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V

Vorwort

Kurz nachdem ich meine berufliche Tätigkeit in der 
Personalabteilung einer Landesbank begonnen hatte, 
ereignete sich der „Big Bang“, der aufgrund einschneiden-
der Deregulierungen für die Finanzindustrie zu massiven 
Veränderungen im Finanzsektor führte. Nun bestand u. a. 
auch für deutsche Banken verstärkt die Möglichkeit, hoch-
riskante Risikoprodukte wie Optionen, Terminkontrakte 
etc. als Derivate zu kreieren, sie auf den Markt zu brin-
gen und ggf. auch für Finanzwetten anzubieten oder selbst 
zu nutzen. So gesehen haben vor diesem Hintergrund 
die neu geschaffenen Finanzprodukte mit ihrem erhebli-
chen Spekulationspotenzial turbulenten Entwicklungen 
an den Finanzmärkten Vorschub geleistet, so z. B. dem 
Börsencrash im Oktober 1987, der Dotcom-Blase und 
zuletzt der Subprime-Krise in den USA, um nur die mar-
kantesten Krisenerscheinungen zu nennen.

Nicht nur Banker – unabhängig davon, ob sie in den 
Handelsräumen des Investment Bankings oder in anderen 
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Bereichen eines Finanzhauses tätig waren – wurden über-
rascht von Zeitpunkt und Ausmaß dieser krisenhaften 
Entwicklungen und Zuspitzungen, auch die Finanzkun-
den waren vollkommen konsterniert und entsetzt über die 
eingetretenen ruinösen Kursverluste ihrer Depots. Erklä-
rungen und Reuegefühle gab es im Nachhinein immer 
reichlich und genug, aber sie halfen nicht wirklich weiter. 
Denn, und das ist an den Finanzmärkten eine Binsenweis-
heit, die Aussicht auf eine hohe Anlagerendite ist nun ein-
mal mit einem höheren Risikopotenzial verbunden – und 
vielen professionellen wie auch privaten Spekulanten fällt 
es anscheinend schwer, ihre Profitgier zu bändigen.

Diese im Finanzbereich unmittelbar gewonnenen 
Erfahrungen haben mich als Diplompsychologen dazu 
bewogen, der Frage nachzugehen: Warum ist das so? Und, 
um es noch konkreter zu formulieren: Warum fällt es den 
Menschen so schwer, den mit extremen Risiken verbun-
denen Anreizen oder Versuchungen zu widerstehen? Das 
Ergebnis meiner Recherchen war dann letztlich eine wis-
senschaftliche Untersuchung zu diesem Thema, die auf 
der Basis eines persönlichkeitspsychologischen Modells 
interessante empirische Befunde und neue spezifische 
Erklärungen zur Wirksamkeit der untersuchten Moti-
vationsfaktoren Anreizmotivation und Risikolust unter 
Risiko- oder Unsicherheitsbedingungen liefert. Insofern 
hat sich bei mir der Kreis von der wissenschaftlichen For-
schung zur Anwendungspraxis in Finanzfragen geschlos-
sen, und ich bin fest davon überzeugt, dass das vorliegende 
Buch mögliche Wissenslücken füllt, zu neuen Erkennt-
nissen verhilft und somit wertvolle Unterstützung bei der 
Lösung Ihrer Finanzprobleme leistet. Ich wünsche Ihnen 
viel Erfolg nach der Lektüre!

Recklinghausen  
im September 2018

Dr. Heribert Wienkamp
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1.1	� Warum noch ein weiteres Buch?

Natürlich steht am Anfang immer die Frage, was mit 
einem oder diesem Buch eigentlich bezweckt werden soll. 
Wer soll es lesen, wem kann es helfen? Dies trifft in beson-
derer Weise auf Veröffentlichungen zu Finanzgeschäften 
und Finanzentscheidungen zu, deren Markt allein schon 
durch die Ratgeberbücher überschwemmt wird. Also, 
nicht noch „mehr vom selben“, wenn nicht ein spezifischer 
Mehrwert zu erkennen ist. Für mich soll daher die indivi-
duelle Perspektive des Finanzkunden im Mittelpunkt des 
Interesses stehen, wie dem Buchtitel zu entnehmen ist, und 
das Buch soll den Betroffenen im Bedarfsfall gezielt weiter-
helfen, damit es nicht zu unnötigen finanziellen Nachteilen 
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kommt, die bis zum Totalverlust oder Ruin führen können. 
Ausgangssituation ist dann aus dieser Perspektive nicht, wie 
sonst üblich, die „Top-down“-Sichtweise, sondern „Bottom 
up“, indem wir eher die konkreten Probleme eines Finanz-
kunden ins Visier nehmen, als uns mit abstrakten Finanz-
konstruktionen und ihren Anwendungsmöglichkeiten in 
der Praxis zu beschäftigen, was im Übrigen auch den neuen 
gesetzlichen Bestimmungen an eine Anlageberatung entge-
genkommt (Abb. 1.1).

Aus diesem Blickwinkel hat sich ein potenzieller Investor, 
der zutreffenderweise in diesem Kontext „Finanzverbraucher“ 

Abb. 1.1  Die „Welt“ des Finanzkunden – oder: womit er sich 
beschäftigen sollte!
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ist und auch so genannt wird, mit den Finanzmärkten, die 
ihn interessieren könnten, mit den am Markt angebotenen 
Finanzprodukten, mit geeigneten Methoden oder Verfahren, 
die ihn bei seinen Finanzentscheidungen behilflich sein kön-
nen, und nicht zuletzt mit sich selbst zu beschäftigen. Ihm 
gegenüber sitzen „auf der anderen Seite des Tisches“ andere 
Personen oder Akteure, die etwas von ihm wollen, entwe-
der ihn informieren, aufklären oder ihn einfach „schlau 
machen“, oder sie wollen sein „Bestes“, sein Geld, indem sie 
mit ihm ins Geschäft kommen möchten.

Manchmal führt die Beschäftigung mit den Finanz-
märkten zu einer „gefühlvollen“ Reise in eine unge-
wisse Zukunft. Gerade die „emotionalen Wechselbäder“ 
sind das, was manche Autoren unter einer „sentimental 
journey“1 („stimmungsvolle Reise“) verstehen. So geht es 
an den Börsen – und das ist eine Binsenweisheit – nun 
mal häufig auf und ab oder hoch und runter, und das zu 
unbestimmten Zeitpunkten. Die Zukunft kann bekannt-
lich niemand vorhersagen; wir können uns nur auf 
bestimmte oder wahrscheinliche Entwicklungen einstel-
len und uns ggf. darauf vorbereiten. Paradox ist nur, dass 
wir trotz aller gründlichen rationalen Vorbereitungen eine 
nach allgemeiner Einschätzung „gute“ (d. h., richtige, logi-
sche oder naheliegende) Entscheidung trafen, die sich spä-
ter dann als „falsch“, d. h., nicht erfolgreich, herausstellt. 
Dieses Schicksal trifft insbesondere auf Finanzentscheidun-
gen trotz aller verfügbaren Prognosemodelle und Berech-
nungsmethoden zu. In mehr oder weniger gleichem Maße 
sind alle Akteure auf den Finanzmärkten davon betroffen. 
Dies gilt natürlich im besonderen Maße für Finanzkunden 

1„Sentimental journey“ benennt eigentlich die Versuchung von Anlegern, gerade 
gegen die herrschende Stimmung am Markt zu spekulieren oder zu wetten 
(siehe Shefrin 2000, 2007).
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als „Endverbraucher“ im sogenannten Retailing-Geschäft 
der Banken, da sie „als Letzte in der Nahrungskette“ 
mit den vorausgegangenen Dispositionen und Aktivitä-
ten anderer, und deren Konsequenzen, vorlieb nehmen 
müssen und sich bei ihnen Gewinne oder Verluste ihres 
investierten Geldes im Rahmen dieser Prozesskette unwie-
derbringlich niederschlagen. Außer dem Staat, der bis zur 
Höhe der Einlagensicherung von z. Zt. 100.000 Euro für 
Verluste aus Finanzanlagen bei einer Bankeninsolvenz 
geradesteht, gibt es niemanden, an den Sie als Endabneh-
mer Ihre Verluste weiterreichen könnten.

Diese eher passive Konsumentenhaltung unterscheidet 
den Finanzverbraucher von den anderen Beteiligten, die 
sich entweder an den Finanzmärkten als Geschäftemacher 
selbst „tummeln“ oder sich als „Experten“ damit auseinan-
dersetzen. Grob klassifiziert beschäftigen sich (professionell) 
mit Finanzfragen, oder verdienen mit Finanzgeschäften ihr 
Geld, folgende Akteure:

•	 Finanzwissenschaftler aus dem universitären Bereich,
•	 Banken oder Finanzinstitute als Anbieter von Finanz-

produkten und Serviceleistungen,
•	 Finanzberater als „Aufklärer“ und Durchführer von Pro-

duktvergleichen und außerdem als „Nicht-Profis“, also 
auf der anderen Seite des Geschehens,

•	 Finanzverbraucher, die diese Finanzprodukte schlicht 
und ergreifend nachfragen und benötigen, also abneh-
men oder kaufen sollen.

Die Unterschiede zwischen diesen Akteuren sind eindeutig 
zu benennen:

Finanzwissenschaftler sind im Prinzip neutral und tre-
ten nicht aktiv am Markt auf. Sie beschränken sich auf die 
Untersuchung und Erklärung der auf den Finanzmärkten 
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ablaufenden Mechanismen und Prozesse. Mitunter entwi-
ckeln sie neue Modelle oder Methoden.

Banken kreieren Finanzprodukte und bieten sie über 
verschiedene Vertriebswege potenziellen Kunden an. Ihr 
Geschäftszweck folgt wirtschaftlichen Interessen der Gewinn-
erzielung und Marktbearbeitung.

Finanzberater (inkl. Verbraucherberatung sowie Internet-
portale) mischen sich durch ihre Analysen und Produktver-
gleiche in das Geschehen ein und nehmen zwischen den 
Anbietern und Abnehmern eine Vermittlerposition ein. Ihr 
Bemühen liegt in der Schaffung einer Angebotsvielfalt, die 
sie nach eigenen Kriterien zusammenstellen und bewerten 
und aus der sich der Finanzkunde bedienen mag. Zuweilen 
verkaufen sie gegen Provision selbst Finanzprodukte oder 
nehmen ggf. ein Beratungshonorar.

Finanzverbraucher sind Nachfrager oder Einkäufer von 
Finanzprodukten oder Finanzdienstleistungen und fol-
gen ihren aktuellen persönlichen Interessen und Zielen. 
Finanzgeschäfte beschränken sich in diesem Kontext nicht 
allein auf Bankprodukte, sondern umfassen auch Ange-
bote anderer Dienstleister wie z. B. Versicherungen o. ä., 
die Anlage- oder Absicherungszwecken dienen. Da es um 
„ihr Geld“ geht, sind Finanzkunden z. T. widerstreitenden 
Anforderungen bzw. ambivalenten Entscheidungssituatio-
nen ausgesetzt. Auf der einen Seite verlangen sie bei Geld-
anlagen Sicherheit oder wenigstens Risikominimierung 
oder Risikoabsicherung ihres Finanzkapitals, auf der ande-
ren Seite streben sie eine „bestmögliche“ Rendite an, um 
ihre dahinterstehenden Ambitionen und Finanzziele zu 
erreichen. Sie leisten sich einen inneren Spagat zwischen 
dem, was sie unbedingt wollen, sowie ihrer Gefühlswelt, 
bedingt durch ihre Persönlichkeit und ihr (Un-)Vermögen, 
mit Stress und Unwägbarkeiten umzugehen, und den am 
Markt herrschenden Anforderungen und Herausforde-
rungen. Bei Kreditaufnahmen werden Finanzverbraucher 
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ebenfalls von Anreiz- und Sicherheitsabwägungen geleitet, 
indem sie sich fragen, ob sie sich nicht nur das „Objekt 
ihrer Begierde“, sondern auch die daraus entstehenden 
Schulden überhaupt leisten und bedienen können.

Auch sind Finanzverbraucher, anders als die o. g. „Finanz-
profis“, nicht für den Umgang mit Finanzgeschäften syste-
matisch geschult und ausgebildet worden, sondern sie sind 
i. d. R. mehr oder weniger Laien, die den Geschäftsinte-
ressen von Finanzexperten oder Beratern ausgesetzt sind 
und sukzessive ihre persönlichen Erfahrungen machen und 
daraus lernen. Hinzu kommt, dass sie bis auf wenige eher 
„hausbackene“ Hilfsmittel wie das Haushaltsbuch o. ä. 
über keine umfassenden Analyse- oder Planungsmethoden, 
geschweige denn Algorithmen oder komplexe Modellkonst-
ruktionen wie z. B. Simulationsmodelle, verfügen.

Es dürfte daher auf der Hand liegen, dass die End-
abnehmer von Finanzprodukten sich erheblich von den 
oben zitierten Finanzexperten unterscheiden. Sie werden 
mit ambivalenten Entscheidungs- oder Risikosituationen 
konfrontiert, reagieren unter Anspannung und Stress eher 
impulsiv, emotional und/oder passiv auf die sich stellenden 
Herausforderungen mit allen vorstellbaren menschlichen 
Schwächen und Begrenzungen. Nicht zuletzt werden sie 
von ihrer bisherigen Persönlichkeitsentwicklung mit ihren 
daraus erwachsenen persönlichen Präferenzen beeinflusst. 
Insofern ist es auch nicht verwunderlich, dass angesichts 
dieser „Gemengelage“ Menschen individuell verschieden 
reagieren und differenzielle zeitlich stabile Unterschiede in 
ihrer Persönlichkeit beim Umgang mit Geld und Finanzen 
oder allgemein in Risikosituationen zutage treten.

Eine Neuerung in diesem Konzept wäre, den Finanz-
kunden auf seiner „Reise durch die Finanzwelt“ zu beglei-
ten. Ihm die Situation an den Märkten konkret vor Augen 
zu führen, so dass er weiß, worauf er sich ggf. einlässt und 
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wie er sich zu wappnen hat. Ferner die typischen Entschei-
dungssituationen in ihrem gesamten Kontext inkl. aller 
Interessenlagen vorzustellen, den Finanzentscheider „dort 
abzuholen, wo er normalerweise steht“ (daher „bottom 
up“), ihn soweit möglich zu veranlassen, sein Inneres nach 
außen zu kehren und ihn sowohl emotional als auch men-
tal zu verstehen. Dem Leser als ebensolchem Finanzent-
scheider soll nicht nur ein Einblick in die Anbahnung und 
Abwicklung solcher Finanzgeschäfte gewährt werden, son-
dern er soll sich in diesen Situationen wiedererkennen und 
sich damit identifizieren. Hierbei besteht die berechtigte 
Hoffnung, dass aus den dargestellten Ausführungen zu 
Finanzzielen, Motiven, Risiken etc. jeder ein hohes Maß 
an Erfahrungen und Einsichten gewinnen kann. Vielleicht 
versteht nun der eine oder andere besser, warum er sich 
damals in einer vergleichbaren Situation auch so verhalten 
hat – oder eben nicht so agierte!

Es dürfte damit deutlich geworden sein, dass sich dieses 
Buch dem Finanzverbraucher als Finanzpersönlichkeit wid-
met. Darin liegt auch ein anderer Akzent als in der sons-
tigen Ratgeberliteratur. Da ich von meiner Ausbildung 
und beruflichen Entwicklung selbst kein im herkömm-
lichen Sinne ausgewiesener Finanzexperte bin, wollte ich 
mich bewusst auf die Seite der Finanzkunden stellen, für 
sie Partei ergreifen, sie bei wichtigen Finanzentscheidun-
gen unterstützen und gerade ihre Situation transparent 
machen. Helfen sollen mir dabei meine eigenen Beobach-
tungen und Erfahrungen, die ich einmal aus der Perspek-
tive der Personalabteilung in einer Bank beim Umgang 
mit „Bankern“ gewinnen konnte. Zum anderen habe ich 
mich aufgrund der aus dieser Tätigkeit entstandenen Nähe 
zum Finanzsektor selbst mit vielen Finanzgeschäften pri-
vat beschäftigt, dabei jeweils die Kundensichtweise ken-
nengelernt und viele eigene, manchmal auch schmerzliche 
Erfahrungen gesammelt. Es ergab sich von selbst, dass ich 
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aufgrund meines Arbeitsplatzes in einem Finanzinstitut 
in diesen Fällen sowohl die Perspektive und Motive der 
Leistungsanbieter als auch der Nachfrager erfahren habe. 
Das ganze „Projekt“ wäre allerdings nicht „rund“, wenn 
nicht eine wissenschaftliche Expertise im Rahmen meiner 
Dissertation (Wienkamp 2017) zu den grundlegenden 
menschlichen Motiven und Mechanismen in riskanten 
Entscheidungssituationen (zu denen definitiv auch Finan-
zentscheidungen gehören) für zusätzliche Ergebnisse, Ein-
sichten und Aufklärung gesorgt hätten.

1.2	� Zweck dieses Buches

Entscheidungen und Verhalten aus der Perspektive des 
Finanzkunden zu beschreiben, zu analysieren und nach-
zuvollziehen ist sicherlich eine Sache und ein wesentliches 
Anliegen dieses Buches. Dies ergibt aber nur dann Sinn, 
wenn auch Informationen über den Kontext einfließen, 
d. h., wenn zur Finanzökonomie mit ihren Inhalten und 
Verfahren Bezug genommen wird und in geeigneter Form 
Informationen eingestreut werden. Zu vermeiden ist, dabei 
in die Spur einer klassischen Ratgeberlektüre zu geraten und 
„Erfolgsrezepte“ für definierte Problemsituationen anzu-
bieten wie z. B. die bestmögliche Anlage von 10.000 Euro 
Finanzkapital. Über die einzelnen Passagen und Abschnitte 
hinweg sollte Ihnen die Lektüre eher wie eine „Filmvorfüh-
rung“ vorkommen, mit einigen Angeboten, selbst als Mit-
spieler konkrete Rollen zu übernehmen und mitzuwirken.

Das vorliegende Konzept versteht sich daher weniger 
als eine Rezeptur mit konkreten Lösungsvorschlägen für 
bestimmte Finanzfragen, sondern es soll über die beabsich-
tigte Transparenz und den situativen Input zum Aufbau 
von sogenannten „Schlüsselqualifikationen“ führen und 
eine „Hilfe zur Selbsthilfe“ sein.
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Ein guter Einstieg wäre, Ihnen zunächst die „Finanzwelt“ 
in ihren Grundzügen und „Eigentümlichkeiten“ vorzu-
stellen, wie es bereits vor mir einige (ausgesuchte) Autoren 
gemacht haben, auf die ich mich gerne berufe. Daher halte 
ich es für einen gangbaren Weg, die vorhandene einschlä-
gige Literatur für Sie zu sichten und die Inhalte aus der 
Sicht des Finanzverbrauchers selektiv und problemorientiert 
darzustellen und zu interpretieren. Dass dabei auch Zusam-
menhänge aufgezeigt und Entwicklungen nachgezeichnet 
werden, erklärt sich von selbst und dürfte tiefere Einblicke 
in das Finanzwesen gestatten und das Verständnis fördern. 
Im Ergebnis sollten Sie dann über das Wissen verfügen, 
das Sie von einem unbedarften „naiven“ Finanzverbraucher 
unterscheiden könnte.

Im nächsten Schritt werde ich Ihnen gern ein „Finanz-
konzept“ skizzieren und vorstellen, das Ihnen in Ihren finan-
ziellen Dingen eine erste Orientierung bietet und mit dem 
Sie Ihre eigenen Geldangelegenheiten systematisch ordnen, 
analysieren und regeln können mit dem Ziel, für eine evtl. 
Finanzberatung oder für eigenständige Finanzentscheidun-
gen und Aktivitäten gerüstet zu sein. Bei diesen Inhalten 
geht es also um Ihre rationale oder mentale Kompetenz, 
Finanzentscheidungen zu meistern. Doch dieser Ansatz wäre 
lückenhaft und somit insuffizient, wenn Sie nicht vorher die 
Gelegenheit erhielten, etwas über sich selbst als Person oder 
Mensch beim Umgang mit Finanzgeschäften zu erfahren und 
kennenzulernen. Damit ist das Erleben und Verhalten bei der  
Lösung von Finanzproblemen bzw. das Treffen von Finanz
entscheidungen gemeint, die Ihre ganze Persönlichkeit erfor-
dern und die Sie kennen sollten, um Ihre Bedürfnisse, Motive 
und Reaktionen richtig einschätzen zu können. Zu diesem 
Zweck werden Ihnen geeignete Verfahren zum Ausprobie-
ren angeboten und zur Verfügung gestellt. Nachfolgende 
Abbildungen (Abb. 1.2, noch konkreter: Abb. 1.3) sollen 
Ihnen das Anliegen dieses Buches noch einmal verdeutlichen.
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Abb. 1.3  Mein Vorschlag zum Lernkonzept
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Um diese Lernziele zu erreichen, braucht es auf der einen 
Seite einiges an Wissen über die Finanzwirtschaft als Input-
geber. Auf der anderen Seite hilft Ihnen dieses Wissen nicht 
weiter, wenn Sie sich nicht im Hinblick auf Ihre finanziellen 
Angelegenheiten damit auseinandersetzen und es anwen-
den, also Finanzentscheidungen als Output dieses Prozesses 
treffen und zu diesen Entscheidungen auch stehen, da die 
Entscheidungen nach vorausgegangener kritischer Selbst-
prüfung zu Ihrer „Finanzpersönlichkeit“ passen sollen.

Viele Aspekte des Finanzbereichs, insbesondere die 
Finanzprodukte der Banken und Sparkassen, werden Sie 
bereits kennen und im Rahmen einer Finanzanalyse viel-
leicht noch einmal näher betrachten. Gleichfalls werden Sie 
darüber hinaus einige nützliche Instrumente als Hilfsmit-
tel kennenlernen, die Sie bei Ihren Finanzentscheidungen 
unterstützen und die Ihnen gestatten, sozusagen „den Wald 
vor lauter Bäumen“ noch wahrzunehmen. Denn es kommt 
darauf an, zum einen die Vor-/Nachteile einzelner Finanz-
produkte im Sinne von Rendite und Risiko im Blick zu 
haben, zum anderen daraus eine adäquate bedarfsgerechte 
Finanzstrategie „zu zimmern“, die zum Erreichen Ihrer 
Ziele führt und bezogen auf Ihre persönlichen Verhältnisse 
als „optimal“ zu gelten hat. Spätestens bei der Auswahl von 
Finanzprodukten sollten Sie professionelle Hilfe durch 
einen Berater ins Auge fassen und in Anspruch nehmen.

Jede Disposition, die Sie vornehmen, oder jede Finanz-
entscheidung, die Sie treffen, sollte auch „psychologisch“ 
abgesichert und für Sie richtig oder optimal sein. Dass 
diese einzelnen Schritte oder Module (Abb. 1.3) ziemlich 
eng miteinander verzahnt sind und zusammenhängen, 
dürfte klar und einsichtig sein. Im Anhang A6 finden Sie 
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noch zusätzlich Fallbeispiele (Case Studies), die in kom-
primierter Form jeweils eine bestimmte typische Lebens-
situation oder Familienkonstellation skizzieren und das bis 
dato präsentierte und erlernte Fach- und Methodenwissen 
auf konkrete Finanzprobleme anwenden. Als Ergebnis kre-
ieren diese sogenannten Szenarien „Musterlösungen“, mit 
denen Sie sich evtl. identifizieren können, und stellen sie 
zur Diskussion.

Ein hohes Störpotenzial an widerstreitenden Interessen 
führt einerseits zu Irritationen bei Entscheidungen, und 
unentdeckte Fehlerwahrscheinlichkeiten (wie z. B. „blinde 
Flecken“) entfalten andererseits „falsche Gewissheiten“ 
(Abb. 1.4), die als übernommene ungeprüfte Glaubens-
sätze dazu verleiten, eben falsche (Finanz-)Entscheidun-
gen zu treffen. Ähnlich wie „Faustregeln“ oder Heuristiken 
kommen sie Ihrem geistigen Komfortstreben, d. h., Ihren 
eher bequemen und „kurzen“ Denkprozessen, entgegen 
und wiegen Sie in einer (Schein-)Selbstsicherheit, dass 
alles auf gutem Wege ist. Tückisch an diesen „Irrlichtern“ 
ist ferner, dass sie sich plausibel anhören und von vielen 
Menschen in Ihrer Umgebung geteilt werden.

Zusammengefasst hat dieses Buch also folgenden Haupt-
anliegen:

Über Geld spricht man nicht
Manchmal muss man einfach etwas riskieren
Steuern sparen um jeden Preis
Finanzberater haben keine Eigeninteressen
Das Wertpapierdepot muss „atmen“
Staaten gehen nie bankrott

Abb. 1.4  Irrlichter
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•	 Konzentration auf die Perspektive der Finanzkunden 
und ihrer Position im Verhältnis zu anderen Mitwirken-
den im Finanzsektor („bottom up“).

•	 Blick nach außen auf die Finanzmärkte und ihre Bedin-
gungen und Gepflogenheiten zur Klärung der Frage, 
inwieweit die dort eingeführten Modelle und Praktiken 
dem Finanzverbraucher wirklich helfen können oder 
inwieweit alternative Ansätze ihm als „unvollkommenem“ 
Wesen eher gerecht werden.

•	 Mit Blick nach innen Berücksichtigung sowohl der 
Denk- und Handlungsweisen als auch der emotionalen 
Verarbeitung der Entscheidungsprozesse, bedingt durch 
die im Hintergrund wirkende individuelle Persönlich-
keitsentwicklung unter Bezugnahme sowohl auf bishe-
rige als auch auf eigene Forschungsergebnisse.

•	 Entwicklung einer Finanzstrategie, die mit den finan-
ziellen Ambitionen und Plänen des Finanzkunden und 
seiner Finanzpersönlichkeit harmoniert und sich auf 
das Wechselspiel zwischen äußeren Gegebenheiten und 
inneren Bestrebungen und Motiven einzustellen weiß.

•	 Präsentation und Anwendung finanzwirtschaftlicher 
und psychologischer Module innerhalb eines systema-
tischen Lern- und Trainingskonzeptes, bestehend aus 
eigens hierfür entwickelten Verfahren und Fallstudien.

Lust auf mehr? Dann lesen Sie weiter.
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2.1	� Der Finanzverbraucher inmitten 
seiner „Finanzwelt“

Einige Motive darf man dem Finanzverbraucher getrost 
abnehmen oder glauben, denn sie gehören zum Wesen 
des Menschen: nämlich das Bestreben, bei passender 
Gelegenheit ohne große Anstrengungen „reich zu werden“ 
oder, bei entsprechendem Vermögen, Angst vor Verlusten 
zu haben oder einfach die Lust zu spielen mit der Aus-
sicht zu gewinnen. Diese menschlichen Regungen oder 
Motive haben eher emotionalen Ursprung und sind z. T. 
übertriebene oder irreale Vorstellungen und/oder ggf. 
mit persönlichen Schwächen verbunden. Die Finanzöko-
nomie hat sich dagegen lange gesträubt, menschliches 
(unzulängliches oder auch irrationales) Verhalten als Reali-
tät anzuerkennen, da dies einfach nicht zu ihren norma-
tiven (mathematischen) Modellen passte. Dies hatte, wie 
wir noch sehen werden, gravierende Konsequenzen für die 
Einschätzung des Börsengeschehens.

2.2	� Warum die Finanzökonomie 
das Geschehen auf den 
Finanzmärkten nicht oder nur 
unzureichend erklärt

Schon früh verbanden sich mit Finanzspekulationen die 
Vorstellung und der Reiz, dass man dadurch ohne Arbeit 
und – wenn man es richtig anstellt – ohne Risiko reich 
werden kann. Dazu passt die Aussage, dass Menschen 
früher glaubten, dass der Teufel die Börse erfand, „da er 
Spekulanten durch sein Versprechen täuschte, dass sie wie 
Gott Etwas aus dem Nichts schaffen könnten“ (De La Vega 
2010, S. 32). Insofern war für den großen Soziologen Max 
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Weber (1924, S. 313) der Spekulant jemand, der da ern-
ten will, „wo er nicht gesät hat“. Oder, wie es ebenfalls ein 
früherer Beobachter und Börsianer an der Wall Street for-
mulierte und hervorhob: „To want ‚something for nothing‘ 
is a trait of human nature, strongly developed in every one 
of us“ (Zimmerman 1925, S. 7). Aber: Spekulationen sind 
mit dem Eingehen von Risiken verbunden, indem man 
auf eine Änderung der Kauf- oder Verkaufspreise (Kurse) 
in der Zukunft setzt (oder wettet), die heute noch nicht 
absehbar ist oder feststeht. Da der Spekulant nicht alle 
Umstände kennt oder auf sie einwirken kann, „steckt inso-
fern stets ein gewisses hazardartiges Moment [ein Stück 
Glücksspiel] in dem Versuch, an Zukunftschancen zu pro-
fitieren“ (Weber 1924, S. 296).

In dieser Bereicherungsmotivation – wie ich es nenne – 
liegt auch die unwiderstehliche Versuchung, das Geschehen 
auf den Kapitalmärkten – insbesondere ex post – zu deuten 
und zu erklären und sich immer wieder erneut damit zu 
beschäftigen. Doch die Versuche scheinen eher zum Schei-
tern verurteilt zu sein, so dass Don Joseph De La Vega (2010, 
S. 40) bereits im 17. Jahrhundert über Aktien aussagte: 
„Aktien kann man göttliche Eigenschaften zuschreiben: Je 
mehr man von ihnen spricht, desto weniger versteht man sie, 
und je mehr man über sie nachdenkt, desto mehr irrt man.“ 
Somit ist die aktuelle Kursbildung bzw. Kursentwicklung von 
Wertpapieren für viele Börsenteilnehmer vielfach nicht nach-
vollziehbar und irritierend, da sie sich evtl. zu sehr an dem 
orientieren, was in der Vergangenheit geschah.

Angesichts der Entstehung von Finanzkrisen gibt die 
Arbeit von Vogl (2010) einen guten zusammenfassenden 
Einblick in die Geschehnisse auf den Finanzmärkten, da er 
versucht, die Ereignisse und Entwicklungen sowohl in ihrer 
Historie als auch unter Berücksichtigung sach-logischer 
Konstruktionsweisen der Finanzökonomie (z. B. Einführung 
der Kreditgewährung; Entwicklung von Finanzprodukten 
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zur Absicherung von Risiken) zu beschreiben und weitest-
gehend zu erklären. Als Fazit seiner Ausführungen kommt 
Vogl zu der Erkenntnis, dass das mangelnde Verständnis 
für die Unkalkulierbarkeit auf den Finanzmärkten mög-
licherweise daran liegt, „dass die moderne Finanzökonomie 
eine Welt zu verstehen versucht, die durch sie selbst hervor-
gebracht wurde“ (Vogl 2010, S. 8). Dieser Meinung schlie-
ßen sich auch andere Kritiker an, die die klassischen Modelle 
der Finanzwirtschaft als Erklärungshintergrund verwerfen. 
So weist Wiendieck (1990, S. 48) z. B. auf Folgendes hin: 
„Die ökonomisch zentrale Vermittlungs- und Austausch-
funktion der Börse [weicht] unter dem Einfluss mensch-
lichen Handelns von ökonomischen Gesetzmäßigkeiten 
[ab] und [produziert] scheinbar zufällige, irrationale oder 
unverständliche Ergebnisse […] Dabei sind diese Ergebnisse 
nicht schlechterdings, sondern nur im Rahmen ungeeigneter 
Erklärungsmuster unverständlich.“

Vor diesem Hintergrund ist es nicht verwunderlich, wenn 
die nach einer eigenen inneren Logik erschaffene Finanzwelt 
nicht mit der realen Welt an den Märkten harmoniert und 
übereinstimmt. Die Gründe hierfür liegen zum einen in der 
Unzugänglichkeit oder Nicht-Anwendbarkeit der „moder-
nen Kapitalmarkttheorie“ nebst der darauf aufbauenden 
Finanzierungsinstrumente, die sich notgedrungen auf histo-
rische Daten stützen, so dass die Prinzipien der Preisfindung 
nicht greifen, wenn ihre Prämissen nicht zukunftsrelevant 
sind, und zum anderen in der fehlenden Berücksichtigung 
individueller Motive und Verhaltenspräferenzen, die für das 
Modell des „homo oeconomicus“ nicht relevant sind.

Für den klassischen Finanzverbraucher als „Otto Normal-
verbraucher“ heißt das: Die Kapitalmärkte sind grund-
sätzlich nicht determiniert, d. h., nicht berechenbar. 
Daher darf er von den gängigen Lehrmeinungen mit 
ihren abstrakten Erklärungsmodellen oder Theorien keine 


