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Geldanlage: Zwischen Angst und Gier

Fihrungskréfte
Chemie

Die Notenbanken haben die Zinsen zur Rettung des Finanzsystems auf historische Tiefstande gesenkt. Deshalb
herrscht nicht nur bei Versicherungsgesellschaften und Pensionsfonds, sondern auch bei privaten Anlegern ein
akuter Anlagenotstand. VAA- Kooperationspartner Joerg Lamberty von der FVP Gesellschaft fiir Finanz- und
Vermogensplanung beantwortet in seinem Gastbeitrag fiir den VAA Newsletter die Frage, was jetzt zu tun ist.

Die Stimmung vieler Anleger schwankt zwischen Angst und
Gier: Einerseits bringen sichere Anlagen auf absehbare
Zeit reale Verluste, andererseits ist es mehr als ungewiss,
ob Anleger mit der Aussicht auf zun&chst héhere Ertréage
bei riskanten Anlagen auch langfristig ungeschoren davon
kommen werden.

|
»~Animal Spirits“

Angst und Gier sind ,Animal Spirits“. Sie kénnen von Zeit
zu Zeit — bar jeder Rationalitat — zu extremen
Schwankungen an den Finanzmérkten fiihren. Die Gier
wird momentan nicht nur durch die fehlenden Zinsen bei
sicheren Anlagen, sondern auch durch die unerwartet
starken Aktienkurssteigerungen der letzten Jahre
angestachelt. Zusatzlich befeuert wird das Gefuhl der
,verpassten Chance” durch die Finanzpresse und Teile der
Finanzindustrie. Um die Auflage der Wirtschaftsblatter zu
erhéhen oder margenstarke Finanzprodukte zu verkaufen,
wird beispielsweise jetzt — nach einem flinfjdhrigen Anstieg
der meisten Aktienindizes — die ,fehlende Aktienkultur der
Deutschen® beklagt oder die ,Qualitdtsaktie” als
alternativlos dargestellt. Dass die Finanzindustrie vielfach
ihre eigenen Interessen Uber diejenigen ihrer Kunden stellt,
ist hinlanglich bekannt. Deshalb hat der Gesetzgeber sie
inzwischen dazu verpflichtet, ihre Kunden vor einer
Produktentscheidung tber mégliche Interessenkonflikte
aufzuklaren. Dass aber auch die Wirtschaftspresse bei den
Themen ,Geldanlage und Altersversorgung® eine grof3e
Verantwortung gegeniber ihren Lesern tragt, scheint
manchen Finanzjournalisten nicht immer bewusst zu sein.

Wie Jason Zweig, ein vielfach ausgezeichneter Kolumnist
des Wall Street Journals, kiirzlich bemerkte, schreiben
Journalisten leider nicht immer das, was ratsam wére,
sondern oft nur das, was ihre Leser ,héren“ méchten.
Deshalb berichten sie lieber von der Aussicht auf steigende
Aktienkurse und hohen Vergangenheitsrenditen, als ihren
Lesern mit Warnungen tber drohende Risiken an den
Markten die Laune zu verderben.

Depotanalyse exklusiv fiir VAA Mitglieder

Gegen eine Schutzgebiihr von 50 Euro bietet die FVP
Gesellschaft fur Finanz- und Vermégensplanung mbH
im Rahmen einer zeitlich bis zum 15. November 2014
befristeten Aktion exklusiv fur die Mitglieder des VAA
eine umfassende Depotanalyse an. Dabei wird fiir das
Gesamtdepot ein Rendite-/ Risikoprofil erstellt, auf
eventuelle Schwachstellen (zum Beispiel
unterdurchschnittliche Investmentfonds,
Klumpenrisiken) hingewiesen und — falls notwendig
und gewilnscht — ein unverbindlicher Vorschlag zur
Optimierung unterbreitet.

Doch leider sind Ratschlége, die sich kurzfristig am besten
anhdren, oft langfristig am gefahrlichsten. Was spricht also
dafir, gewisse Teile der Finanzpresse und der
Finanzindustrie zu ignorieren und jetzt dem Gefluhl der
Angst ein etwas grofieres Gewicht beizumessen?

|
,Greater Fool Theory“

Robert Shiller, Yale- Professor und Nobelpreistrager, héalt
inzwischen nahezu alle Anlageklassen fiir Uberteuert. Er
sieht bedrohliche Parallelen zur Jahrtausendwende, als
viele Anleger im Sinne der ,Greater Fool Theory” in Aktien
investiert haben, obwohl sie wussten, dass diese eigentlich
bereits deutlich Uberbewertet waren. Getrieben von der
Interneteuphorie haben Anleger Aktien damals nur gekauft,
um sie spater einem Dimmeren zu einem héheren Preis
weiterzuverkaufen. Heute treibt nicht die Interneteuphorie,
sondern der Glaube an dauerhaft niedrige Zinsen und die
Allmacht der Notenbanken die Aktienkurse auf immer neue
Hoéchststande. Nicht nur Shiller warnt. Auch die Analysen
einiger bankenunabhangiger Fondsmanager, die fiir ihre
Anleger Uber Jahrzehnte sehr gute Ergebnisse erzielt
haben, miinden in den Tenor, dass in der jetzigen
Marktphase ,Vermdgenserhalt wichtiger als Rendite* und
,Geduld das Gebot der Stunde” ist.

]
Auf Riickschlage vorbereitet sein

Nattrlich weil® niemand, wie sich die Finanzmarkte
kurzfristig entwickeln werden. Klar ist aber, dass das
Anlageumfeld auBerst schwierig ist und dass ahnlich hohe
Bewertungen bei Aktien und Anleihen in der Vergangenheit
auf Sicht der néchsten sieben bis zehn Jahre eher zu
enttduschenden Ergebnissen gefuhrt haben. Vor diesem
Hintergrund sollten Anleger ihre Depots deshalb jetzt auf
Rickschlage an den Finanzmarkten vorbereiten und
entsprechend defensiv ausrichten.

Erst wenn sich die Bewertungsrelationen an den globalen
Aktienmarkten deutlich verbessert haben, ist eine
schrittweise Erhéhung des chancenorientierten Teils des
Portfolios wieder empfehlenswert, um dann bei einem
glinstigeren Einstiegsniveau von den langfristigen Chancen
am Aktienmarkt zu profitieren.

Der Vortrag ,Geldanlage in unsicheren Zeiten* von Joerg
Lamberty kann bei Interesse unter info(at)fvp- gmbh.de angefragt
werden.

Joerg Lamberty ist
Geschaftsfliihrender Gesellschafter der
FVP Gesellschaft fuir Finanz- und
Vermdgensplanung mbH in K&In.
www.fvp- gmbh.de




