapiere
verkauft, die im Minus stehen. Das restliche Jahr kiimmert er sich
nicht besonders um seine Anlagen. Herr Kunze ist sich scheinbar
nicht bewusst, dass aktienbasierte Anlagen das Recht haben zu
schwanken. Das liegt in ihrer Natur. Deshalb greift er auch nach
einer Phase, in der die Kurse sinken und Aktien verkauft wurden,
wieder zu. Und zwar in der gleichen Anlageklasse.

Seine Reaktion zeigt, dass Herr Kunze kein Anlagekonzept hat, das
wirklich zu ihm und seiner personlichen Risikobereitschaft passt.
Es ist vollig okay festzustellen, dass man mit Borsenschwankungen
nicht klarkommt. Aber es ist fahrladssig, den gleichen Fehler wieder
und wieder zu machen. Dieser Fehler ist in seinem Fall, genau den
gleichen Anlagebereich nach ein paar Monaten einfach wieder auf-
zufiillen. Die Folgen solcher Handlungen kénnen dramatisch sein.
Sie konnen alles, was Sie bislang tiber Durchschnittsrenditen ge-
hort haben, vergessen, wenn Sie es nicht schaffen, ein Anlagekon-

zept zu finden, das zu Thnen passt.
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Drei Schritte fir lhr personliches
Risikokonzept

Lebensrisiken wie Krankheit, Berufsunfahigkeit und Todesfall oder
Naturkatastrophen konnen Sie mithilfe von Versicherungen abde-
cken. Das haben Sie im vorigen Kapitel gesehen. Jetzt aber geht es
um Risiken, die Sie eingehen, wenn Sie Geld anlegen. Viele Anla-
geformen versprechen zwar eine hohe Rendite. Sie bergen aber
auch das Risiko, an Wert zu verlieren. Wie viel Risiko konnen Sie
aushalten und wie kommen Sie zu einem Anlagekonzept, dessen

Risiko zu TIhrer Nervenstarke passt?

Fiir die Losung dieses Problems sind drei Schritte notig:
¢ Sie lernen, welches Risiko und welche Chancen eine
Anlageform birgt.
e Sie schatzen Ihre eigene Risikomentalitat richtig ein.
e Sie teilen Ihr Vermogen entsprechend Ihrer Risiko-

bereitschaft auf.

Schritt 1: Lernen Sie Chancen
und Risken Ihrer Anlagen kennen

Das Hauptrisiko von festverzinslichen Anlagen, etwa von Anlei-
hen, liegt in ihrer Abhangigkeit von der Bonitat des Schuldners.
Kann derjenige, dem Sie Ihr Geld gelichen haben (beispielswei-
se der Staat oder ein Unternehmen) seine Schulden nicht zurtick-
zahlen, ist Thr Geld im schlimmsten Fall vollstindig verloren.
Daher werden Anleihen von Rating-Agenturen wie Standard &

Poor’s (S&P) in puncto Sicherheit bewertet. Sie schdtzen die
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Wahrscheinlichkeit, mit der der Schuldner zahlungsunfahig wird.
Das Kennzeichen fiir hochstmogliche Sicherheit bei S&P ist das
AAA. Ab einem Rating, das niedriger als BBB ist, spricht man
von Junkbonds, zu Deutsch ,Schrott-Anleihen”. Diese Anleihen
gelten als nicht mehr investmentwiirdig. Leider reagieren die
Rating-Agenturen immer etwas zeitversetzt, wenn sich die Boni-
tat eines Schuldners verandert. Beispielsweise galt der US-Ener-
giekonzern Enron noch fiinf Tage, bevor er Konkurs anmeldete,
als relativ solider Schuldner.

Ein weiteres Risiko bei einer Anlage im festverzinslichen Bereich
ist die Anderung des Zinsniveaus. Haben Sie gerade einen Fest-
geldvertrag bei Ihrer Bank iiber fiinf Jahre abgeschlossen und
steigen ein Vierteljahr spater die Zinsen um ein Prozent, drgern
Sie sich schwarz. Oder: Haben Sie eine borsennotierte Anleihe
gekauft und die Zinsen steigen, dann fallt der Kurs Ihrer Anlei-
he. Denn die Kaufer akzeptieren bei gestiegenem Zinsniveau ja
keine Rendite, die geringer ist als die, die der Markt gerade bie-
tet. Sie wiirden das auch nicht tun. Vor einem Jahr haben Sie
zwar die Rendite noch als angemessen empfunden, nun aber
wiirden Sie ja ein Prozent mehr bekommen. Sie riskieren also
bei einer borsennotierten Anleihe, dass Sie, falls Sie diese vor
Falligkeit verkaufen, unter Umstanden nicht den Preis erzielen,
den Sie damals bezahlt haben.

Die Risiken bei aktienbasierten Anlagen sind anders gelagert.
Zum einen haben Sie ein Managementrisiko. Wenn das Ma-
nagement eines Unternehmens schlecht wirtschaftet und tiber-
raschend schlechte Zahlen auf der Bilanzpressekonferenz pra-
sentiert, strafen Anleger das Unternehmen durch verstarkte

Verkaufe ab. Da der Kurs von Angebot und Nachfrage bestimmt
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wird, wird der Kurs dann fallen. Wie stark er fallt, ist ein schwer
kalkulierbares Phanomen, denn da kommt die Borsen-Psycholo-
gie ins Spiel.

Zum anderen haben aktienbasierte Anlagen auch ein allgemeines
Marktrisiko. Politische Unsicherheiten oder Ereignisse wie die Ter-
roranschldge am 11. September 2001 etwa konnen die Kurse stark
beeinflussen. Der Aktienmarkt kann auf breiter Front einbrechen,
wenn Ereignisse von globaler Bedeutung die Welt erschiittern,
selbst wenn die wirtschaftlichen Daten der meisten Aktiengesell-
schaften in Ordnung sind. Die Menschen verkaufen in solchen Si-
tuationen oft panisch ihre gesamten Aktien und schichten in siche-
re Hafen um wie Anleihen oder Gold. Ob solch ein Ereignis eine
Panik oder eine Art Salami-Crash auslost, ist nicht vorhersehbar.
Nach dem Terroranschlag von 2001 war die politische Weltlage so
instabil, dass die Borse immer weiter sank — Stiick fiir Stiick. Des-
halb spricht man von einem Salami-Crash, so wie bei einer Salami
auch immer ein Stiick mehr abgeschnitten wird. Genau da lag da-
mals das Risiko fiir die Anleger, denn nach jedem Scheibchen dach-
ten sie, jetzt ist es aber genug! War es aber nicht. Die Talfahrt ging
munter weiter. Bis zum Marz 2003. Die Borsenbaisse — so nennen
Borsianer fallende Aktienmarkte — dauerte insgesamt drei lange
Jahre. Ubrigens konnte auch in der genannten Borsenbaisse bewie-
sen werden, dass eine globale Risikostreuung durch weltweite Ak-
tieninvestments — das Fachwort hier lautet Diversifikation — in ech-
ten Krisenzeiten nicht funktioniert. Es gelingt dann in der Regel
keinem Markt, sich der Krise nachhaltig zu entziehen. Dies ist ein
wichtiger Punkt fiir jedes Vermogenskonzept, auch fiir IThres!

An dieser Stelle mochte ich noch mit einem weitverbreiteten Irr-

tum aufraumen: Anders als allgemein angenommenen, darf man

281



nicht erwarten, dass Aktienmarkte einigermal3en stringent mit
Renditen von iiber zehn Prozent pro Jahr tiber Jahre und Jahr-
zehnte aufwartsstreben. Eine Studie der WGZ-Bank aus dem Jahr
2007 hat ergeben, dass die Deutschen von Aktien 13,3 Prozent
Rendite pro Jahr erwarten. Die durchschnittliche Rendite der Ver-
gangenheit liegt aber, je nachdem, welchen Markt und Zeitraum
Sie betrachten, eher zwischen 8 und 11,5 Prozent. Aktienmarkte
sind ein Spiegelbild der Wirtschaft und die Wirtschaft unterliegt
Zyklen. In Phasen des wirtschaftlichen Abschwungs verdienen die
Unternehmen nicht so viel und folglich wird ein Unternehmens-
wert dann nicht nachhaltig in einem solchen Mal3e gesteigert wer-
den konnen. Und wenn die Wirtschaft nicht wachst, kénnen Sie
auch nicht damit rechnen, dass die Aktienkurse in den Himmel
steigen. Wenn Sie in Aktien investieren — egal, ob tiber Fonds, Zer-
tifikate oder direkt — miissen Sie sich der Realitat stellen: Aktien
unterliegen Schwankungen in einer GroRenordnung von 12 bis 16
Prozent, in schwankungsreicheren Markten wie beispielsweise den
Schwellenldndern zum Teil sogar bis 30 Prozent. Und Schwankun-
gen heilst dabei keineswegs, dass die Kurse nur nach oben steigen.
Sondern sie konnen auch ebenso weit nach unten fallen.

Diese Schwankungen sind vollkommen normal und gesund fiir den
Aktienmarkt. Denn die Kurse werden aus Angebot und Nachfrage
gebildet und es gibt nie durchgehend mehr Nachfrage als Angebot.
Aktienmaérkte brauchen auch Konsolidierungsphasen — das sind
Phasen, in denen sie nach einer langeren oder tiberdurchschnittli-
chen Wertanderung erst mal eine Pause einlegen. Bitte machen Sie
sich klar: Wenn Sie in Aktien investieren, miissen Sie Schwankun-
gen von 15 Prozent ohne Weiteres akzeptieren. Das bedeutet bei

einer Anlage von 100.000 Euro zu Jahresbeginn im Aktienmarkt
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auch, dass Sie am Ende des Jahres vielleicht nur noch 85.000 Euro
auf Threm Depotauszug sehen werden. Sie mochten das auf keinen

Fall? Dann sind Aktien nicht das richtige fiir Sie. Punkt.

Wer wagt, gewinnt — oder verliert

Wo das Risiko grof3 ist, werden oft auch besonders hohe Renditen
geboten. Am Aktienmarkt konnen Sie aus 100.000 Euro am Jahres-
anfang 115.000 Euro am Jahresende machen. An dieser Stelle sehe
ich bei Seminarteilnehmern immer kleine Dollar-Zeichen in den
Augen funkeln. Bei Immobilien wiederum kommt es auf die Lage,
die Lage und noch mal die Lage an. Und sagte ich schon, dass es auf
die L... Schon gut! Denken Sie nur an die Menschen, die in der
Nahe eines Flughafens wohnen und sich plotzlich mit einer gean-
derten Einflugschneise konfrontiert sehen. Bei anderen Gegenden
bringt dagegen eine Umgehungsstralde plotzlich einen deutlichen
Wertgewinn fiir einen Ortsteil. In jedem Fall haben Sie bei vermie-
teten Immobilien immer mit einem Mietausfallrisiko zu tun — das
bedeutet, Sie miissen mit Arger und Leerstanden rechnen.

Bei Rohstoffinvestitionen im Agrarsektor kann das Wetter eine Rol-
le spielen. Viel Sonne bedeutet eine gute Kaffeebohnenernte, ge-
nauso wie viele Stiirme und Regen unter Umstanden den volligen
Ausfall der Ernte zur Folge haben konnen. Bei Rohstoffinvestitio-
nen im Energiesektor ist das Wetter ebenfalls ein wichtiger Faktor.
Ein strenger Winter kann einen erhohten Heizbedarf der Menschen
zur Folge haben und fiir eine erhohte Nachfrage bei Energietragern
verantwortlich sein. Dann steigen die Preise und Ihr Gewinn.

Sie sehen, die Risiken und Chancen unterscheiden sich sehr von-

einander. Jede Anlageklasse hat ihre ganz spezifischen Kriterien,
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auf die Sie achten miissen. Noch dazu verhalten sich die verschie-
denen Anlageklassen in unterschiedlichen Situationen moglicher-
weise sogar gegensatzlich. Das konnen Sie beispielsweise schon
daran ablesen, dass viele Anleger bei einer grolen Unsicherheit
am Aktienmarkt zu den vermeintlich sicheren festverzinslichen
Anleihen (Bonds) greifen. Grundsatzlich gilt aber, dass einige An-
lageklassen starker und schneller schwanken als andere. Rohstoff-
anlagen und Aktien sind naturgemal risikoreicher als Anlagen
in festverzinsliche Wertpapiere und Immobilien. Dafiir gilt auch:
Dort wo Sie Chancen wittern — also eine hohe Renditeerwartung
haben — miissen Sie auch mit Risiken rechnen. Das miissen Sie
wissen und akzeptieren. Je hoher die Renditeerwartung, umso
hoher die Schwankungsbreite der Anlage. Die Banker nennen
es: ,There’s no free lunch.” Es gibt bei der Geldanlage kein ,kos-
tenloses Mittagessen” — nicht bei der Bank, nicht an der Borse
und nicht am Immobilienmarkt. Irgendwer muss irgendwie im-

mer dafiir etwas bezahlen.

Akzeptieren Sie,
' das Chancen und Risiken

immer gemeinsam steigen.
Wo die grofite Rendite lockt, lauert auch das

groBte Risiko. Lassen Sie sich also nicht blind
von hohen Prozenten locken. Lassen Sie sich
aber auch nicht so leicht verschrecken. Wagen

Sie grindlich ab.
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Schritt 2: Schatzen Sie lhre
Risikomentalitat richtig ein

Jetzt geht es darum, mithilfe Threr eigenen Erfahrungen und Uber-
legungen zu einem ersten Risikokonzept zu kommen. Banken
mussten standardisierte Fragebogen entwickeln, um die Risiko-
bereitschaft ihrer Kunden zu ermitteln. Diese sind sehr abstrakt,
es werden Vermogensverhaltnisse, Erfahrungen mit Wertpapie-
ren und in grober Form Ziele abgefragt. Dabei geht es aber nicht
um die Frage: ,Wie haben Sie sich mit der Erfahrung XY ge-
fiihlt?“ Fiir solche Feinheiten ist hier — verstandlicherweise —
kein Platz. Trotzdem ist eine solch grobe Rasterung immer noch
besser, als gar nichts iiber die Kunden zu wissen.

Sie selbst konnen solche Auswertungen leider nicht heranzie-
hen, um tiber Ihre hochstpersonliche Risikomentalitat mehr zu
erfahren. Das ware schon, dann konnten Sie sagen: ,Aha, Risi-
kogruppe C, mittleres Risiko: Aktienfonds Europa sind erlaubt,
weltweit leider nicht, weil aufgrund der verschiedenen Wah-
rungen zu risikoreich!” Und leider konnen Sie das Thema Risi-
ko auch nicht mit der Kontoeroffnung Ihres neuen Direktbank-
kontos an der Garderobe abgeben. Jedenfalls nicht, wenn Sie
einen Verlust von 70 Prozent vermeiden mochten. Viele Fonds
mit dem Titel ,Aktienfonds Europa“ haben in der Zeit des Zu-
sammenbruchs des Neuen Marktes genau diese 70 Prozent
verloren — ja, auch die Fonds, die mit den sogenannten Blue
Chips, den grolRen Standardwerten, bestiickt waren. Niemand
hat wirklich geglaubt, dass ein Fonds, der Aktien wie Allianz,
Nokia, Telefonica oder BMW enthalt, so weit in den Keller rau-

schen konnte.
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Auf der Suche nach Threr hochstpersonlichen Risikomentalitat

werde ich Sie deshalb mit einigen Fragen unterstiitzen. Nehmen

Sie sich ein Blatt und notieren Sie sich Ihre Gedanken zum The-

ma Risiko — und zwar nicht die moglichen Gedanken Ihres Part-

ners oder die Aussagen Ihres Bankers, sondern bitte Ihre eige-

nen! Beantworten Sie folgende Fragen:

1.

286

Welche Erfahrungen habe ich in der Vergangenheit
gemacht?

Vielleicht erging es IThnen wie Herrn Kunze und Sie haben
stets zur ,falschen” Zeit ge- und verkauft. Dann sind Sie viel-
leicht ein eher hektischer Anleger. Moglicherweise haben Sie
aber auch schon einmal die Nerven bewahrt, einen Kursriick-
gang von zwolf Prozent ausgesessen und wurden schlief8lich
fiir Thre Geduld belohnt, als die Markte danach wieder gestie-
gen sind. Ein andermal hat Thre stoische Ruhe Sie aber den
Gewinn von zwei Jahren gekostet, weil Sie die Notbremse zu
spat gezogen haben.

Notieren Sie sich, wie Sie sich gefiihlt haben, und iiberlegen
Sie, warum Sie so gehandelt haben, wie Sie gehandelt ha-
ben. So haben Sie schwarz auf weil3 ein hervorragendes In-
diz dafiir, zu welcher Art Anleger Sie gehoren und wie risi-
kofreudig Sie sind. Uberlegen Sie auch, ob Sie jemals schlaflose
Nachte wegen Threr Geldanlagen hatten. Ich mache an die-
ser Stelle keinen Witz. Ich weild aus vielen Mandantenge-
sprachen, dass Menschen oft nicht mehr schlafen konnen,
weil sie unsicher sind, was Sie mit IThren Geldanlagen in die-
ser oder jener Situation machen sollen. Versuchen Sie bitte,

diese Situation ganz ehrlich einzuschatzen, damit Sie genau



wissen, welchen Zustand Sie zukiinftig nicht mehr ertragen
mochten.

Vielleicht haben Sie bislang aber auch noch keine Anlagen
getatigt und versuchen sich gerade vorzustellen, wie Sie re-
agieren wiirden. Das finde ich gut. Wenn Sie feststellen, dass
ein zwischenzeitlicher Verlust von 25 Prozent fiir Sie person-

lich eine Katastrophe ware — halten Sie das fest.

. Welcher Verlauf einer Geldanlage wiirde meine
Existenz gefadhrden und mit welcher Wahrscheinlich-
keit konnte dieses Ereignis eintreten?

Wenn Sie beispielsweise von den Ertragen Ihres Kapitalanlage-
vermogens leben, dann darf der Kapitalstock unter keinen
Umstdnden verringert werden. Das ware eine sehr wichtige
Randbedingung fiir Thre Anlageentscheidungen. Ihr ganzes
Anlagekonzept muss dann auf dieser Bedingung aufgebaut sein
—egal was IThnen die Renditeerwartungen einer Anlageklasse ver-

sprechen. Denn es sind eben nur Erwartungen, keine Garantien.

Antworten Sie auf diese Fragen ehrlich und konkret. Es reicht nicht

zu sagen: ,Wenn es mal richtig crasht, upps, dann habe ich wohl

ein Problem!” Sondern formulieren Sie konkret: ,Wenn eine Bor-

senbaisse mit einem Abschwung von mehr als 30 Prozent stattfin-

det und sich die Kurse drei Jahre nicht erholen, wird mein Ruhe-

stand nicht so aussehen wie geplant.” Und dann ziehen Sie den

entscheidenden Schluss fiir sich daraus, etwa: ,Mein Anlagekon-

zept darf diese Situation nicht zulassen.” Oder: ,Ich habe kein Pro-

blem damit, langer zu arbeiten. Ich bin bereit, dieses Risiko einzu-

gehen.” — Gut gemacht!
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Schritt 3: Teilen Sie Ihr Vermogen ent-
sprechend lhrer Risikobereitschaft auf

Aus dieser Analyse konnen Sie die Ansatze fiir Ihr zukiinftiges Anla-
gekonzept erarbeiten. Jemand, der feststellt, er neigt in Anlageent-
scheidungen zu Tragheit, erleichtert sich mit ganz klaren Regeln fiir

Geldanlagen sein Leben. Diese konnten zum Beispiel so aussehen:

e Bei Verlusten von minus 25 Prozent vom Hochstkurs

verkaufe ich.

e Diesen kritischen Kurs rechne ich mir einmal im Mo-

nat aus und verfolge ihn tiber mein Musterdepot.

e Ich werde automatisch gewarnt und reagiere dann

taggleich.

e Wenn ich fiunf Prozent Rendite im Jahr erzielt habe,

nehme ich konsequent Gewinne aus Aktien und Roh-

Bestimmen Sie lhr Risiko selbst.

Lassen Sie sich von niemandem sagen, wie viel

Risiko fur Sie richtig ist. Schon gar nicht von

Menschen, die mit standardisierten Fragebo-
gen arbeiten. SchlieBlich nimmt Ihnen auch
niemand die Verantwortung fur lhre Entschei-

dung fir oder gegen eine Geldanlage ab.
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stoffen mit und beginne, diese Rendite zu sichern, in-
dem ich die Anlage auflose und den Gewinn in festver-

zinsliche Anlagen umschichte.

Die meisten meiner Mandanten und Seminarteilnehmer kom-
men mit diesen Fragen sehr gut zurecht. Sie formulieren da-
mit konkret, was sie insgeheim eigentlich schon wussten. Et-
was, das einmal ausgesprochen oder aufgeschrieben wurde,
nimmt man gewoOhnlich ernster, als einen unbewussten Ge-
danken, der einem bisher nur so durch den Kopf spukte. Lesen
Sie also noch einmal, was Sie sich notiert haben, und handeln
Sie danach.

Bitte iiberdenken Sie Thre Aufzeichnungen auch noch einmal
hinsichtlich der Frage, ob Sie Ihre Erfahrungen jetzt mit Ihrem
neuen Wissen anders beurteilen. Sie haben gelernt, dass gewis-
se Schwankungen fiir eine Anlageklasse normal sind. Und dass
manche einem grofReren Risiko unterliegen als andere. Vielleicht
konnen Sie riickblickend sagen: ,Da habe ich zu friih verkauft,
dass hatte ich aussitzen sollen.” Oder aber: ,Wenn ich gewusst
hatte, wie riskant diese Anlage ist, hatte ich sie nie abgeschlos-
sen.” Herr Kunze, der Protagonist vom Anfang dieses Kapitels,
konnte zu genau dieser Erkenntnis kommen. Vielleicht wird er
seinen monatlichen Uberschuss in Zukunft abschépfen und
mithilfe einer Sparplantechnik in schwankungsreichere Mark-
te investieren, um so das Risiko des ,falschen Investitionstags”
zu senken.

Aber jetzt sind erst einmal wieder Sie dran: Erarbeiten Sie sich
eine erste Vermogensaufteilung, von der Sie glauben, dass sie zu

Threr Risikomentalitdt passt.
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e Uberlegen Sie sich unter dem Aspekt Ihrer Risikomenta-
litat, welche prozentuale Aufteilung der Vermogenswer-
te fiir Sie angemessen ist. Ihre Anlageklassen Liquiditat,
festverzinsliche Anlagen, aktienbasierte Anlagen, immo-
bilienbasierte Anlagen und Rohstoffe konnen Sie bei-
spielsweise in einem Tortendiagramm einzeichnen, um

sich die gewdhlte Gewichtung besser zu verdeutlichen.

Diese Aufteilung ist Ihr erster Entwurf. Vergleichen Sie sie mit Ih-
rem Ist-Zustand, den Sie in Kapitel 5 erarbeitet haben, als Sie Ihre
Unterlagen sortierten und Ihre Bilanz zogen. Sie haben dort schon
solche Tortendiagramme gezeichnet, die die Aufteilung Ihres Ver-
mogens abbilden. Wenn Sie jetzt groRe Abweichungen zwischen
der Aufteilung Ihres Ist-Zustands und der Aufteilung gemal Threr
Risikomentalitat feststellen, dann heif3t das: Sie haben Handlungs-
bedarf! Wenn Thre Planaufteilung zum Beispiel zehn Prozent ak-
tienbasierte Anlagen enthalt, sich aber in Threm realen Depot
50 Prozent Aktien befinden, dann haben Sie sich ganz offensicht-
lich ein hoheres Risiko in Thr Depot gekautft, als Sie es im Grunde

Thres Herzens wollten.

Die Stunde der Wahrheit —
das Risiko schlagt zu

Der dritte und letzte Schritt zur Feststellung Ihrer personlichen
Risikomentalitat kann erst in der Zukunft erfolgen. Ob Ihre hier
spezifizierte Risikomentalitdt wirklich zu Thnen passt, werden Sie
letztlich erst sehen, wenn ein befiirchtetes Risiko eintritt. Dies ist
dann praktisch die Stunde der Wahrheit fiir Sie. Wenn Sie Thre
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Anlagen so gestreut haben, dass beispielsweise nur 20 Prozent
vom eintretenden Risiko betroffen sind, wird Ihr Vermogen ins-
gesamt nicht sehr stark beeinflusst. Trotzdem werden Sie danach
vielleicht Thre Risikomentalitdt revidieren. Das ist okay —immer-
hin sind Sie jetzt schlauer als vorher. Nichts ist schlimmer, als bei
einer Einstellung zu verharren, von der Sie erkannt haben, dass
sie nicht mehr zu Thnen passt.

Einige meiner Mandanten haben im Zuge der Immobilienkrise in
den USA im Sommer 2007 festgestellt, dass sie mit ihrer gewahlten
Aktienquote nicht wirklich gut zurecht kamen. Als die Markte auf
breiter Front binnen weniger Tage 10 bis 15 Prozent einbrachen,
habe ich an ihren Reaktionen gemerkt, dass die gewahlte Aktien-
quote, die sie in guten Zeiten am liebsten noch weiter erhoht hat-
ten, ihnen jetzt die nackte Angst ins Gesicht schrieb. Nachdem die
Markte sich beruhigt hatten, haben wir das in Ruhe diskutiert. Ei-
nige Mandanten haben ihr Anlagekonzept modifiziert. Sie haben
die Aktienquote verringert und sich mehr Zeit zum Lesen von In-
formationen tber die Aktienmarkte genommen. Nachdem die
Markte im Januar 2008 erneut und viel heftiger auf breiter Front
einbrachen, konnten viele ruhiger bleiben, denn sie hatten nun
genau die Aktienquote, die sie haben wollten. Und mit dieser wa-
ren sie auch bereit, stiirmische Zeiten durchzustehen.

Mit einem Anlagekonzept, das zu Threr Risikomentalitdt passt,
werden Sie durch solch schwere Erschiitterungen der Borse wie
im Jahr 2008 nicht aus der Bahn geworfen. Sie wissen, was Sie
zu tun haben, und Sie wissen auch, wann Sie Ruhe bewahren
mussen.

Ubrigens: An Tagen, an denen die Borse so stark schwankt, dass

niemand mehr weil3, ob nicht in der nachsten Minute weitere
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Kursrutsche zu erwarten sind, telefoniere ich fast ununterbro-
chen mit meinen Mandanten. Wir diskutieren die aktuelle Lage,
schauen das Depot an und sprechen dariiber, ob dringender
Handlungsbedarf besteht. Und natiirlich sind auch meine Man-
danten an diesen Tagen unsicher. Aber fast immer gelingt es
uns, im Gesprach den Fokus auf die eigentliche Strategie zu
lenken und die ganze Panik mit etwas Abstand zu betrachten.
Dass Sie eine Depotaufteilung haben, die zu Ihnen passt, heif3t
janicht, dass Sie sich um Ihre gewadhlte Aktienquote keine Sorge
in volatilen Zeiten machen. Es heil3t nur, dass Sie besonnen
mit der Situation umgehen — und manchmal braucht man dafiir
ein wenig Unterstiitzung.

Ich werde in solchen Zeiten ofters gefragt, wie ich personlich mit
kritischen Aktienzeiten umgehe. Die Antwort mochte ich Thnen

nicht vorenthalten. Auch ich habe in der Zeit des Neuen Marktes

RUNN-

Priifen Sie regelmaBig,

ob lhr Risiko noch lhrer
Mentalitat entspricht.
Insbesondere, wenn es in einer lhrer Anla-
geklassen Probleme gibt, missen Sie ent-
scheiden, ob Sie lhre Vermdgensaufteilung
verschieben. Bewahren Sie in der Krise die
Nerven und unterlassen Sie Panikverkaufe.

Gestatten Sie sich aber anschlieRend eine

Uberlegte Anpassung.
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meine Lektion gelernt. Ich bin jetzt gemeinsam mit meinem Mann
sehr konsequent mit unseren selbst gewahlten Verlusttoleranzgren-
zen. Wenn diese erreicht sind, steigen wir aus. Wir scheuen uns
nicht, uns so lange von einem Markt fernzuhalten, bis wir wieder
meinen, dass sich ein Einstieg lohnt. Auch haben wir nattirlich un-
sere Risikobereitschaft anlédsslich der Borsenkrise im August 2007
noch einmal hinterfragt. Wir hinterfragen sie immer wieder. Und

Sie sollten das auch tun.

Marchen und Fakten uber Aktienrenditen

In diesem Zusammenhang mochte ich Thnen noch etwas sagen:
Mich argerte, dass Sie bis zum Sommer 2008 tiberall — in Fachzeit-
schriften, Blichern und auch bei Bankberatern — fiir dumm gehal-
ten wurden, wenn Sie nicht in Aktien investieren. Verstehen Sie
mich nicht falsch. Ich finde Aktieninvestments sehr spannend und
sie bringen Rendite. Aber die gesamte Welt des Kapitalmarkts singt
standig ein Loblied auf Aktien, mit eben jenem Unterton, der sug-
geriert, dass dumm ist, wer darauf verzichtet. Mich argert das, weil
die Realitat leider ganz anders aussieht. Mir sitzen taglich Leute
wie Herr Kunze gegeniiber und sagen: ,Frau Kiihn, ich habe wirk-
lich geglaubt, Aktien seien Teufelszeug, nachdem ich in den Zeiten
des Internet-Hypes bis 2001 so auf die Nase gefallen bin. Ich habe
damals alles in Aktien gesteckt, weil ich dachte, ich verpasse et-
was. Anfang 2003 (Anmerkung: Da hatte der DAX seinen Tief-
punkt erreicht) bin ich dann ausgestiegen und habe alle Verluste
realisiert. Mitte 2007 bin ich wieder eingestiegen.”

Wie ist wohl die Durchschnittsrendite dieser Mandanten? So nega-

tiv, dass Sie sie gar nicht wissen mochten. Ob sie sie jemals wieder
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4 ™
Abbildung 7: Diesen Gewinn benétigen Sie nach
einem Verlust, um diesen wieder auszugleichen.
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autholen werden? Schauen Sie selbst in die oben stehende Grafik.
Bei einem Verlust von minus 70 Prozent — und das war damals
keine Seltenheit — brauchten Sie einen Gewinn von 233 Prozent,
um tiberhaupt wieder auf null zu kommen. Von Rendite rede ich
da noch gar nicht.

Wenn jemand mit zwischenzeitlichen Verlusten nicht klarkommt,
wird er niemals die genannten Durchschnittsrenditen errei-
chen. Es gibt Studien, beispielsweise der Fondsgesellschaft Fide-
lity Investments, dass es die Rendite tiber die gesamte Laufzeit
erheblich schmalert, wenn Sie die besten Aktientage verpassen.
So lag die durchschnittliche Jahresrendite des DAX im Zeitraum
vom 1. Januar 1991 bis zum 31. Januar 2006 bei 9,7 Prozent.

Fehlten die besten zehn Handelstage, sank die Rendite auf 4,9
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Prozent pro Jahr, fehlten die besten 40 Aktientage, sank sie gar
auf minus vier Prozent.

Fiir Sie bedeutet das: Wenn Sie einen sehr langen Anlagehorizont
haben, konnen Sie mit Ihren Aktieninvestments alle Schwankun-
gen durchstehen — wenn Sie die fiir Sie richtige Aktienquote haben.
Glauben Sie lieber nicht, dass Sie kliiger als der Markt sind, das klappt

nicht, denn die Borse ist nicht logisch, sondern psychologisch.

Installieren Sie eine rote Ampel

Was konnen Sie tun, um Ihr Risiko zu begrenzen? Zum einen
konnen Sie alle borsennotierten Anlagen in einem Musterdepot
beobachten. Damit haben Sie stets einen aktuellen Uberblick
iber Thre Gesamt-Performance. Dort konnen Sie auch die be-
reits angesprochenen Warnlimits setzen, mit denen Sie vermei-
den, dass Sie einen Kursriickgang nicht mitbekommen. Dieses
Warnlimit ist quasi Ihre gelbe Ampel. Zum anderen konnen Sie
sich eine rote Ampel setzen. Das ist der Kurs, bei dem Sie ein
Investment abstoRen. Der Punkt, an dem Sie sagen: Mehr Ver-
lust mochte ich auf keinen Fall akzeptieren. Besonders bei lan-
gerer Abwesenheit, beispielsweise wenn Sie im Urlaub sind, ist
es gut, diese rote Ampel als echtes Stop-Loss-Limit zu setzen.
Die Bank wiirde dann automatisch verkaufen, falls dieser Stop-
Loss-Kurs unterschritten wird. AuRerdem konnen Sie eine Quo-
te fiir festverzinsliche Anlagen wahlen, die Thnen garantiert, dass
Sie bei Schwankungen des Aktien- und Rohstoffbereichs nicht
panisch reagieren miissen. Geniigend schwankungsarme Anla-
gen fithren oft dazu, dass Sie mit Schwankungen in den Berei-

chen Aktien und Rohstoffe viel besser umgehen.
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Korrigieren Sie lhren Kurs!

Insbesondere, wenn ein Risiko eingetreten

ist, sollten Sie neu Uber lhre Risikostrategie

nachdenken. Besser, Sie geben zu, dass Sie
lhre persénliche Risikomentalitdt noch nicht
gefunden haben, als UbermaBig viel Geld zu

verlieren oder schlecht zu schlafen.

Und last but not least: Bauen Sie Ihre Position im Aktienmarkt
iiber Sparplane auf! Neben den schon genannten Vorteilen tiben
Sie damit praktisch, Ihre Risikotoleranz zu vergrof3ern. Mogli-
cherweise haben Sie gar nicht zu viele Investments in schwan-
kungsreichen Anlagen. Viele Menschen horten auch Lebensver-
sicherungen und Sparbtiicher und trauern in guten Aktienjahren
den verpassten Renditen aus diesen Markten hinterher. Es gibt
immer zwei Seiten der Medaille!

Herr Kunze kann nun wie folgt vorgehen: Er listet zuerst auf,
was er wo angelegt hat, und macht sich so bewusst, wann er ner-
vOs wird und warum. Er reduziert dann seine Aktienquote. Viel-
leicht toleriert er Schwankungen jetzt schon leichter. Wenn nicht,
muss er seine Aktienquote noch weiter reduzieren. Herr Kunze
kann sich auch schlau machen, welche Schwankungen normal
sind und welche nicht. Er lernt so, die Markte besser zu verste-
hen. Statt der Anlage im Aktienbereich wahlt er verstarkt festver-

zinsliche Anlagen aus, bei denen er genau weil3, was am Ende
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herauskommt. Wollte er den Aktienbereich weiterhin autbauen,
ware das Aktiensparen in Form eines Fondssparplans mit seinem
monatlichen Uberschuss geeignet, denn da wiirde er regelmaRig
zu unterschiedlichen Kursen einkaufen.

Durch diese Veranderungen im Anlegerverhalten stellt sich bei
Herrn Kunze ein weiterer positiver Aspekt ein: Da er besonne-
ner reagiert, fallen weniger Transaktionsgebiihren an. Auch die
erzielbare Rendite bessert sich, denn die Gefahr, stets dem Trend
hinterherzulaufen, sinkt. Bislang ist er oft zu spat wieder einge-
stiegen. Durch das groliere Polster im festverzinslichen Bereich
bleibt er nun bei den Aktieninvestments ruhiger und verpasst
nicht die ,besten Tage” am Aktienmarkt, die historisch gesehen
oft direkt nach groRen Einbriichen lagen.

Wenn Sie Thr eigenes Anlagekonzept unter Berticksichtigung Ih-
rer personlichen Risikomentalitat fertiggestellt haben und damit
Thre Ziele gelassen und sicher erreichen konnen, dann kann
man bei Thnen zu Hause vielleicht ganz dhnliche Plaudereien
horen wie bei dem kleinen Bar und dem kleinen Tiger: ,,O Ti-
ger’, sagte jeden Tag der kleine Bdr, ,wie gut ist es, dass wir Pa-
nama gefunden haben, nicht wahr?‘ ,Ja’, sagte der kleine Tiger,
,das Land unserer Traume. Da brauchen wir nie, nie wieder

‘4

wegzugehen.
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