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Vorwort

Wer bin ich? Die Landkarte ist nicht das Gebiet, durch das die Reise
fiihrt. Das trifft auch und insbesondere auf den Aktienmarkt zu. Stdndig
werden Anleger mit den Meinungen und Empfehlungen hochgebildeter
Finanzexperten bombardiert. Journalisten inbegriffen. Sie malen
appetitanregend aus, wie denn die gesteckten Anlageziele erreicht werden
konnen und welche Ereignisse auf dem Weg dahin eintreffen sollten. Doch
die Borse ist nun mal keine Wissenschaft und niemand kennt die Zukunft.
Einmal unterwegs, der Landkarte und dem Anlageziel folgend, sieht das
Gebiet meist anders aus. Stindig werden wir durch die tatsdchlich
vorgefundenen Gegebenheiten und durch unvorhergesehene Ereignisse
daran erinnert, dass Hoffen nicht gleich Wissen ist.

Volkswirte, Analysten, Investmentstrategen und Fondsmanager, sie alle
sind auch nur Menschen und kénnen die Zukunft nicht vorhersagen — das
beweisen ihre statistisch belegten schlechten Erfolgsquoten. Sie versuchen
es und werden dafiir gut bezahlt. Sie versuchen, wie das Navi im Auto, die
bestmogliche Fahrstrecke ausfindig zu machen, um das gewiinschte Ziel zu
erreichen. Doch ob nun ein Reh auf der Strale steht oder der Reifen gleich
platzen wird, kann selbst das beste Navigationsgerat nicht vorhersagen. Wie
im richtigen Leben muss man auch an der Bérse stets davon ausgehen, dass
es anders kommt. Dass uns das Prinzip Hoffnung treibt, ist eine gute
Eigenschaft. Denn warum sonst heiraten, bei einer Scheidungsrate jenseits



von 46 Prozent? Das ganze Leben ist ein Risiko. Das ganze Leben ist eine
Chance. Es gehort beides dazu. Historisch betrachtet liegt die jdhrliche
Kapitalrendite bei vier bis fiinf Prozent. Das durchschnittliche
Lohnwachstum ist weitaus niedriger. Somit stellt sich die Frage erst gar
nicht, ob man auf den Aktienmarkt setzen sollte. Es fiihrt kein Weg daran
vorbei. Nun muss ich zugeben, dass auch ich selbst, trotz meiner fast 20
Jahre an der Wall Street, die Performance des Aktienmarkts nicht
vorhersagen sagen kann. Dafiir kann ich aber etwas weitaus Wichtigeres
vorhersagen: mein eigenes Verhalten.

,Wer bin ich“ ist an der Borse die entscheidende Frage. Seine eigenen
Grenzen kennen und wissen, mit wie viel Schmerz man zurechtkommen
kann, ist mehr als die halbe Miete. So halte ich mir bei einem
Aktieninvestment niemals die Chancen vor Augen, sondern stets das damit
verbundene Risiko. Ein sicheres Zeichen dafiir, dass Sie die richtige
Anlagestrategie gefunden haben, sind die damit verbundenen
Bauchschmerzen. Eine passende Anlagestrategie zu finden und daran
festzuhalten scheint auf den ersten Blick einfach zu sein, ist es aber nicht.
Und je mehr Thnen Geld bedeutet, umso schwieriger wird dieser Schritt. Mit
anderen Worten: Wohin sich der Aktienmarkt bewegt, ist zweitrangig. Der
finanzielle Erfolg kommt mit eiserner Disziplin und Selbstbeherrschung!
Warren Buffett bringt es auf den Punkt: Seien Sie gierig, wenn andere
Angst haben, und haben sie Angst, wenn andere gierig sind. Kurzum:
Behavioral Finance ist das wohl wichtigste Handwerkszeug eines jeden
Anlegers!

Und genau an diesem zentralen Punkt, dem Ich, setzt Jessica Schwarzer
auf unkonventionelle Weise an. Der emotionale Titel ,,Gierig, Verliebt,
Panisch® verrdt schon, wohin die Reise geht: Sie beantwortet die Frage
,Wer bin ich“, indem sie uns einen psychologischen Spiegel vorhélt. Dieser
Spiegel zeigt dem Leser zum einen, welchem Anlegertyp er grundsatzlich
angehort, und zum anderen beleuchtet er die Aspekte der anderen Typen,
die er in sich trdgt und die in bestimmten Situationen in den Vordergrund
treten. Denn auch, wer im Allgemeinen eher besonnen handelt, kann sich
unter gewissen Umstdnden in eine Aktie verlieben, durch rasante



Kurszuwédchse der Gier anheimfallen oder durch einen Absturz in Panik
geraten. Nach dem Motto ,Selbsterkenntnis ist der erste Schritt zur
Besserung“ hilft uns die Autorin, in allen Situationen beherrscht das
,Richtige®“ zu tun, eben das, was unsere Anlagestrategie verlangt. Nur wenn
wir die psychologischen Mechanismen durchschauen, gelingt es uns,
Buffetts Diktum zu beherzigen.

Doch niemand ist vollkommen, von niemandem kann man verlangen,
dass er eine Erkenntnis gleich beim ersten Mal effektiv umsetzt. Jessica
Schwarzer tut nicht so, als wiirde sie ihre Form des Behavioral Investing
perfekt beherrschen, sondern sie blickt auch selbst in den Spiegel und
gewdhrt uns unterwegs Einblicke in ihren reichen Erfahrungsschatz als
Anlegerin, die fiir den Anfanger trostlich sind und den Profi daran erinnern,
dass wir der Vollkommenheit — egal auf welchem Gebiet — nur dann
naherkommen, wenn wir bereit sind, Fehler anzuerkennen und ein Leben
lang zu lernen.

Markus Koch
New York 2014
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SPAREN ODER ZOCKEN -
DIE DEUTSCHEN
LIEBEN ES EXTREM



ES ist oft nur eine vermeintlich unwichtige Nachricht: Die US-

Arbeitsmarktdaten sind ein bisschen schwécher ausgefallen als erwartet, das
Defizit der Griechen ist ein klein wenig hoher als gedacht oder der Ausblick
eines Dax-Konzerns enttduscht geringfiigig — schon schmieren die Kurse
ab. Und stiirzen Anleger in eine emotionale Krise.

Starke Kursschwankungen — vor allem nach unten — sind nichts fiir
sanfte Gemiiter und schon gar nichts fiir die zartbesaiteten Anlegernerven.
Unbehagen, Angst, vielleicht sogar Panik erfassen den Aktionéar. Gefiihle,
die er nicht mag, die er verhindern und am besten abstellen will. Um der
leidigen Situation zu entkommen, verkauft er — leider oft viel zu billig — in
den Kursrutsch hinein.

Ein anderer wiederum freut sich iiber den Absturz, denn er hat auf
fallende Kurse gesetzt. Er hat Aktien verkauft, die er eigentlich gar nicht
besessen, sondern sich nur geliehen hat. Sein Ziel: Er will die Papiere
hinterher giinstiger zuriickkaufen. Die Differenz von Verkaufs- und
Kaufkurs ist sein Gewinn. Er wdhnt sich mit seinen Leerverkdufen — im
Borsendeutsch Short Selling — im plotzlichen Absturz auf der sicheren
Seite. Und deshalb erhoht er seine Short-Positionen sogar noch, schlief8lich
hat er den richtigen Riecher gehabt. Die Gewinnchancen erscheinen hoch.

Doch so schnell und plétzlich, wie es zum Kursrutsch kommt, so schnell
endet er auch oft. Dann ist es der Leerverkdufer, den die Panik packt,



schlieflich muss er seine Positionen schnell glattstellen. Denn mit jedem
Cent, den die Aktienkurse steigen, schmilzt sein Gewinn oder — schlimmer
noch — wéchst sein Verlust. Der andere Anleger drgert sich: Er hat vollig
ibereilt verkauft. Nun steigt er wieder ein, teurer als er zuvor verkauft hat.
Hinzu kommen in beiden Fillen die Transaktionskosten.

Volles Risiko, pure Gier oder iibertriebene Panik — an der Borse kénnen
Anleger viele Fehler machen und sehr schnell sehr viel Geld verlieren. Wir
setzen auf falsche Produkte oder haben die falsche — oder schlimmer noch
gar keine — Strategie. Viele von uns steigen viel zu spét ein, namlich dann,
wenn die Borsenparty ldangst ihren Hohepunkt erreicht hat, wenn die
Tageszeitungen auf Seite eins jubeln: ,Dax 10.000“. Oder wir verkaufen
viel zu spdt, wenn die Kurse ihren Boden fast erreicht haben. Oder wir
fallen auf selbst ernannte Gurus herein, deren todsichere Tipps sich als
Rohrkrepierer erweisen. Ein groller Fehler ist es auch, der Borse gleich
ganz fern zu blieben — aus welchen Griinden auch immer. All das verhindert
oder schmaélert zumindest unseren Anlageerfolg.

Der ,,Faktor Mensch“ spielt uns seine Streiche. Denn unser gréfSter Feind
in Sachen Geldanlage schaut uns jeden Morgen aus dem Spiegel entgegen.
Ja, richtig: Sie selbst sind Ihr grofSter Feind! Denn Sie lassen sich von Thren
Gefiihlen leiten. Gier, Harmoniesucht, selektive Wahrnehmung, auch
Selbstbetrug und vor allem Angst, vielleicht sogar Panik bestimmen Ihre
Investmententscheidungen. Von Emotionen und emotionalem Handeln kann
sich niemand freisprechen, kein erfahrener = Anleger, kein
Vermogensverwalter, kein Fondsmanager und selbst weltbekannte, extrem
erfolgreiche Investoren wie Warren Buffett oder George Soros nicht. Sie
haben ihre Emotionen nur sehr viel besser im Griff.

Und darum geht es in diesem Buch: die Gefiihle, also die Beweggriinde
fiir unsere Anlageentscheidungen, zu erkennen und zu kontrollieren.
Abstellen kénnen Sie Ihre Emotionen nicht. Versuchen Sie es gar nicht erst,
Sie sind kein Computer und werden es nie sein. Sie sollen sich selbst
erkennen und so hdufige Fehler an der Bésen verhindern.



DIE DEUTSCHEN HABEN KEINE
AKTIENKULTUR

Wer sich an der Borse von seinen Gefiihlen treiben lasst, wird selten ein
erfolgreicher Investor. Die Deutschen haben allerdings zuerst ein ganz
anderes Problem: Sie sind bekanntlich nicht gerade ein Volk von
Aktiondren — im Gegenteil. Kein Wunder, schlieflich haben wir viele
schmerzhafte Erfahrungen gemacht. Negative Emotionen wollen wir aber
unbedingt verhindern, nicht zuletzt deshalb sind selbst in sehr guten
Boérsenjahren viele der Borse ferngeblieben. Sie sind iiberzeugt, dass die
Aktienmarkte gefdhrlich sind, dort wird Teufelszeug gehandelt. Das sind
natiirlich Vorurteile, die sich aber psychologisch leicht erkldren lassen.

Im Grunde ist es ganz einfach. An der Boérse werden schlechte
Nachrichten normalerweise sehr viel starker gewichtet als gute. Der Grund:
Lauft alles gut, schenkt die breite Masse der Sparer — und auch Aktiondre —
den Kursen nicht mehr Aufmerksamkeit als notig. Brechen die Kurse
allerdings ein wie beispielsweise nach der Pleite der US-Investmentbank
Lehman Brothers oder nach Ausbruch der Euro-Schuldenkrise, wird das
Treiben auf dem Borsenparkett genau beobachtet und analysiert. Schnell
landen Aktien in der ,,Schublade” fiir Spekulation, gemeinsam mit riskanten
Derivaten. Sie gelten als genauso gefdhrlich und auch noch undurchsichtig.
Das, was sie eigentlich sind — ndmlich Eigentumsanteile an Unternehmen,
gehandelt an regulierten Borsen — wird dagegen fast schon ignoriert.

Die Deutschen haben leider nicht nur in Zeiten von Krisen die Nase voll
von Aktien. Sie haben generell Angst vor dieser Anlageform. Das war aber
schon einmal anders. Es war in den 1990er-Jahren, als in Deutschland das
zarte Pflanzchen Aktienkultur zu sprieBen begann. In Zeiten des Neuen
Marktes lockten maérchenhafte Gewinne die Bundesbiirger auf das
Borsenparkett. Vor allem der Borsengang der Deutschen Telekom,
medienwirksam beworben von dem Schauspieler Manfred Krug, machte
viele Deutsche erstmals zu Aktiondren. Doch es war auch die T-Aktie, die
vielen Anlegern spéter griindlich die Laune verderben sollte.



Aber der Reihe nach: Es sollte die neue, grolle Volksaktie werden.
,lelekom. Die machen das“, so pries Krug 1996 die T-Aktie zur besten
Sendezeit an. Kein Wohnzimmer war vor dem TV-Kommissar sicher, der
unermiidlich fiir eine Beteiligung an dem Bonner Grollkonzern trommelte.
Die Kampagne mit dem Fernsehliebling verfehlte ihre Wirkung nicht.

Die Aktie verkaufte sich im November 1996 bestens, gleich mehrfach
liberzeichnet war die Emission. Es gab gar nicht so viele Aktien, wie
Neuaktiondre sie gerne gehabt hétten. Anleger bekamen nur einen Bruchteil
der Papiere, die sie geordert hatten. Der Erfolg lieS den Kurs der Aktien in
die Hohe schiellen — schon am ersten Handelstag kletterte sie von 28,50 D-
Mark auf mehr als 33 D-Mark (umgerechnet 17,33 Euro). Ein satter
Kursgewinne, iiber denn sich die Borsianer da freuen konnten (siehe Grafik
auf der gegeniiberliegenden Seite).

Das weckte natiirlich den Neid derer, die nicht dabei waren. Kein
Wunder, dass sich auch die zweite und dritte Tranche schneller verkauften
als so mancher Festnetz- oder Handyvertrag. Im Juni 1999 mussten die
Aktiondre allerdings schon 39,50 Euro pro Anteilschein bezahlen und damit
fast dreimal so viel wie beim ersten Mal. Die Aktie stieg und stieg. Und die
Gier der Anleger gleich mit. Ein Vierteljahr spdter, am 6. Marz 2000,
erreichte die T-Aktie ihr absolutes Allzeithoch bei 103,50 Euro. Die dritte
Tranche der Aktie kam im Juni 2000 auf den Markt. Der Ausgabepreis lag
bei 66,50 Euro und war damit spiirbar giinstiger als die bereits gehandelten
Papiere.
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Der Niedergang der T-Aktie

Es war der Hohepunkt der Deutschen Aktienkultur. Immerhin 12,8
Millionen Aktiondre und Besitzer von Aktienfonds zdhlte das Deutsche
Aktieninstitut (DAI) im Jahr 2001. Zum Vergleich: Heute sind es nur noch
magere 8,9 Millionen Menschen. Und Jahr fiir Jahr werden es weniger.

Auch an diesem Abwirtstrend hat die Volksaktie aus Bonn ihren Anteil,
denn vielen hat die T-Aktie méachtig die Laune verhagelt. Die Geschichte
ihres langen Absturzes wurde schon oft erzdhlt. Wenn Sie das Papier in
Ihrem Depot hatten oder sogar noch immer haben, sind Sie Kummer
gewohnt — geschéftliche Fehlentscheidungen, korrigierte Immobilienwerte,
viel zu teure Zukdufe, Margendruck und das schwierige US-Geschift lielen
die Aktie immer weiter absacken. Und nebenbei platzte auch noch die
gigantische Borsenblase. Noch 18 Jahre nach der Erstnotiz diimpelte das
Papier unter seinem Ausgabepreis von 1996. Lange haben die Aktiondre
sich mit den teils tippigen Dividendenzahlungen getrdstet, doch auch diese
Zeiten sind vorbei. Manfred Krug bekannte spéter, er bedauere zutiefst, dass



er fiir eine Aktie geworben habe, die zahllosen Privatanlegern hohe Verluste
eingebracht habe. Ein schwacher Trost fiir diejenigen, die das Papier teuer
gekauft hatten.

Fiir die deutsche Aktienkultur war der Niedergang der T-Aktie ein herber
Riickschlag: Die frustrierten Aktiondre kehrten der Borse den Riicken. Seit
2001 haben sich rund 3,9 Millionen Menschen von den Aktienmarkten
verabschiedet. Das ist fast jeder Dritte ehemalige Aktiondr oder
Aktienfondsbesitzer.
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Schwindende Aktionarszahlen (Quelle: Deutsches Aktieninstitut)

Schuld daran war aber natiirlich nicht nur das Drama um die Deutsche
Telekom und ihre Aktie. Die Entwicklung am Neuen Markt war sogar noch
schlimmer. An der frisch ins Leben gerufenen, deutschen Wachstumsbérse
wurde gezockt wie im Spielkasino. Unternehmen, die zwar kein Geld
verdienten und eigentlich auch nichts produzierten, dafiir aber viel Geld
(ihrer Aktiondre) verbrannten und immense Schulden anhduften, waren auf



einmal mehr wert als so mancher alteingesessene Konzern aus dem
Deutschen Aktienindex (Dax).

Im Nachhinein hort sich das, was damals an der Borse passierte, vollig
abstrus an. Der absolute Wahnsinn. Welcher Mensch mit gesundem
Menschenverstand wiirde in ein Unternehmen investieren, das zwar kein
Geld verdient, aber unglaubliche Summen fiir die Ubertragungsrechte von
Sportevents ausgibt und an der Borse hoher bewertet ist als mancher Dax-
Konzern? Wenn Sie um die Jahrtausendwende Aktioniar von EM.TV waren,
haben Sie aber genau das getan. Mit Fernsehlizenzen von Biene Maja bis
zur Formel 1 trieben die Griinder des Medienreichs, die Briider Florian und
Thomas Haffa, den Borsenwert ihres Unternehmens im Februar 2000 auf
2,2 Milliarden Euro. Damit war EM.TV mehr wert als der gesamte
Volkswagen-Konzern. Klingt verriickt, oder? War es auch. Denn wahrend
bei VW Tag fiir Tag die Autos vom Band liefen und verkauft wurden,
machte der Medienkonzern hohe Verluste.

Aber so war das am Neuen Markt eben. Groe Kursgewinne, grolie
Traume, grofle Zukunftsphantasie, grole Zauberei — Emotionen pur! Dass
das Borsenmérchen jdh endete, war fiir viele noch unerfahrene Aktiondre
eine bose Uberraschung. Sie konnten kaum glauben, was ihnen widerfuhr.
Ein lauter Knall und weg waren sie, die schonen Gewinne — und das
eingesetzte Geld schlimmstenfalls gleich mit. Auch der EM.TV-Kurs war
kaum ein Jahr nach seinem Allzeithoch um 90 Prozent abgeschmiert, das
Unternehmen lag am Boden und die Anleger rieben sich verwundert die
Augen. Aus der viel zu grofSe Traum. Auf die Borsen-Party folgte der ganz
grole Kater.

Viele hatten sich von der Euphorie an der Borse anstecken lassen, der
gesunde Menschenverstand setzte aus. Sie liellen sich von purer Gier leiten.
Nach dem groflen Knall waren sie zwar nicht unbedingt kliiger, aber derart
verschreckt und verargert, dass sie mit Aktien nichts mehr zu tun haben
wollten. Sie haben ihr Lehrgeld bezahlt, aber leider keine Lehre aus dem
Platzen der Internetblase gezogen, mit der die viel zu hohen, vollig
aufgeblasenen Unternehmensbewertungen korrigiert wurden. An der Bérse



mag die Zukunft gehandelt werden, aber wenn die Phantasie allzu grof§
wird, dann geht das selten gut.

,Eine Borse ware keine Borse, wenn nicht viele Narren ihr
Unheil dort treiben wiirden.*”
ANDRE KOSTOLANY

Wer blind seinen Emotionen folgt — zu Zeiten des Neuen Marktes war es
wohl die blanke Gier, vielleicht auch noch Neid auf den Nachbarn, der
quasi iber Nacht Milliondr wurde —, der kann sehr schnell, sehr viel Geld
verlieren. Das war schon zu André Kostolanys Zeiten so. Der legenddre
Investor warnte in den Jahren vor seinem Tod vor dem Treiben am Neuen
Markt. Zu Recht. Den grofSen Knall erlebte er allerdings nicht mehr, er starb
1999. Phantastische Kursentwicklungen nebst fast lehrbuchartiger
Blasenbildung gab es iibrigens schon immer. Auch die Griinde waren
immer dieselben: Goldgraberstimmung, Gier, Herdentrieb. Kostolany
brachte es auf den Punkt: , Eine Borse ware keine Borse, wenn nicht viele
Narren ihr Unheil dort treiben wiirden.

Aber deshalb ist die Borse weder Spielkasino noch Teufelszeug. Doch
der Schock sall nach dem Crash einfach zu tief. Als die Blase platzte und
die abstiirzenden einstigen Borsenstars selbst renommierte Standardwerte
mit in die Tiefe rissen, verkauften die meisten Neuaktiondre, was noch zu
verkaufen war. Panik pur! Blof weg vom rutschigen Parkett! Auf
Nimmerwiedersehen Borse!

Andere verharrten in Schockstarre. In ihren Depots schlummern noch
immer die Leichen aus Zeiten der Internetblase, die Verluste haben sie nie
realisiert und verdrdngt. Oder sie hoffen noch immer auf die Erholung. Wer
setzt sich schon gerne mit seinen Fehlentscheidungen auseinander? Gier
und Hoffnung, quasi zwei Todslinden der Geldanlage, haben deutsche
Anleger zu Aktienbanausen gemacht.

Wen koénnte das verwundern? Die aufkeimende Aktienkultur Ende der
1990er-Jahre litt von vornherein unter einem Geburtsfehler: Bedingt durch



die rasante Entwicklung an den Borsen entstand das Bild vom
Aktieninvestment als schnellem Weg zum Reichtum, als Spekulation. Die
Idee des langfristigen Sparens durch die Beteiligung an erfolgreichen
Unternehmen geriet dabei vollig ins Hintertreffen. Und so haben wir in
Deutschland zwar viele der erfolgreichsten Unternehmen der Welt, diese
sind aber heute zum Grof3teil im Besitz ausldandischer institutioneller
Investoren. Die Deutschen wollen sich an ihrer Wirtschaft nicht beteiligen.
Es ist fast schon grotesk: Die deutsche Wirtschaft ist immer wieder die
Konjunkturlokomotive in Europa. Sie wachst und gedeiht. Und darauf sind
die Bundesbiirger stolz. ,Made in Germany“ ist ein Prestigelabel. Aber
deshalb in Anteile eines Unternehmens investieren? Lieber nicht.

Dabei erfiillen Aktien eine ganz wichtige volkswirtschaftliche Aufgabe.
Aktien versorgen Unternehmen mit ausreichend Kapital, damit diese weiter
wachsen konnen, neue Produkte entwickeln und nach Innovationen
forschen konnen. Untersuchungen haben ergeben, dass Ldnder mit einer
hohen Aktienkapitalisierung im Verhédltnis zum Bruttoinlandsprodukt
hohere  Wachstums- und Beschéiftigungsraten aufweisen. Eine
osterreichische Studie von Franz R. Hahn! zu Aktienmarkt und
langfristigem Wirtschaftswachstum aus dem Jahr 2002 kommt zu dem
Schluss, dass bei einer hohen Aktienkapitalisierung und groSen
Borsenumsdtzen auch mehr in Forschung und Entwicklung investiert wird.
Das ist logisch, denn mit der Ausgabe von Aktien finanzieren Unternehmen
ihre Zukunft und die Zukunft ihrer Beschéftigten. Ist es da nicht geradezu
abstrus, dass die Kaufer von Aktien als Zocker oder Spekulanten und
Aktien als hoch riskant gelten?

Es fehlt an einer echten Aktienkultur. Leider hélt der Geldanlagestandort
Deutschland mit dem unternehmerisch geprdgten und international
orientierten Wirtschaftsstandort Deutschland nicht mit. Denn wéhrend die
Unternehmen hierzulande im globalen Vergleich gut aufgestellt sind und
liber solide Bilanzen verfiigen, gehort der Durchschnittsdeutsche zu den
Armsten in Europa, so unglaublich das klingt — denn er verldsst sich auf
Arbeitseinkommen und staatliche Rente und vernachldssigt den
kontinuierlichen Vermégensaufbau durch Immobilien- und Aktienbesitz.



Gut die Hilfte des deutschen Geldvermogens liegt in Bankeinlagen und
Staatsanleihen.

NULL RISIKO, NULL RENDITE

Fir den langfristigen Vermogensaufbau ist die Aktien-Aversion der
Deutschen natiirlich fatal. Solange Sparbiicher oder Anleihen noch lukrative
Ertrdge abwarfen, war das nicht ganz so schlimm. Aber heute? Heute gibt
es faktisch keine Zinsen mehr. Die haben die Notenbanker in der Finanz-
und Schuldenkrise einfach abgeschafft. Das trifft die Deutschen besonders
hart, denn sie sind besonders fleillige Sparer, ihre Sparquote — also der
Anteil am verfiiggbaren Vermoégen, den Verbraucher sparen — ist im
Vergleich zu anderen Landern mit zehn Prozent sehr hoch. Die Osterreicher
sparen beispielsweise nur halb so viel. Leider legen die Deutschen ihr Geld
vollig falsch an, ndmlich auf Sparbiichern, Tages- und Festgeldkonten, und
verzichten so auf Rendite. Das bisschen an Zinsertrdgen, das sie erzielen,
frisst ihnen die Inflation weg. Trotzdem begniigen sich die Sparer seit
Jahren mit den Miniertrdagen.

Eine Umfrage im Auftrag der Fondsgesellschaft Union Investment hat
ergeben, dass vor allem junge Menschen zwischen 20 und 29 Jahren
weiterhin das niedrig verzinste Sparbuch favorisieren. Dabei haben doch
gerade junge Menschen die Zeit, Aktienschwankungen auszusitzen. Gerade
wenn es um ihre Altersvorsorge geht, sollten sie Aktien nicht meiden,
sondern bevorzugen. Auf lange Sicht weisen Aktien allen Schwankungen
und Borsencrashs zum Trotz das beste Chance-Risiko-Verhdltnis auf. Das
haben unzdhlige Studien und Auswertungen gezeigt. Doch leider fehlt
gerade den jungen Anlegern der Mut — und nicht nur ihnen.

Und das alles nur, weil die deutschen Anleger partout auf Nummer
sicher gehen wollen. Die meisten scheuen jedes Risiko.
Schwankungsfreudige Investitionen wie Aktien meiden sie. Sie bevorzugen



