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Vorwort 

 

Durch die sich abzeichnende Rentenkrise gewinnen Vorsorge und private Vermö-
gensbildung zunehmend an Bedeutung, getreu dem Motto: »Es ist nie zu früh, an spä-
ter zu denken.« Daher sollte ein Anleger, der sich ein Vermögen aufbauen möchte, 
selbst in der Lage sein, Chancen und Risiken der Anlageprodukte beurteilen zu kön-
nen. 

Dieses Buch gibt dem Anleger die dazu notwendigen Instrumentarien zur Hand. Ei-
nes der wichtigsten Instrumentarien, mit dem sich der Anleger selbst ein Depot aus 
Aktien und Anleihen zusammenstellen kann, ist das Portfoliomanagement. 

Kein Anleger muss vor dem Wort „Portfoliomanagement“ angstvoll zusammenzu-
cken. Jeder kann sich die Grundlagen des Portfoliomanagementes aneignen – es han-
delt sich schließlich nicht um eine Geheimwissenschaft. Es ist vielmehr wie das Er-
lernen eines Handwerkes ein Weg der Zeit erfordert und Mühe kostet. Den Weg dazu 
müssen Sie – wie bei jedem anderen Lernprozess – selber gehen. Mit diesem Buch 
möchte ich Ihnen dabei Hilfestellung leisten. 

Dabei lege ich besonderen Wert darauf, dass die Berechnung und die Interpretation 
der wesentlichen Zielgrößen – Risiko und Rendite einer Investition in Aktien oder 
Anleihen – besonders leicht verständlich dargestellt wird. Der Investor lernt, seine 
Investitionen zwecks Risikominderung gezielt zu streuen. Kurz gesagt: Der Anleger 
wird mit Hilfe dieses Buches lernen, sein Depot selbst zu managen. 

Für die freundliche Unterstützung bei den Recherchearbeiten zum vorliegenden Buch 
möchte ich Diplom-Ingenieur Hans-Jürgen Götte danken.  

 

Dr. Rüdiger Götte 

 

 

In diesem Buch wurden teilweise Bezeichnungen verwendet, die eingetragene Wa-
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1. Einleitung 
 

Benjamin Franklin sagte einmal: »Der Weg zum Reichtum liegt hauptsächlich in zwei 
Wörtern: Arbeit und Sparsamkeit.« 

Sparen allein reicht aber nicht aus, die Ersparnisse müssen auch sinnvoll investiert 
werden. Rentabilität, Sicherheit und Liquidität sind die wichtigsten Kriterien, die der 
Anleger bei der Beurteilung einer Geldanlage berücksichtigen sollte. Doch leider be-
wegen sich Rendite und Sicherheit im Regelfall gegenläufig, d.h., dass eine hohe 
Rendite nur zu erzielen ist, wenn man auch bereit ist, ein höheres Risiko einzugehen. 

Genau an diesem Punkt setzt die moderne Finanztheorie an. Sie geht davon aus, dass 
durch eine angemessene Mischung verschiedener Anlageformen in einem Depot das 
Verhältnis zwischen Rendite und Risiko deutlich verbessert werden kann.  

Anliegen dieses Buches ist nicht die Beschreibung der Vielzahl der unterschiedlichen 
Anlageformen. Vielmehr möchte ich Ihnen knapp, präzise und verständlich das 
Spektrum der Möglichkeiten, sein Geld in Aktien und Anleihen zu investieren, dar-
stellen. Hierbei kommt es nicht darauf an, die einzige »optimale Aktie« oder die »un-
übertreffliche Anleihe« zu finden, wichtiger ist eine optimale Mischung des Depots 
aus Aktien und Anleihen. Schließlich gilt auch hier der Spruch von Bertold Auer-
bach: »Geld erwerben erfordert Klugheit und Geld bewahren erfordert Weisheit.« 
Letztlich ist es oftmals klüger und rentabler, ein paar Stunden über sein Geld nachzu-
denken, als einen ganzen Monat für sein Geld zu arbeiten. 

Darum versuche ich, Ihnen in leicht verständlicher, mathematisch nicht überfrachteter 
Form die moderne Portfoliotheorie zu erläutern. Dazu möchte ich Ihnen ein Werk-
zeug zur Hand geben, mit dem sie ein optimales Depot aus Aktien und Anleihen zu-
sammenstellen und pflegen können.  

In dieser 2. Auflage habe ich, um Ihnen ein vollständiges Bild der Möglichkeiten zu 
geben, das Factoring Investing aufgenommen. Ich zeige Ihnen, wie Sie damit Ihr De-
pot auf eine andere Art und Weise diversifizieren können. Damit Sie Factoring Inves-
ting so einfach wie möglich umsetzen können, erkläre ich Ihnen auch, wie Sie Smart 
Beta ETFs einsetzen können. 
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Am Rande sei noch erwähnt, dass das hier vorgestellte Vorgehen der strukturierten 
Depotgestaltung (die so genannte Asset Allocation) von vielen professionellen Port-
foliomanagern bei Fonds und Banken angewendet wird. 

 

1.1. Die Geschichte von den Brüdern Dumm und Clever 

 

Ich habe lange überlegen müssen, wie ich Sie als Leser an dieses hochinteressante 
Thema heranführe. Dann erinnerte ich mich an einen Spruch von Romeo Kreinberg: 
»Es ist besser, aus der Erfahrung anderer als aus eigener Erfahrung zu lernen. Das 
kostet weniger Geld und weniger Zeit. Je mehr man von anderen lernen kann, desto 
billiger ist die eigene Erfahrung.« 

Darum möchte ich Ihnen die Portfoliotheorie anhand der Geschichte der Brüder 
Dumm und Clever1 erläutern. Beide Brüder erbten von ihrer Patentante jeweils 
100.000 Euro. Die Brüder erhielten aus ihrem Bekanntenkreis viele mehr oder minder 
nützliche Anlagetipps: Kauft Immobilien, die sind inflationsunabhängig! Kauft Bun-
desobligationen (Bobl) und -anleihen, die bringen viele Zinsen! Kauft Aktien, die 
bringen die höchste Rendite! Bisher hatten sich die beiden Brüder nie Gedanken um 
eine Geldanlage machen müssen, weil sie einfach nicht viel anzulegen hatten. 

Der Bruder Dumm wollte das Geld auf eigene Faust anlegen und sein Glück an der 
Börse versuchen. Gerade zu diesem Zeitpunkt schien an der Börse der Traum vom 
großen Geld und einem Leben in Reichtum und Luxus leicht realisierbar zu sein. 
Schließlich waren Kurssteigerungen von mehreren hundert Prozentpunkten bis ins 
Frühjahr 2001 an der Nasdaq eher die Regel als die Ausnahme. 

Dagegen ließ sich Clever nicht verwirren. Er wusste, dass er sich bei einer solchen 
Anlagesumme unbedingt von kompetenter Stelle beraten lassen musste. Deswegen 
suchte Clever einen Anlageberater auf und schilderte ihm sein Problem. Der Anlage-
berater beabsichtigte, ihm zunächst einmal eine kurze Einführung in die zwei wichti-
gen Anlageklassen Anleihen und Aktien zu geben. Daraufhin fragte Clever: „Warum 
soll ich meine Zeit mit so etwas Langweiligen verschwenden?“ Der Anlageberater 
antwortete ihm mit einem Zitat von Dieter Hildebrandt: »Menschen, denen man die 
                                           
1 Die vorgestellten Portfolios sind lediglich Beispiele und keineswegs in die Gegenwart übertragbar. 
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Information entzieht, macht man damit unfähig, sich selbst zu helfen.« Clever stand 
also vor der Wahl, sich bei seinen Anlageentscheidungen voll und ganz auf Fremde 
zu verlassen oder sich Informationen anzueignen, damit er sich selbst ein Bild ma-
chen konnte. Er entschied sich dafür, ein Wissender zu werden. Der Anlageberater 
bestärkte Clever: „Es gibt ein schönes chinesisches Sprichwort, das genau zu Ihrer 
Situation passt: »Willst du einem armen Menschen helfen, dann schenke, ihm einem 
Fisch. Aber willst du einem armen Menschen wirklich helfen, dann bringe ihm das 
Angeln bei.« Und genau das werde ich nun tun. Doch bevor ich Ihnen das beibringe, 
möchte ich Ihnen noch eine Warnung mit auf den Weg geben. Ich hoffe, dass Sie 
dadurch motiviert werden, bis zum Schluss aufmerksam zu bleiben!  

 

 
Der Hype um die New Economy in den 90er Jahren war auch der Deutschen Börse 
nicht entgangen. Deshalb startete der Börsenbetreiber am 10. März 1997 den „Neuen 
Markt“ (Nemax). Vorbild für den „Neuen Markt“ war die US-Technologiebörse 
Nasdaq, die damals dank der New Economy bereits von Rekord zu Rekord eilte. So 
richtete sich das neue Börsensegment direkt an Wachstumsunternehmen, die sich 
über einen Börsengang Kapital beschaffen konnten. Darüber hinaus bot sich für 
Venture Capitalists (Risikokapitalgeber) die Möglichkeit, über ein IPO (Initial 
Public Offering) eine Exit-Strategie für die von ihnen gehaltenen Unternehmen zu 
verfolgen. 

Am 10. März 1997 startete der Neue Markt mit den beiden Unternehmen Bertrandt 
und Mobilcom. Nun mussten nur noch die Anleger mitspielen und die Aktien kau-
fen. Und sie taten es: Die Menschen rissen sich um die Aktien, mehr als die Deut-
sche Börse je zu träumen gewagt hatte. Zu verlockend war der Cocktail für die An-
leger: Die Weltwirtschaft boomte, neue Technologien sorgten für Überschwang, die 
Weltbörsen haussierten. Und die Deutschen entdeckten die Aktie. So stieg die Zahl 
der direkten Aktionäre hierzulande sprunghaft an. Jeder wollte dabei sein. Vor den 
Bankschaltern bildeten sich lange Schlangen. Ein Börsengang jagte den nächsten, 
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die Kursgewinne waren phantastisch. Wer ein paar tausend Euro auf das richtige 
Unternehmen setzte, konnte innerhalb kürzester Zeit Millionär werden. Die Devise 
lautete damals: Wenn mein Nachbar reich wird, will ich natürlich auch ein Stück 
vom Kuchen abhaben. Aktien wurden zum Gesprächsthema. Die "Bild"-Zeitung 
fragte: „Kann ich auch reich werden?“ Natürlich! 

So ist es nicht verwunderlich, dass der Nemax 50 (Index der 50 größten Werte des 
Neuen Marktes) am 10. März 2000 mit 9.631,53 Punkten seinen Höchststand er-
reichte. Der Nemax All Share (Index für alle Werte des Neuen Marktes) notierte am 
selben Tag bei 8.559,32 Punkten. Der Börsenwert der knapp 300 Unternehmen, die 
inzwischen am „Neuen Markt“ notiert waren, stieg auf bis zu 235 Milliarden Euro. 
Es regierte die Gier, sonst nichts. Man kaufte Aktien, ohne etwas über das Unter-
nehmen zu wissen. Es genügte, dass das Unternehmen am Neuen Markt notiert war. 
Es war damals leichter, reich zu werden, als reich zu bleiben. Denn vor lauter Freude 
hatten die Menschen das Wichtigste übersehen: Die hohe Bewertung der Unterneh-
men, die sich in den fantastischen Kursen widerspiegelte!  

„Das Verhältnis der Wirtschaft zur Börse ist wie das eines Mannes, der mit seinem 
Hund spazieren geht.“ Mit diesem Zitat beschreibt Kostolany das Verhältnis von 
Börse und Realwirtschaft. Man muss sich das so vorstellen. Der Mann geht seinen 
Spaziergang stur und stetig im gleichen Tempo. Er geht immer vorwärts und nicht 
rückwärts. Sein Hund dagegen läuft mal schneller, mal langsamer. So läuft er neu-
gierig voraus, wenn er etwas entdeckt hat, oder er bleibt stehen und schnüffelt an 
etwas, das ihn interessiert, während der Mensch weitergeht. Ähnlich verhält es sich 
mit der Börse und der Realwirtschaft. Während die Realwirtschaft in der Regel ste-
tig voranschreitet, kann die Börse vieles vorwegnehmen und kurz- oder mittelfristig 
in Übertreibungen ausarten. In solchen Phasen koppelt sich die Börse von der Real-
wirtschaft ab. Die Börsenkurse erreichen immer neue Höchststände, wie z.B. am 
Neuen Markt. Die Börse läuft der Realwirtschaft voraus. Langfristig nähern sich 
Börse und Wirtschaft aber wieder an. 

Es kam, wie es kommen musste! Die utopischen Gewinnerwartungen des „Neuen 
Marktes“ erwiesen sich als völlig unrealistisch. Eine Gewinnwarnung jagte die 
nächste. Zudem hatten die Unternehmen kaum einen materiellen Gegenwert. Mit 
den ersten Insolvenzen und massiven Betrugsfällen begann der „Neue Markt“ den 
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Rückwärtsgang einzulegen. Es ging rasant abwärts, wie es zuvor aufwärts gegangen 
war. Die Dotcom-Blase platzte. Von 235 Milliarden Börsenwert blieben im Septem-
ber 2002 weniger als 30 Milliarden übrig, der Neue Markt stürzte ins Bodenlose. 
Verschärft wurde die Situation dadurch, dass auch die Weltbörsen stark nachgaben. 
Unter der massiven Kapitalvernichtung litten vor allem unerfahrene Kleinanleger. 
Sie hatten den Ausstiegszeitpunkt schlicht verpasst. 

Der Kursverfall war so gravierend, dass die Deutsche Börse am 26. September 2002 
ankündigte, den Neuen Markt bis Ende 2003 einzustellen. Tatsächlich war sein letz-
ter Handelstag der 21. März 2003, also früher als angekündigt. Er verabschiedete 
sich mit einem Stand von 350 Punkten (Nemax 50) - ein Minus von 96 Prozent ge-
genüber dem Höchststand.  

Die Deutschen hatten für längere Zeit genug vom Aktienmarkt, und die Skepsis 
überwiegt bis heute. Dabei lässt sich belegen, dass sich ein langfristiges Engagement 
am Aktienmarkt trotz Finanzkrisen und Kurseinbrüchen lohnen kann. So stieg der 
DAX vom 21. März 2003 (letzter Handelstag des „Neuen Marktes“) von 2715,06 
Punkten bis zum 16. Februar 2023 auf 15.575,36 Punkte, also um fast das Fünffa-
che. Wer sich also in den vergangenen Jahren vom Aktienmarkt ferngehalten hat, 
hat es verpasst, etwas für seine Rente, sein Haus auf Malle oder seinen Fuhrpark zu 
tun.  

Die Lehre aus dieser Geschichte lautet: Anlegerinnen und Anleger müssen begrei-
fen, dass man ohne Risiko, ohne Strategie, ohne Wissen und ohne ökonomische Bil-
dung an der Börse nicht steinreich werden kann!!! 
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2. Einführung in Aktien und Anleihen 
 

2.1. Was sind Anleihen? 
 

Gestatten, mein Name ist Bond (englisch für Anleihe). Was dann folgt, ist weder ge-
schüttelt noch gerührt, wie die Fans des englischen Spions James Bond erwarten 
würden, sondern eine Anlagemöglichkeit, die sich durch starkes Wachstum und gute 
Diversifikationsmöglichkeiten in unterschiedliche Branchen und Bonitätsklassen aus-
zeichnet. Doch was sind eigentlich Anleihen? 

Vereinfacht ausgedrückt gibt der Anleger dem Emittenten2 beim Kauf einer Anleihe 
ein Darlehen, das zu einem vorab festgelegten Zinssatz verzinst wird. Zum Ende der 
Laufzeit der Anleihe bekommt der Investor in der Regel den Nennwert der Anleihe 
ausgezahlt. Da Anleihen meistens börsennotierte Wertpapiere sind, kann der Anleger 
sich während der Laufzeit zu jedem beliebigen Zeitpunkt von seiner Anleihe trennen, 
indem er die Anleihe über die Börse verkauft. Anleihen werden von den unterschied-
lichsten Emittenten ausgegeben. Die Wichtigsten sind Banken, Bund, Bundesländer, 
Hypothekenbanken und Industrieunternehmen. Die Laufzeit der meisten Anleihen 
schwankt zwischen einem und dreißig Jahren. Zudem ist die Anleihe eine äußert viel-
seitige Anlageform mit einer schier unerschöpflichen Variationsvielfalt. Um dieses 
Kapitel nicht zu ermüdend zu machen, stelle ich Ihnen nur die wichtigsten Anleihe-
formen vor: 

- Unter einer Bundesanleihe versteht man die langfristige börsengehandelte 
Schuldverschreibung der Bundesrepublik Deutschland mit einer Laufzeit 
von 10 bis 30 Jahren. Demgegenüber stehen die Bundesobligationen mit ei-
ner Laufzeit von 5 Jahren – man kann auch von einer kurzfristigen Variante 
der Bundesanleihen sprechen. Beide Anleihen sind mit einem festen Nomi-
nalzins ausgestattet und die Ausgabepreise sind variabel. Zudem werden 
diese Anleihen zum Nennwert zurückgezahlt. 

                                           
2  Der Emittent gibt die Anleihen aus. Er wird auch als Schuldner bezeichnet. 
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- Industrieanleihen werden von Unternehmen ausgegeben und sind meistens 
mit einem etwas höheren Zinssatz als Anleihen öffentlicher Emittenten ver-
sehen. 

- Fremdwährungsanleihen weisen ein Währungsrisiko auf. Bei Rückzahlung 
des Anleihebetrages kann es deshalb vorkommen, dass der Wert der Anlei-
hewährung unter dem ursprünglichen Kurs liegt und die Anleihe damit an 
Wert verliert. Demgegenüber steht aber auch die Gewinnchance, wenn die 
Anleihewährung gegenüber dem Euro an Wert gewinnt. Gleiches gilt natür-
lich für die Zinszahlungen. 

- Bei einem Zerobond erhält der Anleger während der Laufzeit keine Zins-
zahlungen. Deswegen werden Zerobonds im Normalfall mit einem hohen 
Abschlag emittiert und zum Tilgungszeitpunkt zum Kurs von 100 % zu-
rückgezahlt. Dieser Abschlag stellt dann die Zinsen dar. 

- Anleihen mit variablen Zinsen gewähren keinen festen sondern einem vari-
ablen Zinsertrag. Solche Anleihen werden auch als Floating Rate Notes be-
zeichnet. Die Zinsen werden meistens in regelmäßigen Abständen ange-
passt. 

Wie Sie sehen sind die Ausstattungsmöglichkeiten einer Anleihe unbegrenzt und 
werden von den soeben dargestellten Anleihearten noch lange nicht vollständig abge-
deckt. Daher sollte jeder Anleger sich sehr genau über die Konditionen und Merkma-
le der Anleihe seiner Wahl informieren. 

Von besonderer Bedeutung für die Rendite einer Anleihe ist die Bonität des Emitten-
ten. Grob gesagt drückt die Bonität eines Emittenten das Vertrauen der Marktteil-
nehmer in seine Fähigkeit aus, Zinsen und Tilgungsverpflichtungen zu zahlen. Des-
wegen gilt: Je höher die Bonität eines Emittenten, umso geringer die Rendite bzw. 
der Zinssatz einer Anleihe. Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass ein Emittent mit 
schlechterer Bonität eine hohe Rendite bieten muss, um überhaupt noch einen Kapi-
talgeber zu finden.  
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Nur in Ausnahmefallen ist die Rendite einer Anleihe identisch mit dem Zinssatz3 der 
Anleihe, da es eine Differenz zwischen dem Nennwert, auf den sich der Zinssatz be-
zieht, und dem Kurswert gibt, zu dem der Anleger die Anleihe kauft. 

Welchen Preis bzw. Kurs ein Investor für eine Anleihe zahlen muss bzw. bekommt, 
hängt von der Verzinsung und Laufzeit der Anleihe ab. Deshalb kommt es zu einer 
Differenz zwischen dem Nennwert der Anleihe und dem gehandelten Preis bzw. 
Kurswert. Wartet ein Anleger bis zur Tilgung, so erhält er grundsätzlich den Nenn-
wert der Anleihe ausgezahlt. Bei einem unerwarteten Liquiditätsbedarf des Investors 
kann er die meisten Anleihen direkt an der Börse verkaufen. 

 

2.2. Was sind Aktien? 

 

Schon Gottfried Heller erkannte: »Als Daueranleger in Geldwerten (Festgeld, Fest-
verzinsliche etc.) kommen Sie langfristig auf keinen grünen Zweig. Sitzfleisch zahlt 
sich langfristig nur bei Sachwerten aus – gerade auch an der Börse! Betrachten Sie ab 
sofort ihre Aktienanlage – ähnlich wie Ihre Immobilien – als Daueranlage.« Wenden 
wir uns nun also den Aktien zu. Im Gegensatz zu Anleihen stellen Aktien Eigen-
tumsanteile an Unternehmen dar. Darum sind Aktionäre Eigentümer der Aktienge-
sellschaften. Daher verbrieft eine Aktie4 im Normalfall folgende Rechte: 

- Das Recht auf Dividende, d.h., dass ein bestimmter Anteil des Gewinnes 
des Unternehmens an die Aktionäre ausgeschüttet wird. 

- Das Recht auf die Beteiligung am Liquidationserlös, falls die Aktiengesell-
schaft aufgelöst wird und nach Rückzahlung des Fremdkapitals noch Ver-
mögen übrigbleibt. 

- Das Recht auf die Teilnahme an der Versammlung der Eigentümer5 des Un-
ternehmens und die damit verbundenen Auskunfts- und Stimmrechte. 

                                           
3 Der Zinssatz einer Anleihe wird dem Anleger Jahr für Jahr bis zur Tilgung gezahlt. 
4  Diese Aktien werden als Stammaktie bezeichnet. 
5  Dies wird als Hauptversammlung bezeichnet. 
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Eine weitere Variante ist die Vorzugsaktie. Bei dieser Form der Aktien verzichtet der 
Aktionär auf sein Stimmrecht in der Hauptversammlung, bekommt dafür aber das 
Recht auf eine höhere Dividende.  

Eine Aktie verliert ihre Gültigkeit erst mit dem Untergang (Konkurs oder Fusion) des 
Unternehmens. Ferner wird der für den Kauf einer Aktie aufgewandte Betrag nicht zu 
einem bestimmten Zeitpunkt zurückgezahlt, der Anleger kann seine Aktie nur über 
die Börse verkaufen. 

In Deutschland werden mehr als 700 Unternehmen an der Börse gehandelt. Damit die 
Anleger einen Überblick über diese Vielfalt von Unternehmen bekommen, wurden 
die Aktienindices eingeführt. Diese Aktienindices teilen die Aktien meistens nach 
bestimmten Kriterien in unterschiedliche Sektoren ein. So wird beispielsweise der 
Deutsche Aktienindex (Abk. DAX) nach Marktwert und Börsenumsatz zusammenge-
stellt. Daher findet man im DAX die großen Namen der deutschen Industrie, Banken 
und Versicherungen. Im Allgemeinen richtet sich der Börsenkurs einer Aktie nach 
Angebot und Nachfrage der Anleger nach dieser Aktie und unterliegt starken 
Schwankungen. Demgemäß wird die Aktie auch als Risikopapier angesehen. Aber 
dieses höhere Risiko wird mittel- bis langfristig mit einer weitaus höheren Rendite 
belohnt, als sie mit Anleihen erreicht werden könnte. Demzufolge ist die Aktie auf 
mittel- bis langfristiger Sicht eher ein Chancenpapier.  

Die höheren Aktien-Renditen resultieren aus Dividenden und den Kurssteigerungen, 
die natürlich nicht sicher sind. Sie hängen im Wesentlichen von der Geschäftslage 
und der Gewinnsituation des Unternehmens ab. Dementsprechend ist es bei einer Ak-
tienanlage wichtig, neben der Renditechance auch immer das Risiko zu berücksichti-
gen und dieses durch geeignete Maßnahmen zu reduzieren. 
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Clever lauschte den Ausführungen des Anlageberaters gespannt. Nun wusste er 
zwar, was Aktien und Anleihen sind, wirklich schlauer als vorher war er aber 
noch nicht. „In welche Anleihe bzw. Aktie soll ich denn nun investieren?“ fragte 
er den Anlageberater.  

Der Anlageberater warnte Clever, den zweiten Schritt vor dem ersten zu tun: 
„Zuerst müssen Sie sich für eine Anlagephilosophie entscheiden.“  

Clever fragte nach: „Was hat denn die Philosophie mit der Geldanlage zu tun? 
Haben die bekannten Philosophen wie Sokrates und Platon allgemeine Grundsät-
ze für die Geldanlage aufgestellt?“ 

„Nein, die Anlagephilosophie hat nur im weitesten Sinne etwas mit Philosophie 
zu tun. Vielmehr ist damit gemeint, dass Sie sich Gedanken darüber machen, 
welche Rendite Sie erwarten, welches Risiko Sie eingehen möchten und letztlich 
auch, über welchen Anlagehorizont sie verfügen“, so der Anlageberater 

„Ist doch klar, was ich möchte“, antwortete der naive Clever. „Ich möchte eine 
möglichst hohe Rendite haben und mein Geld dabei sicher anlegen.“  

Der Anlageberater musste nun doch etwas schmunzeln: „Ihr Wunsch deckt sich 
mit der Vorstellung vieler Investoren. Die meisten Anleger wünschen sich eine 
höchstmögliche Rendite bei minimalem Risiko. Man bezeichnet solche Investo-
ren auch als risikoavers. Aber: Wer mehr Rendite haben möchte, muss auch 
mehr Risiko in Kauf nehmen. Dieses Risiko kann man mittels Streuung seiner 
Anlage in den Griff bekommen. Im Übrigen haben die meisten Investoren ge-
nauso wie Sie ganz falsche Vorstellungen über die Geldanlage. Viele Anleger 
reduzieren ihre Entscheidungen nur darauf, welche Aktien und Anleihen sie   
bzw. verkaufen möchten, anstatt sich zu fragen, was Sie eigentlich mit Ihrer 
Geldanlage erreichen wollen. Sie denken fälschlicherweise der Gewinn an sich 
wäre das Ziel der Kapitalanlage. Doch Kostolany bringt es auf den Punkt: »Nicht 
reich muss man sein, sondern unabhängig.« Darum werde ich Ihnen zunächst die 
Zusammenhänge zwischen den Anlagekriterien Sicherheit, Liquidität und Renta-
bilität erläutern.“ 
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3. Anlagekriterien 
 

Schon Antoine de Saint-Exupéry stellte fest: »Um klar zu sehen, genügt oft ein Wech-
sel der Blickrichtung.« Darum gehen Sie nicht wie viele Anleger vor und reduzieren 
bei der Beurteilung einer Geldanlage ihren Blick einzig auf die Rendite. 

Eine Geldanlage lässt sich nämlich nur anhand der folgenden drei Anlagekriterien 
sinnvoll beurteilen: 

- Sicherheit 

- Liquidität 

- Rentabilität 

Wie diese konkurrierenden Zielkriterien letztlich zu gewichten und in welche Reihen-
folge sie zu bringen sind, ist eine Frage der persönlichen Präferenzen des Anlegers. 

Im Allgemeinen ist jeder Anleger darin bestrebt, in jeder Kategorie ein optimales Er-
gebnis zu erzielen, also hohe Zinssätze, attraktive Gewinnausschüttungen und Kapi-
talzuwächse bei einer hohen Sicherheit und einer jederzeitigen Verfügbarkeit des an-
gelegten Kapitals6. Doch was versteht man nun genau unter den einzelnen Anlagekri-
terien? 

 

3.1. Die Sicherheit 

 

Unter dem Anlagekriterium Sicherheit versteht man im Allgemeinen die Erhaltung 
des angelegten Vermögens. 

Dabei hängt die Sicherheit einer Kapitalanlage von unterschiedlichen Risiken ab, wie 
zum Beispiel dem Kursrisiko bei Aktien oder der Bonität des Schuldners bei Anlei-
hen. Bei Auslandsanlagen kommen als weiteres Risiko die politische Stabilität des 
Anlagelandes und das Währungsrisiko hinzu. Um die Sicherheit des angelegten Kapi-
tals zu erhöhen, ist es notwendig, eine ausgewogene Aufteilung des Vermögens7 vor-
zunehmen. 

                                           
6 Dieses Profil einer Vermögensanlage bezeichnet man als ideale Vermögensanlage. 
7 Dies bezeichnet man auch als Diversifikation. 


