Kapitalanlage — Vermogensaufbau — Finanzplanung

Neue Strategien fUr veranderte Markte

Dass vergahgenheitsbezogene Renditen keine Garantie mehr fur zuklnftige Wertentwick-
lungen sind, wird vor dem Hintergrund der Turbulenzen auf den europdischen Finanzmark-
ten deutlich. Das Marktumfeld verlangt mehr und mehr nach einer aktiven, flexiblen und

reaktionsfahigen Anlagepolitik. Doch, welche Anlageformen bieten in den nachsten Jahren

groptmogliche Sicherheit bei guter Rendite? Welche Finanzprodukte bieten eine sichere

und lohnenswerte Alternative?

Interview zum Thema Anlagestrategien

_Auf Werte setzen”

André Bittner, Geschaftsfilhrer der Bittner & Cie. Finanzplanungs- und Finanzdienstleistungs-
GmbH, und Sachverstandiger fur Kapitalanlagen und Finanzplanung, Paderborn.

In Zeiten wie diesen, sind viele
Menschen verunsichert, wenn
.\ es um die Geldanlage geht. Das
" gute alte Sparbuch, so haben
" Sie einmal gesagt, sei die stille
Enteignung und die Inflation ver-
nichte Vermégen fir immer. Was
" raten Sie einem Anleger, und
| welche Alternativen gibt es?

. Bittner: Die Inflation ist ein ernst-
zunehmendes Problem, das uns
alle zum Handeln zwingt. Wir
Deutsche warten leider immer
zU lange bis wir reagieren. Aber

André Bittner: ,Vielfalt schafft Stabilitat."

46 | markt & wirtschaft 6/2012 | Recht und Finanzen

so allmahlich werden wir alle wach und das ist dringend notwen-
dig. Ich bin der festen Uberzeugung, dass ein Umdenken erfolgen
muss, sowohl beim Anleger als auch bei dessen Berater. Wichtig
ist es, auf Werterhalt, statt auf Kapitalerhalt zu setzen. Anleger tun
gut daran, in realen Werten zu denken und das Vermogen real zu
erhalten.

Ich empfehle einen Anlage- und Strategiemix, um es bildlich
zu sagen, auf keinen Fall sollte man alle Eier in einen Korb legen.
Sinnvoll es ist, auf verschiedene Anlagen zu setzen, die sich un-
abhangig verhalten, dabei global zu denken und nicht dauerhaft
gegen den Markt zu spekulieren. Von Vorteil ist, auch einmal tber
den Tellerrand zu schauen und sich davon frei zu machen, sich fur
Produkte zu entscheiden, die einzelne Anbieter loswerden moch-
ten. Erst die personliche Strategie entwickeln, dann konnen Pro-
dukt und Anlageentscheidungen sinnvoll geprift und umgesetzt
werden. Durch handwerklich ordentliche Arbeit lassen sich viele
Risiken einschranken.



Worauf sollen Anleger setzen?

Bittner: Auf Werte statt auf Worte und Versprechen! Wissenschaft-
liche Studien belegen, dass Vielfalt Stabilitit schafft. Daher empfeh-
le ich, auf einen Geld- und Sachwertemix mit soliden Bestandteilen
zu setzen. Geldwerte sichern die Liquiditdt. Hier kdnnen auch erst-
klassige Anleihen von Hartwéahrungsléndern auBerhalb des Euro
eingesetzt werden (so als hatten wir die DM noch)

Sachwerte teilen sich in einen liquiden (Aktien) und einen illi-
quiden Teil. Der illiquide Tell der Sachwerte wird z.B. durch Immo-
bilien, Aktien, physische Rohstoffe, Wald, Wasserkraft, Infrastruktur
und Farmland reprasentiert und bietet zusétzlich eine Wahrungs-
streuung auch auBerhalb des Euro. Eine kurzfristige Verdnderung
der Anlagequote ist hier nicht méglich, aber auch nicht notwendig,
denn dieser Teil der Sachwertstrategie dient der Grundsicherung
des bestehenden Vermagens, mit dem liquiden Teil kann flexibel
auf Marktveranderungen reagiert und so das Kundenvermagen an
sich verdndernde Bedingungen angepasst werden.

Der Aktienmarkt erfordert starke Nerven. Wie kann man sich vor
bdsen Uberraschungen schiitzen?

Bittner: Wir sollten bei den Schwankungen nicht vergessen, dass es
sich bei soliden Aktien um Unternehmen und Sachwerte handelt.
Mir sind ein Eigentumsrecht und eine solide Dividende oft lieber als
ein Zahlungsversprechen (Zins). Das heifit, ich mache mir mehr
Gedanken um die vermeintlich sicheren Anlagen, deren Ertrage von
Inflation und Steuern aufgefressen werden, denn da sind heute die
wirklichen Risiken zu finden.

Herr Bittner, Sie sind bekannt daftir, nicht immer dem Main-
stream zu folgen, sondern Wege einzuschlagen, die oft der Zeit
voraus sind. Woher nehmen Sie lhre Entscheidungskompetenz?

Bittner: Mainstream hieBe den Lemmingen folgen. Manchmal der
Zeit voraus zu sein, ist besonders im aktuellen Marktgeschehen un-
ter Risikogesichtspunkten wichtig, denn stindig zu spét zu sein,
ware nicht zielfihrend.

Meine Entscheidungskompetenz nehme ich aus einem soliden
Wissensfundament als Sachverstandiger und 24 Jahren Erfahrung,
und aus einem erstklassigen Netzwerk (bestehend aus Praktikern
und Wissenschaftlern verschiedener Disziplinen) sowie dem regel-
maBigen Besuch spezieller Tagungen.

Um Anlegern zu helfen, mit den aktuellen Unsicherheiten besser
umzugehen, haben wir Systeme entwickelt, die Marktszenarien und
die damit verbundenen Auswirkungen auf das Kundenvermégen
(und einzelne Anlageentscheidungen) beleuchten.

Ziel ist es, eine personliche Strategie zu entwickeln und eine ro-
buste Vermdgensstruktur zu schaffen, statt mit platten Pauschal-
aussagen Scheinldsungen zu bieten. Hierbei helfen stabile Ertrage
aus Sachwertinvestments. Auf der Geldwertseite sollte (iber den
Euro hinaus diversifiziert werden, um vor Uberraschungen sicher
zu sein. Nur so entsteht eine gute Allwetterstrategie.

Statt Kunden standig zu beruhigen, ist es wichtiger, Risiken friih-
zeitig zu erkennen und auch einmal tber weniger wahrscheinliche
Risiken nachzudenken. Es geht nicht darum, alles richtig machen
zu wollen, sondern so bescheiden zu sein, mogliche Fehler und
deren Folgen zu begrenzen. So wie es Pericles 490 v.Chr. schon
gesagl hat: ,Es kommt nicht darauf an, die Zukunft vorherzusagen,
sondern auf die Zukunft vorbereitet zu sein.” [ ]
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Interview mit Dr. Conrad Mattern

_Es sind die Gier und die Furcht,

die uns beeinflussen®

Dr. Conrad Mattern, Vorstand der CONQUEST Investment Advisory
AG und Lehrbeauftragter der Maximilian Universitat Mtnchen, Gber

die Psychologie der Anlageentscheidung.

Herr Dr. Mattern, Sie haben das Verhalten von Anlegern vor,
wéhrend und nach der Finanzkrise beobachtet, geschaut, in wel-
che , Fallen sie tappen und festgestellt, dass immer wieder die
gleichen Fehler gemacht werden. Sind Anleger nicht lernfahig?
Dr. Mattern: Dazu gibt es eine einfache Erklarung, die ich mit dem
Begriff der sogenannten Behavioral Finance erkldre. Diese un-
terscheidet sich von der klassischen Kapitalmarkttheorie, deren
Kernaussage es ist, dass jeder Anleger rational handelt. Behavorial
Finance hingegen nimmt die Welt wie sie ist. Und in dieser unter-
nimmt nicht jeder Anleger alles, um seinen Gewinn zu maximie-
ren, da Anleger in der Regel nur Giber unvollstandige Informationen
verfiigen. Die Anlageentscheidungen werden vor allem durch zwei
Faktoren beeinflusst: der Gier nach weiterem Gewinn und der Gier
mit seiner Entscheidung Recht zu behalten. Die zweite Einfluss-
ardfe ist die Furcht, sein Geld zu verlieren sowie die Furcht, eine
Chance ausgelassen zu haben. In diesem Spannungsfeld ist es fiir
viele Anleger schwer, fiir manche sogar unmoglich, ihr Verhalten
zu andern, sie sind de facto nicht lernfahig, sondern im eigenen
Handlungsmuster gefangen.

Vertrauen Anleger mehr ihren subjektiven Theorien?

Dr. Mattern: Es gibt Situationen, in denen Anleger bei der Entschei-
dungsfindung auf Ereignisse in der Vergangenheit blicken und da-
raus ihre Schlisse ziehen. Das nennt man Reprasentativheuristik.
Dieses Verhalten war auch in der aktuellen Krise wieder zu beob-
achten. Hier wurde einige Jahre zuriickgeschaut und zum Beispiel
auf das Platzen der Technologieblase, verbunden mit dem Nieder-
gang der Aktien der Deutschen Telekom geblickt. Unvergessen ist
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Sachwerte schiitzen
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Dr. Conrad Mattern: ,Untersu-
_chungen haben gezeigt, dass
- Privatanleger meist zum absolut
falschen Zeitpunkt handein.*

sicherlich auch die Zeit des Neuen Marktes zu Beginn des vergan-
genen Jahrzehnts. Diese Ereignisse waren aber nicht mit der aktu-
ellen Krise vergleichbar, da hatte man ins Jahr 1929 zurtickgehen
mussen. Der groBe Crash wurde haufig ignoriert, was dazu gefihrt
hat, dass sich viele Anleger unbewusst beeinflussen lassen haben.

Durch welche Faktoren lassen wir uns denn bei der Entschei-
dungsfindung hauptséchlich beeinflussen?

Dr. Mattern: Wenn ein Thema durch die Medien eine starke Auf-
merksamkeit bekommt, dann widmet man sich plotzlich diesem
Thema. So war es auch in der jungsten Krise. Auf einmal redete
jeder von der Krise — nur deren Wurzeln liegen viel weiter zurtck.
Hier wird die Entscheidung der Anleger massiv beeinflusst. Fakt
ist, die Effekte beginnen im Kopf, aber auch Emotionen und das
Bauchgefuhl spielen einen entscheidenden Part. Auch kann man
davon ausgehen, dass deutsche Anleger eher deutsche Aktien kau-
fen, in dem Glauben hier kennt man sich eben aus.

Gibt es auch geschlechtsspezifische Entscheidungsunterschiede?
Dr. Mattern: Ja, es gibt geschlechtsspezifische Entscheidungskrite-
rien. Studien zeigen, dass Frauen mit ihren Entscheidungen eher
ins Schwarze treffen als Manner und unverheiratete Frauen die
besten Entscheidungen treffen. Nicht auBer Acht zu lassen sind
Massenbewegungen und der sogenannte Herdentrieb — ein Phéno-
men, das ebenfalls zu beobachten ist.

Wie kann ein Anleger sich auf eine Entscheidung vorbereiten?

Dr. Mattern: Anlageentscheidungen sind grundsatzlich mit Vorsicht
zu treffen. Es ist jedoch utopisch zu glauben, seine Emotionen kom-
plett auszuschalten. Jeder solite sich fragen, wo die Effekte zum
Tragen kommen und in welche Mérkte er investieren méchte. Doch
Achtung: Es wére ein Trugschluss zu glauben, dass subjektive Ent-
scheidungskriterien vermeidbar sind, dann wirde man sich selbst
(iberschatzen. Fakt ist, man macht Fehler. Positiv ist jedoch, dass
sich die Auswirkungen reduzieren lassen, wenn man weiB3, auf wel-
cher Grundlage die Entscheidungen gefallt werden. Wenn man dieses
Wissen hat, dann besteht eine groBere Chance zu einem gesunden
Vermégensaufbau. Dabei kann es sehr hilfreich sein, auf einen er-
fahrenen Berater zurlickzugreifen, der sich dieser Zusammenhénge
bewusst ist und nicht jedem scheinbaren Trend hinterherlduft. Un-
tersuchungen haben gezeigt, dass gerade Privatanleger meist zum
absolut falschen Zeitpunkt handeln, sie kaufen in der Nahe eines
Tops und verkaufen voller Panik nahe eines Kurstiefs. i
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3VMW Meeting Mittelstand

Der Euro und die Finanzmarktkrise

er Euro und die Finanzkrise standen im Mittelpunkt beim
Meeting Mittelstand im Autohaus Markotter in Gltersloh.
BVYMW-Geschaftsfiihrer Udo Wiemann hatte mit dem
Europaabgeordneten Elmar Brok und den Finanzspezia-

listen André Bittner

e 9 und D Conred
i Mattern  profunde
Kenner eingela-

den. ,Der Euro ist
in  Schwierigkeiten,
weil einige Natio-
nalstaaten Dumm-
heiten gemacht ha-
ben*, redete Elmar
Brok Tacheles. Der
Europaabgeordnete
machte  deutlich,
dass es auch in
Deutschland  ver-

uro und die Finanzmarktkrise im Mittelpunkt:
geber Ralf Markétter, Elmar Brok, Udo Wie-
, André Bittner und Dr. Conrad Mattern ;v.l.)._

schiedene Griechenlands gebe. Der Europaabgeordnete betonte,
dass eine Balance nur durch européische Reformen entstehe. Des-
halb kénne Europa auch auf eine 60jéhrige Erfolgsgeschichte zu-
rlickblicken. Kein europdischer Staat sei allein in der Lage, etwas zu
erreichen, Zusammenhalt sei das Geheimnis des Erfolgs und auch
wesentlich fiir die Bewéltigung der Krise.

Elmar Brok mahnte die europaischen Staaten zu vernlnftigem
Haushalten. Je besser der Haushalt, desto mehr profitiert auch die
Wirtschaft. Mit Blick auf die Finanzmarkte und wie diese in den Griff
zu bekommen seien, machte der Politiker deutlich, dass der Markt
der beste Ort sei, um Werte zu schaffen. Das kénne jedoch kein
staatlich regulierter, aber ein Markt mit Wettbewerbsregeln sein,
der das Gemeinwohl! im Blick habe. ,Wir sollten uns auf die Wirt-
schaftspolitik der sozialen Marktwirtschaft besinnen. Der urspring-
lich deutsche Begriff der sozialen Marktwirtschaft wurde im Lissa-
bonvertrag Ubernommen. Dies zeigt, dass auf europdischer Ebene
verstanden wurde, dass wir eine wirtschaftliche Entwicklung brauchen,
die den sozialen Zusammenhalt wahrt®, so Elmar Brok. 23
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