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Einleitung

			Stell dir einmal vor, du hast alles richtig gemacht. So wie es dir alle Experten geraten haben. Du hast einen Sparplan auf einen oder mehrere ETFs eingerichtet, um Vermögen aufzubauen. Langfristig besser und deutlich günstiger als normale Investmentfonds und dazu sechs bis acht Prozent durchschnittliche Rendite im Jahr. Das sind die gängigen Argumente und diese werde ich in diesem Buch auch nicht in Frage stellen.

			Wer kontinuierlich spart, wird sich nicht wie ein hektischer Börsenhändler auf dem Parkett fühlen. Neulich meinte jemand zu mir, dass er nichts an der Börse mache, er hätte nur den üblichen ETF-Sparplan. Ich kann mir vorstellen, dass er nicht allein mit diesem Gedanken ist. 

			Der Sparplan mit ETFs ist noch nicht lange in Mode. Viele haben damit irgendwann zwischen 2010 und 2020 angefangen. Ich selbst habe 2017 die ersten ETFs gekauft.

			In 20-30 Jahren werden nicht wenige der fleißigen Sparer in Rente gehen. Das ist dann für viele häufig der geplante Endpunkt des Sparens. Dann soll sich die Investition auszahlen und genug Geld für die Rente da sein.

			Angenommen, du sparst 30 Jahre lang 150 EUR pro Monat. Dann können daraus durchaus 150.000 EUR geworden sein. Mit höheren Sparraten bist du schon nach 15 oder 20 Jahren in diesem Bereich. Dann wirst du die Börse richtig kennenlernen und dein Blutdruck wird nicht anders sein, als der des Börsenhändlers, der jeden Tag an den Finanzmärkten agiert.

			Ein Vermögen von 150.000 EUR schwankt an normalen Tagen um 1.500-2.000 EUR. Bei einem Börsencrash sind es 10.000 – 15.000 EUR. Gibt es eine längere Verlustphase, können schnell 60.000-70.000 EUR zwischenzeitlich verloren gehen. Wenn du darauf nicht vorbereitet bist, wirst du aus Angst verkaufen. Oder du musst verkaufen, weil morgen dein Renteneintritt ist und du das Geld benötigst.

			Wenn du im Crash verkauft hast und zwei bis drei Jahre später die Verluste wieder ausgeglichen worden wären – dann hast du den schlimmsten finanziellen Fehler deines Lebens gemacht. Man kann aus Fehlern lernen, doch du hast nur ein Leben!

			Auch wenn dein Sparplan in einer guten Börsenzeit endet – löst du ihn dann wirklich auf, wenn er jeden Tag 2.000 EUR wertvoller wird? So ein Urlaub mehr pro Jahr als Rentner ist doch etwas Tolles, da kann man doch den Sparplan einfach laufen lassen.

			

			Die meisten wissen nicht, wie sich solche Situationen anfühlen. Sie kennen die Mechanik von Gier und Angst nicht. Stattdessen haben sie sich vorher über die richtige ETF-Auswahl, den richtigen Broker, das Rebalancing und vieles mehr Gedanken gemacht.

			Dieses Buch ist anders als die unzähligen ETF-Ratgeber, die es mittlerweile auf dem Markt gibt. Wenn du nicht wirklich weißt, was eine Aktie ist, so hast du keinen guten Anfang. Wenn du Gier und Angst nicht kennst, hast du kein gutes Ende. Wenn du dir während der Haltedauer permanent den Kopf über deine Portfoliozusammensetzung zerbrichst, hast du kein gutes Zwischendrin.

			Deshalb heißt das Buch „ETFs von Anfang bis Ende“. Ich bereite dich richtig auf das Abenteuer vor. Ich mache dich resistent gegen Crash-Gurus. Du wirst wissen, welche ETFs die Richtigen für dich sind, ohne dass ich dir einen empfehlen muss. Du wirst dich vielleicht sogar auf den nächsten Crash freuen. 

			Aus Gründen der Lesbarkeit habe ich in diesem Buch nicht gegendert. Ich duze dich und schreibe dich meistens aktiv an, damit das Buch wie ein Mentor auf dich wirken und tiefer in dich eindringen kann.

			Mein Fokus in diesem Buch sind Aktien-ETFs. Die anderen ETFs werde ich dir auch erklären, doch beim Vermögensaufbau spielt der Aktienmarkt die größte Rolle. 

			Da du vielleicht noch nie ein Wertpapier gekauft hast, werde ich dir auch das absolute Einsteigerwissen vermitteln. Überspringe diese Kapitel, wenn du bereits weißt, was Depot, Referenzkonto und Wertpapierkennnummern sind. Sollten dir einzelne Begriffe unbekannt vorkommen, schau in das Glossar am Ende des Buches. Jedes im Text fett gedruckte Wort findest du im Glossar, somit kannst du die Begriffe später wiederfinden.

			Hier sind wir auch schon bei einem wichtigen Punkt. Auch wenn du bereits seit Jahren einen Sparplan oder ETFs in Form einer Einmalanlage erworben hast: Es ist nie zu spät, um Fehler zu korrigieren oder weitere zu vermeiden. Die größten Fehler hast du vermutlich ohnehin bisher nicht begangen, die kommen erst zum Schluss. 

			Ich zeige dir jetzt alles, was für deine ETF-Investition wichtig ist. Vom Anfang bis zum Ende. Mach dich bereit!

		

	
		

		
			


Teil I

			Vor dem Anfang

		

	
		

		
			

Die Aktie

			Wenn du ETFs richtig verstehen und auch in Krisenzeiten souverän handhaben möchtest, musst du wissen, was deren Basiswert überhaupt ist. Ein ETF ist ein Korb voller Basiswerte. Mit Basiswert meine ich Aktien bei Aktien-ETFs und Anleihen bei Renten- und Geldmarkt-ETFs. Ohne dieses Wissen kannst du Chancen und Risiken kaum einschätzen. Dann wirst du eventuell jedem Crash-Propheten auf den Leim gehen.

			Mein Fokus liegt dabei auf den Aktien-ETFs, da diese von den meisten Privatanlegern zum Vermögensaufbau am Kapitalmarkt genutzt werden. Deshalb erkläre ich dir grob, aber ausreichend, was eine Aktiengesellschaft überhaupt ist und wie der Wert einer Aktie entsteht.

			Die Entstehung einer Aktiengesellschaft

			Geld für Geschäftsideen

			

			Wenn du eine Geschäftsidee hast und diese umsetzen möchtest, wirst du Geld benötigen. Vielleicht hast du Ersparnisse oder etwas geerbt und kannst es dafür nutzen. Alternativ kannst du dir Geld leihen, doch eine Bank wird dir nichts geben. Zumindest nicht, wenn du keine Sicherheitsleistung hast.

			Legst du mit jemand anderem Geld zusammen und euch beiden gehört das Unternehmen, seid ihr Inhaber einer Gesellschaft. Habt ihr beide das gleiche Geld investiert, so wird euch die Gesellschaft hälftig gehören. Es gibt somit zwei Anteilswerte und genau genommen besitzt ihr schon fast eine Aktiengesellschaft, die aus zwei Aktien besteht.

			Es ist jedoch keine Aktiengesellschaft. Wenn ihr Verluste macht, die das Unternehmensvermögen übersteigen, so müsst ihr das beide aus eurem Privatvermögen begleichen. Ihr könnt eine Kapitalgesellschaft gründen, damit euer Privatvermögen nicht angetastet wird. Häufig ist das eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH), es wäre aber auch eine Aktiengesellschaft möglich. 

			So wird aus einer Idee eine Aktiengesellschaft

			Mit der Aktiengesellschaft hättet ihr zwei Aktien, wovon jede 50 Prozent der Firma repräsentiert. Oder ihr besitzt 100 Aktien und jeder hält 50 Stück als seinen Firmenanteil. Die Börse hat hiermit noch nichts zu tun, solange ihr nicht börsennotiert seid.

			Wenn es gut läuft, hat euer Unternehmen Erfolg und der Markt scheint eure Produkte oder eure Dienstleistungen wirklich zu benötigen. Allerdings fehlt euch möglicherweise Kapital, um euch zu vergrößern. Eine Bank wird euch an der Stelle immer noch kein Geld geben, solange kein Vermögen als Sicherheit da ist. Auf eure potentiellen zukünftigen Gewinne wird sie sich nicht verlassen und als Kapitalgesellschaft ist eure Haftung beschränkt.

			Die Börse kommt ins Spiel

			Jetzt könnt ihr an die Börse denken. Angenommen, ihr schätzt euer Unternehmen auf einen Wert von fünf Millionen Euro. Dann könnt ihr eure Gesellschaft in 100.000 Aktien aufteilen. Wenn andere Investoren euch die Aktien zum Preis von 50 EUR pro Stück abkaufen würden, läge eure Schätzung richtig, mit fünf Millionen Euro als Unternehmenswert.

			Bei einem Börsengang gebt ihr eure Aktien zum Verkauf an einen Markt mittels einer Bank. Das wird Zeichnung genannt. Die Bank, die den Börsengang vorbereitet, spricht Investoren an. Sie ermittelt, ob diese bereit sind, eure Aktien zu kaufen und nimmt Zeichnungsaufträge (eine Art Vorbestellung) entgegen.

			

			Ihr verkauft die Aktien an Investoren, aber nicht an der Börse, sondern außerhalb eines geregelten Marktes. Das geschieht ein paar Tage, bevor die Aktien zum ersten Mal offiziell an einer Börse gehandelt werden.

			Geld ist nun da – Leute, die mitreden wollen, auch

			Das Geld, das ihr durch den Börsengang erlöst, gehört eurem Unternehmen. Ihr müsst es nie zurückzahlen und könnt es für Investitionen nutzen. Solltet ihr mehr als 50 Prozent eurer Aktien verkauft haben, so können euch jedoch die neuen Besitzer ins Geschäft hineinreden. Sie können euch sogar entlassen und jemand anderes als Firmenoberhaupt einsetzen. So war Steve Jobs zwischenzeitlich nicht mehr bei Apple angestellt, obwohl er mit zwei Partnern das Unternehmen gegründet hatte. Er hatte später selbst gekündigt, um einer Absetzung zuvorzukommen.

			Sind eure Aktien verkauft, so startet die Notierung an der Börse. Wenn dort jemand eine Aktie eures Unternehmens kauft, kauft er sie einem anderen ab. Somit fließt kein Geld mehr ins Unternehmen. Rechte Tasche, linke Tasche, von zwei unterschiedlichen Hosen. Verkauft jemand, so fließt auch kein Geld ab. Es mag trivial klingen, aber ich habe schon Anlageberater einer Bank getroffen, die dachten, dass Aktien an der Börse immer von der Aktiengesellschaft erworben oder verkauft werden.

			

			Theoretisch ist es sogar möglich, dass der Gegenspieler die Aktiengesellschaft ist. Es kommt gelegentlich vor, dass Unternehmen die eigenen Aktien zurückkaufen. Das hat allerdings ausschließlich strategische Gründe. Bei nahezu allen am Markt gehandelten Aktien stehen sich zwei Teilnehmer gegenüber, von denen keiner der beiden die Aktiengesellschaft ist. 

			Warum steigende Kurse wichtig sind

			Das Unternehmen verdient erst wieder Geld an der Börse, wenn es eine Kapitalerhöhung durchführt. Dabei werden neue (junge) Aktien ausgegeben. Die alten Aktionäre müssen aber kompensiert werden, denn ihr prozentualer Firmenanteil schrumpft, wenn neue Aktien verkauft werden.

			Damit eine Kapitalerhöhung besonders viel Geld in die Kassen spült, benötigt ein Unternehmen einen möglichst hohen Börsenwert. Der Börsenwert errechnet sich aus der Anzahl der ausgegebenen Aktien, die nicht in der Hand von Großaktionären sind, multipliziert mit dem aktuellen Aktienkurs. Deshalb können gut laufende Aktienkurse einem Unternehmen helfen, durch eine Kapitalerhöhung viel Geld einzunehmen. Läuft der Aktienkurs hingegen seit Jahren schlecht, ist die Kapitalerhöhung als wichtigste Geldquelle versiegt. Niemand will dann junge Aktien zu einem hohen Preis kaufen.

			

			Auch eine Bank wird dir kein Geld leihen, wenn die Aktienkurse im Keller sind. Es wird einen Grund für die schlechten Kurse geben. Meistens sind es Unternehmensverluste und eine fehlende Perspektive, dass sich das zeitnah ändert. Eine Bank, die dir als Aktiengesellschaft Geld verleiht, wird es möglicherweise nicht wiederbekommen. Deswegen gibt sie dir erst gar keins.

			Betritt ein Unternehmen die Börsenwelt, sind gut laufende Aktienkurse somit wichtig.

			Warum ein Unternehmen Gewinne 
machen muss

			Erwartungen der Aktionäre

			Wenn ein Unternehmen an der Börse ist und damit verschiedene Anteilseigner hat, ist es in der harten Welt des Kapitalismus angekommen. Jetzt hat derjenige, der eine Aktie gekauft hat, auch eine Erwartung gegenüber der Gesellschaft. Der Aktionär möchte eine Entlohnung für das Halten der Aktie. Er trägt schließlich auch ein Risiko mit seinem Investment. Eine Entlohnung kann eine Beteiligung am Unternehmensgewinn sein oder ein steigender Aktienkurs. Der Aktienkurs ist ein Ausdruck des Unternehmenswertes. Steigt der Kurs, wird das Unternehmen im Wert steigen.

			Egal wofür du oder irgendjemand anderes ein Unternehmen gegründet hat, es wird zwangsläufig Gewinne machen müssen. Ansonsten verhungerst du und mit dir deine Aktionäre. Ohne Gewinne gehst du insolvent oder du musst dein Unternehmen verkaufen. Der Aktienkurs wird ohne Gewinne mittelfristig fallen. Das Kaufen und Halten einer Aktie sind deshalb mit Risiken verbunden. Kauft jemand deine Aktie, muss er dafür entlohnt werden. Die Entlohnung ist die Chance (aber nicht Garantie) auf eine positive, attraktive Rendite. Diese Rendite muss dazu höher sein als bei Anlagen, die weniger riskant sind. Sonst wird jeder sein Geld in die weniger riskante Anlage stecken und niemand Aktien kaufen.

			Kostendeckend reicht nicht

			Bist du alleiniger Inhaber eines Unternehmens, so könntest du eine Zeit lang nur kostendeckend agieren. Irgendwann kommt allerdings jemand, der dein Produkt anbietet und besser ist als du. Deshalb wirst du eines Tages dein Unternehmen nicht mehr kostendeckend führen können, wenn du dich nicht verbesserst. Dem Zwang, sich zu verbessern, unterliegt folglich jeder Unternehmer. Sind Aktionäre im Spiel, ist der Druck jedoch höher. Wenn diese ihr Geld in dein Unternehmen stecken, erwarten sie eine Verzinsung: Das ist die Summe aus Kursgewinnen und Ausschüttungen. Wie schon beschrieben, muss die Verzinsung (Rendite) aber höher sein als der Zins am Markt, für den man jederzeit mit weniger Risiko sein Geld anlegen kann.

			Ausgleich des Risikos

			Jetzt sind wir an einem wichtigen Punkt angelangt. Geld in ein Unternehmen zu stecken, ist riskanter, als einem Unternehmen nur Geld zu leihen. Bei verliehenem Geld ist es dein Risiko, dass du es aufgrund einer Insolvenz nicht zurückbekommen könntest. Läuft das Unternehmen gerade gut, ist das Risiko überschaubar. Bist du Aktionär, können dich Kursverluste auch erwarten, wenn das Unternehmen nicht insolvent geht und momentan (noch) gut dasteht. 

			Es muss mehr Ertrag für die Investition in eine Aktiengesellschaft geben als für das Verleihen von Geld. Das ist der erste wichtige Baustein für deine ETF-Investition. Denn nur wenn der Aktienmarkt im Schnitt mehr Gewinne abwirft als Zinsprodukte, hat eine Aktiengesellschaft überhaupt eine Daseinsberechtigung. Daraus folgt eine weitere Ableitung: Nur wenn ein Aktien-ETF mehr Gewinne als ein Zinsprodukt abwerfen kann, ist seine Existenz sinnvoll. Doch so wie der kontinuierliche Gewinn einer Aktiengesellschaft nicht garantiert ist, ist auch die positive Rendite von Aktien-ETFs nicht gesichert.

			Der Einfluss des Zinses

			Mein Ansatz ist es nicht, in die Vergangenheit zu schauen und daraus abzulesen, dass die historischen Renditen von Aktienmärkten bei sechs bis acht Prozent lagen. Ich suche stets nach Erklärungen, denn Geschichte wiederholt sich an der Börse eher nicht. Es muss eine feste Logik für die Rendite geben.

			Grundstock für deine Rendite sind Zinsen oder Erträge, die am Finanzmarkt ohne Risiko zu erzielen sind. Der Risikoausgleich für das Halten einer Aktie sorgt für die zusätzliche Rendite.

			Liegt der durchschnittliche risikolose Weltzins bei zwei Prozent, muss der Aktienmarkt weniger erwirtschaften, als wenn dieser sich bei zehn Prozent befindet. Deshalb kann in der Zukunft der Aktienmarkt noch mehr Rendite als sechs bis acht Prozent erreichen, wenn das Zinsniveau höher ist. Bleibt der langfristige Zins dauerhaft niedriger als in der Vergangenheit, so kann das auf die Aktienrenditen belastend wirken, es muss jedoch nicht zwingend so kommen.

			Das Beispiel mit dem Weltzins ist hypothetisch. Solange es unterschiedliche Währungen gibt, kann es diesen Zins nicht geben. Jede Währungshüterin, also die Zentralbank, legt einen eigenen Zins fest. Das ist aber nur der kurzfristige Zins. Der langfristige Zins wird vom Markt bestimmt.

			

			Kurzfristige, unerwartete Zinserhöhungen sind nicht so gerne am Aktienmarkt gesehen. Es wird immer damit erklärt, dass Investitionen für Unternehmen teurer werden, was auf deren Gewinne belastend wirkt. Dabei werden Investitionen nicht immer mit Krediten finanziert. Wenn die Kredite teurer werden, schmälert das die Gewinne, aber verhindert nicht zwangsläufig die Investition. Eine gute Investitionsmöglichkeit wird immer eine Finanzierung finden, beispielsweise durch eine Kapitalerhöhung.

			War eine Zinserhöhung bereits erwartet worden, ist sie in den Aktienmärkten meistens eingepreist und es gibt nach dem offiziellen Zinsentscheid nur wenige Reaktionen.

			Börse und Wissenschaft

			Zum Glück bin ich jetzt nicht zurück in meiner mündlichen Examensprüfung in der Volkswirtschaftslehre, das ist nun fast 20 Jahre her. Mit meiner Erklärung über die Wirkung des Zinses auf die Investitionstätigkeit von Unternehmen würde ich dort schlechte Karten haben. 

			Dabei mussten selbst Nobelpreisträger für Wirtschaftswissenschaften schon leidvoll erfahren, dass die Börse ihre eigenen Gesetze hat. Wenn du mehr darüber erfahren möchtest, kannst du „Der große Irrtum“ (englisch: When Genius failed) von Roger Lowenstein lesen. Der große Irrtum kurz zusammengefasst: Nobelpreisträger wetteten mit einem milliardenschweren Hedgefonds auf volkswirtschaftlich gesichert geltende Marktmechanismen. Sie lagen grundsätzlich damit richtig, doch es gab zwei Probleme. Sie mussten die Spekulation mit Krediten aufblähen (also hebeln), damit ausreichend Rendite erwirtschaftet werden konnte. Kredite kosten Geld und wenn man dieses Mittel nutzt, dann sollte die Spekulation möglichst schnell aufgehen, sonst sind die Kreditkosten höher als der Gewinn. Zusätzlich mussten die Nobelpreisträger eine wichtige Lektion lernen, die auch du nie an der Börse vergessen darfst. Wenn alle anderen Marktteilnehmer Bescheid wissen, dann wirken logische Mechanismen kurzfristig nicht mehr. Im Fall des Hedgefonds haben die anderen Marktteilnehmer die Wissenschaftler verhungern lassen. Sie wussten, dass die Kreditfinanzierung ein Zeitproblem mit sich brachte und agierten nicht mehr so vorhersehbar, wie die Fondsmanager es geplant hatten.

			Die Börse straft wissenschaftliche Erkenntnisse immer wieder ab. Das hat einen einfachen Grund: Gäbe es einen Mechanismus, der garantiert zu Steigerungen und Verminderungen von Aktienkursen führe, könnte niemand diesen nutzen. Man nennt dies ausarbitragieren. Der Mechanismus, welcher zu risikolosen Gewinnen (fachlich Arbitrage) führt, würde sich in den Kursen schneller widerspiegeln, als dass jemand ihn zu seinem Vorteil nutzen kann.

			Erhöht eine Zentralbank deutlich und unerwartet ihren Leitzins, hat das garantiert eine Auswirkung auf den Wechselkurs der heimischen Währung. Doch wenn der Markt diesen Zinsschritt bereits erwartet hat, so wird der Wechselkurs sich nicht großartig bewegen, deshalb muss es unerwartet sein. Was der Markt einpreist und erwartet, lässt sich ausgesprochen schwer prognostizieren und messen. Und nein, Umfragen helfen hier gar nicht. Der aktuelle Marktkurs ist das ehrlichste Umfrageergebnis, oder anders ausgedrückt, die beste Schätzung für zukünftige Entwicklungen.

			Der Zins allein ist es nicht

			Der Zins muss aber nicht der alleinige Faktor für zukünftige Renditen sein.

			Die Innovationsgeschwindigkeit, die sich leider häufig erst durch Krisen und Kriege erhöht, kann sehr viel zu Aktienmarktrenditen beitragen. Auch die Staatsform hat Einfluss. So geht der Wandel hin zur Demokratie in betroffenen Ländern so gut wie immer mit steigenden Aktienmärkten einher. 

			Wir halten fest: Aktienmärkte werden langfristig im Schnitt immer einen besseren Ertrag als Zinsprodukte generieren. Die Rendite fällt umso größer aus, je mehr eine kapitalistische, demokratische Weltordnung verbreitet ist, in der Innovationen sich auszahlen. 

			Die Gewinnausschüttung

			Hast du eine Aktiengesellschaft gegründet und zahlst deinen Aktionären Geld aus deinem Gesellschaftsvermögen, so nennt man diese Zahlungen Dividenden. Idealerweise zahlst du sie aus deinen Gewinnen, das wird aber nicht immer möglich sein.  Wenn deine Gewinne nicht ausreichen, musst du die Dividende kürzen, ausfallen lassen oder aus dem Vermögen bezahlen. Jährlich steigende Dividenden gelten an der Börse als Qualitätskriterium. Deshalb ist eine Dividendenkürzung ein seltenes Mittel, um Geld zu sparen, da wird sie eher aus Krediten bedient.

			Dividenden schmälern das Vermögen des Unternehmens

			Wenn die Aktiengesellschaft Dividenden zahlt, ist das Geld nicht mehr im Unternehmen und trägt nicht mehr zum Unternehmenswert bei. Deswegen wird am Tag der Dividendenausschüttung der Aktienkurs einer Firma in der Regel fallen. Der Aktienkurs multipliziert mit den ausgegebenen Aktien ergibt den Börsenwert. Fällt der Kurs, fällt somit auch der Börsenwert. 

			Schüttet eine Aktiengesellschaft fünf Prozent ihres Börsenwertes an Geld aus, so wird der Aktienkurs gleichzeitig fünf Prozent fallen, falls es keine anderen kursrelevanten Nachrichten gab.

			

			Beim ETF ist es genauso. Schüttet dieser eine Dividende aus, fällt in diesem Augenblick der Kurs des Fonds. Somit ergibt es keinen Sinn, den ETF vor der Ausschüttung zu kaufen, nur um Dividenden zu erhalten.

			Dividenden werden aufgeholt

			Historisch wurde der Kursabschlag durch Dividenden in den meisten Fällen schnell wieder aufgeholt. Das kann verschiedene Gründe haben: Zum einen ist die Aktie billiger geworden und verleitet mehr Leute zum Kauf. Das ist irrational, denn es ist nichts billiger geworden. Der Kurs ist gefallen, das Unternehmensvermögen allerdings auch. Zum anderen stellt ein Unternehmen nach der Dividendenzahlung nicht den Geschäftsbetrieb ein. Es versucht weiter, Gewinne zu erwirtschaften.

			Aktienindizes

			Aktien können unterschiedlich gruppiert werden: nach Ländern,  Regionen, Branchen, Größe und so weiter. 

			Wenn Aktien einer Gruppierung zusammengefasst werden, entstehen Indizes. Ein Index ist ein Korb voller Aktien und hat einen Punktwert. Steigen die Aktien im Index alle um ein Prozent, so wird der Punktestand des Index auch um ein Prozent klettern. Fallen alle Aktien, so fällt auch der Index entsprechend.

			Wenn alle Aktien des Index sich unterschiedlich entwickeln (was immer der Fall ist), entscheidet die Gewichtung, wie sich der Index daraufhin bewegt. Hinter jedem Index steckt eine Kursformel. Wie stark eine Aktie in einem Index gewichtet ist, hängt fast immer vom Börsenwert (Anzahl der Aktien, multipliziert mit Aktienkurs) ab.

			Preisindex oder kapitalgewichteter Index

			Es gibt Preisindizes (oder auch Kursindizes genannt), da ist die Anzahl der Aktien für jedes Unternehmen in der Berechnung gleich. Der Dow Jones Industrial Average und der Nikkei 225 sind berühmte Vertreter.  Je höher der Einzelkurs einer Aktie im preisgewichteten Index ist, desto stärker ist die Gewichtung.

			Was einfach zu verstehen ist, hat jedoch in der Realität Nachteile. 

			Nehmen wir einen Aktiensplit: Dabei wird bei einer Aktie über Nacht die Anzahl der ausgegebenen Aktien verdoppelt. Jeder, der eine Aktie besitzt, bekommt eine weitere geschenkt. Dadurch halbiert sich der Aktienkurs aber auch automatisch und sieht optisch billiger aus. Für einen Preisindex ist der halbierte Aktienkurs ein Problem, deshalb muss eine komplizierte Ausgleichsformel her, die den Aktiensplit wieder heilt.

			Bei kapitalgewichteten Indizes (S&P 500, DAX, MSCI World) sind Aktiensplits kein Problem. Die Marktkapitalisierung, oder anders ausgedrückt der Börsenwert, ist hier der entscheidende Faktor für die Gewichtung. 

			Streubesitz und umlaufende Aktien

			Die Anzahl von umlaufenden, also herausgegebenen Aktien einer Firma, multipliziert mit dem Aktienkurs, ergibt die Marktkapitalisierung. Das ist theoretisch die benötigte Summe, um alle Aktien des Unternehmens aufzukaufen. Das ist jedoch nur Theorie. Es muss in der Regel deutlich mehr gezahlt werden, damit wirklich jeder Aktionär tatsächlich seine Aktien abgibt. Deshalb steigt ein Aktienkurs nach Übernahmeangeboten meistens sehr stark an. Die Aktien, die nicht schon in der Hand von Großaktionären sind und munter an den Börsen täglich ihren Besitzer wechseln, zählen zum sogenannten Streubesitz. Der Streubesitz, multipliziert mit dem aktuellen Aktienkurs, ergibt eine „freie“ Marktkapitalisierung, die häufig entscheidend für die Gewichtung in einem Index ist. Das mag für Einsteiger verwirrend sein, es ist für dein ETF-Investment aber nicht so wichtig zu wissen, wie die Marktkapitalisierung exakt berechnet wird. Viel wichtiger ist die Bedeutung.

			Die Bedeutung der Marktkapitalisierung

			Hast du eine Aktiengesellschaft an die Börse gebracht und ist diese wirtschaftlich erfolgreich, so wird deine Marktkapitalisierung und somit dein Börsenwert steigen.

			Doch was drückt die Marktkapitalisierung im betriebswirtschaftlichen Sinne überhaupt aus? Hier kommt der Begriff Barwert ins Spiel. Ich befürchte, dass selbst ein Großteil aller Absolventen wirtschaftswissenschaftlicher Studiengänge nichts mehr damit anfangen kann. Dabei ist das Verständnis für den Barwert die wichtigste Voraussetzung, um den Finanzmarkt wirklich zu verstehen.

			Der Barwert ist der heutige Wert zukünftiger Zahlungsströme unter Berücksichtigung möglicher alternativer, risikoloser Geldanlagen. Ich weiß, das ist vielleicht noch zu abstrakt, deshalb erkläre ich erst einmal das Konstrukt der risikolosen Geldanlage.

			Die risikolose Rendite

			

			Wenn du mit einer Aktie garantiert acht Prozent Rendite jedes Jahr erreichst und gleichzeitig dein Geld risikolos zu zehn Prozent anlegen könntest – würdest du diese Aktie kaufen? Für 100 EUR vielleicht, oder einen Cent?

			Die Aktie ist für dich und jeden anderen nicht einen Cent wert. Es ergibt keinen Sinn, acht Prozent zu erwirtschaften, wenn zehn Prozent ohne weitere Kosten woanders garantiert sind. Des Weiteren gibt es bei Aktien keine garantierten Gewinne. Wir haben das beim Thema Risikoausgleich schon behandelt. Die Aktie muss dir in diesem Fall mindestens ermöglichen, mehr als zehn Prozent zu verdienen, nur dann hat sie einen Wert. 

			Je wahrscheinlicher die Möglichkeit für zukünftige Gewinne über der risikolosen Anlage ist, desto mehr ist die Aktie wert. Damit sind wir bei den Zahlungsströmen.

			Die zukünftigen Zahlungsströme

			Hast du eine Aktiengesellschaft gegründet und besitzt dieses Vermögen, so könnte dieses Vermögen verkauft werden und einen riesigen Zahlungsstrom auslösen. Dieses Bestandsvermögen ist ein Teil zukünftiger Renditen, sogar eine Rendite, die sofort wirksam wäre.

			

			Erinnere dich an „Pretty Woman“, wo der charmante Richard Gere eine andere Firma aufkaufen wollte, um deren Einzelteile sofort zu verkaufen. In diesem Fall hätten Mitarbeiter ihren Job verloren und das Lebenswerk eines Unternehmensgründers wäre zerstört worden. Der Investor hätte in diesem Fall durch den Verkauf der Einzelteile mehr erlöst, als er für die Übernahme der Gesellschaft bezahlt hätte.

			Deshalb haben Aktiengesellschaften, die voraussichtlich keine Gewinne mehr machen werden, trotzdem einen Wert. Die Liquidation ergibt einen enormen Zahlungsstrom und trägt zum Barwert erheblich bei. Nur wenn mehr Schulden als Vermögen bei der Aktiengesellschaft vorhanden sind, geht der Börsenkurs gegen Null.

			In der Regel werden neben dem Vermögen auch zukünftige Gewinne erwartet, sonst ist die Unternehmung sinnlos. 

			Das Vermögen und die Gewinne sind dein Zahlungsstrom. In einer risikolosen Welt könntest du jetzt den Wert einer Aktie berechnen.

			Die Unsicherheit

			Die Gewinne sind jedoch nicht sicher. Wenn die risikolose Anlage acht Prozent Rendite verspricht und eine Aktie 8,1 Prozent (aufgrund von Gewinnschätzungen), so wird die Aktie fast nichts wert sein. Es ist Unsicherheit im Spiel und dieses Risiko muss vergütet werden, wie ich bereits mehrfach ausgeführt habe. Der Ausgleich wird Risikoprämie genannt.

			Bei Aktien ist es etwas kurios. Du erhältst nicht die Risikoprämie direkt mit dem Kauf der Aktie, auch wenn das Risiko sofort da ist. Der Aktienkurs ist für dich stattdessen günstiger, als er theoretisch sein müsste. So wirst du mehr Geld (also Rendite) erwirtschaften, wenn aus Unsicherheit Gewissheit wird. Nämlich dann, wenn die Aktiengesellschaft wirklich den erwarteten Gewinn eingefahren oder übertroffen hat. 

			Bei Anleihen ist das anders. Dort erhält man sofort einen höheren Zins oder Renditeversprechen für das Verleihen von Geld, wenn ein Risiko im Spiel ist.

			Gewinne zu schätzen ist schwer, insbesondere wenn sie weit in der Zukunft liegen. Wer weiß schon, ob das Produkt oder die Dienstleistung einer Aktiengesellschaft morgen noch gefragt ist. Und ob morgen ein Konkurrent kommt, der ein bisher lukratives Produkt besser an den Markt bringt, weiß auch niemand.

			Alles eine Schätzung

			

			Aus dem aktuellen Börsenkurs lässt sich die Marktkapitalisierung und somit der Barwert ableiten, den der Markt schätzt. Wiederholung: Die Anzahl der ausgegebenen Aktien, multipliziert mit dem Aktienkurs, ergibt die Marktkapitalisierung. Niemand kann die Gewinne für eine Aktiengesellschaft für die nächsten Jahre exakt und gesichert voraussagen. Auch das aktuelle Vermögen kann niemand genau beziffern, denn es besteht nie nur aus Geld. Auch wenn es so wäre, dann gibt es einen Unternehmensnamen, der etwas wert sein könnte. Immaterielle Vermögensgegenstände, wie die Brauseformel von Coca-Cola, sind dazu schwer bezüglich ihres Wertes zu schätzen.

			Alles ist eine Prognose, deshalb ist der Börsenkurs ein Ausdruck der besten Schätzung vom aktuellen Barwert.

			Selbst der risikolose Zins ist eine Schätzung. Was soll auch dafür genommen werden? Der Leitzins der Zentralbank vielleicht? Wenn ja, dann hat die USA häufig einen anderen risikolosen Zins als Europa. Es sind unterschiedliche Währungen. Man kann sicherlich für einen Währungsraum ungefähr sagen, wie hoch der risikolose Zins ist, aber genau geht es nie.

			Kursbeeinflussende Faktoren

			Wenn du das Prinzip des Barwertes und die drei Einflussfaktoren (Vermögen, zukünftige Gewinne, Zins) verstanden hast, kannst du viele Dinge an der Börse verstehen oder dir selbst herleiten.

			 Hier ein paar Szenarien:

			
					Gewinne einer Aktiengesellschaft fallen höher aus als erwartet: Dann wird der Aktienkurs spontan höher notieren, denn niedrigere Gewinne waren eingepreist.

					Der zukünftige Gewinn einer Aktiengesellschaft ist unsicherer geworden: Gewinne sind ohnehin unsicher, wenn aber ein neues Gesetz erlassen wird, das dem Unternehmen möglicherweise schadet, wird die Unsicherheit höher. Daher muss die Risikoprämie erhöht werden. Die Aktie wird somit billiger (fällt also), damit neue Aktionäre, die die Aktien kaufen, für das eingegangene Risiko entlohnt werden.

					Der risikolose Zins steigt: Der Anreiz, eine Aktie zu kaufen, 
wird nun geringer. Es gibt inzwischen mehr Zinsen risikolos außerhalb des Aktienmarktes. Die Aktie muss das Problem ausgleichen. Sie wird billiger werden, damit sie wieder lukrativer für Käufer wird, die sonst lieber den erhöhten risikolosen Zins nutzen würden.

					Es werden Tarifverhandlungen durchgeführt und die Arbeitgeber bekommen eine höhere Lohnsteigerung als erwartet: Jetzt werden die erwarteten Gewinne von den Unternehmen sinken, die viele Arbeitnehmer haben, welche durch die Tarifabschlüsse profitieren. Der Aktienkurs sinkt.

			

			

			Wichtig: Alle Szenarien wirken auf die Aktienkurse unmittelbar, nachdem sie der Öffentlichkeit bekannt werden. Es gibt keinen Grund, eine Aktie aufgrund solch kursbeeinflussender Faktoren zu kaufen oder zu verkaufen. Sie sind ohnehin schon im Kurs, den du erhältst, eingepreist.

			Es kann allerdings passieren, dass der Markt sich über die Auswirkung einer kursbeeinflussenden Nachricht eine Zeit lang nicht einig ist. Dann springt der Aktienkurs auf und ab und pendelt sich erst nach einer Weile auf ein Niveau ein, das von allen Marktteilnehmern akzeptiert wird.

			Auch Gier und Angst lassen hier den Kurs stark schwanken. Diese psychologischen Phänomene werde ich in einem Extrakapitel behandeln, weil sie auch für ETFs grundlegend von Bedeutung sind.

			Einfluss des Börsenwertes auf Indizes 

			Nachdem ich dir grob Indizes erklärt habe und du nun weißt, wie der Börsenwert einer Aktie entsteht, kann ich beides zusammenbringen.

			Eine Aktie in einem Index hat umso mehr Einfluss, je größer ihr Börsenwert ist, wenn die Börsenwerte der anderen Indexmitglieder unverändert bleiben. Ein Indexmitglied mit 100 Mrd. EUR Börsenwert wird die Punktzahl eines Index meistens doppelt so stark mit seinen Kursschwankungen beeinflussen, wie ein Mitglied mit 50 Mrd. EUR Börsenwert.

			Bei Kursindizes ist das immer so. Bei kapitalgewichteten Indizes kann es eine Maximalgrenze von beispielsweise zehn Prozent für den Einfluss geben. Auch die Anzahl der umlaufenden Aktien kann bei der Gewichtung berücksichtigt werden.

			Wird der Index nur von wenigen Aktien gesteuert?

			Es wird häufig kritisiert, dass einzelne Aktien zu stark einen Index beeinflussen, wenn der Börsenwert in Relation zu anderen Mitgliedern sehr hoch ist. Doch häufig fließt in die Börsendickschiffe (die größten Unternehmen der Welt) auch das meiste Geld von Investoren. Diese Unternehmen weisen oft auch die größten Gewinne aus. 

			Kann man da nicht gleich nur in diese Superaktien investieren und die kleineren Werte außen vor lassen?

			Ich möchte die Frage später beantworten, wenn ich dir die Mechanik von Indizes erkläre. Die provokante Frage reiht sich in viele Vorurteile ein, die letztlich gegen das Investieren mit ETFs sprechen sollen. Ich werde mich nun von der Welt der Einzelaktien hin zu den Indizes wenden. Wenn du einen ETF kaufen möchtest, musst du zu Indizes einiges wissen, denn der ETF bildet immer einen Index ab.

			Zusammenfassung: 
Was für Aktien-ETFs wichtig ist

			Die Aktiengesellschaft ist eine lukrative Gesellschaftsform, durch die ein Unternehmen Geld für Investitionen einnehmen kann, ohne es direkt zurückzahlen zu müssen. Die Belohnung für die Geldgeber ist eine potenzielle Rendite, die über den weniger riskanten Zinsertragsmöglichkeiten am Finanzmarkt liegt. Aktuelle Börsenkurse, multipliziert mit der Anzahl der existierenden Aktien einer Firma, sind immer nur eine bestmögliche Schätzung vom Wert eines Unternehmens. Der Mechanismus von Einzelaktien lässt sich größtenteils auch für Aktien-ETFs anwenden, denn sie sind ein Korb voller Aktien. Dass ein Korb spezifische Eigenschaften hat, wird Thema des nächsten Kapitels sein.

			Das Risiko von Einzelaktien spiegelt sich auch in Aktien-ETFs wider. Damit sind sie riskanter als die meisten Zinsprodukte, denn die Risikoprämie ist ein nicht unwesentlicher Renditetreiber.

			

			Aktien-ETFs bilden mit ihrem Aktienkorb Indizes ab. Indizes sind auch Aktienkörbe, jedoch sind diese theoretisch und drücken ihren Wert in Punkten aus. Trotzdem besteht ein starker Wirkungszusammenhang zwischen ETFs und dem jeweiligen Index, den sie abbilden. Die Vielfalt an möglichen Indizes ist kaum noch zu überschauen und erschwert eine Auswahl des richtigen ETFs.  Ich werde jetzt Licht in den dunklen Dschungel bringen, um dir später die ETF-Auswahl erleichtern.

		

	
		

		
			

Die bunte Vielfalt an Indizes

			Leitindizes, Länderindizes, Weltindizes, Branchenindizes, Faktorindizes, Dividendenindizes, Rohstoffindizes, Rentenindizes – dich soll nichts mehr verwirren und erschlagen, wenn du dieses Kapitel gelesen hast.

			Dass ein Index ein Korb mit Basiswerten wie Aktien ist, haben wir im Vorkapitel geklärt. Auch dass die Marktkapitalisierung einzelner Aktien Einfluss darauf hat, wie stark sie einen Index bewegt, in dem sie sich befindet. 

			Doch welche Vorteile hat ein Index gegenüber der Einzelaktie? Wenn ich dir das erklärt habe und du es verinnerlichst, kannst du viel leichter die für dich richtigen Indizes finden, die deine ETF-Investitionen abbilden sollen. 

			Index versus Einzelinvestition

			

			Ich werde jetzt immer wieder den Begriff „reich“ oder „Millionär“ in den Raum werfen. Reich sein ist jedoch Ansichtssache, insbesondere wenn es eine absolute Beschreibung ist. Mit einer Million Euro auf dem Konto werden sich viele nicht reich fühlen, erst recht nicht in 40 Jahren, wenn die Inflation die Kaufkraft eines Euros deutlich gemindert hat. Mein Buch soll dir zeigen, wie du ein gestecktes Investitionsziel erreichen kannst, sofern du nicht mehr als die gewöhnliche Aktienmarktrendite erwartest. Da die Begriffe „Millionär“ oder „reich sein“ häufig für das Ziele einer ETF-Investition sind, nutze ich sie auch hier.

			Millionär mit Einzelaktien?

			Wenn du für 10.000 EUR Aktien eines Unternehmens kaufst, so kann es sein, dass sie nach ein paar Jahren eine Million Euro wert sind. Aber nur, wenn du vergisst, dass du sie besitzt oder verstirbst und die Papiere vererbst. Es kann auch funktionieren, wenn du Nerven aus Stahl hast, abgebrüht bist und dich nicht von Emotionen an der Börse lenken lässt. Interessanterweise schreiben sich die meisten Börsianer diese Eigenschaften zu. Es trifft aber auf kaum jemanden zu. Dazu müsste einem Börsenteilnehmer Geld vollkommen egal sein. Wäre das der Fall, wäre er nicht an der Börse aktiv.

			Die Möglichkeit, dass einzelne Aktien zu einem enormen Reichtum verhelfen können, belebt eine ganze Industrie. Börsenzeitschriften, Börsenbriefe, Bücher, Coaches, Signalgeber und selbstverständlich auch Investmentfonds. Gerd Kommer hat in seinem Buch „Souverän investieren mit Indexfonds und ETFs“ diese Industrie treffenderweise als Finanzpornografie bezeichnet. Die Finanzpornoindustrie lebt von dem Traum der Aktionäre, solch eine erfolgreiche Investition zu tätigen. So wie die Lottoindustrie von dem Traum vieler Spieler lebt, einen Millionenjackpot zu knacken. Beim Lottojackpot weiß aber jeder, wie gering die Chancen sind. Falls du es gerade nicht parat hast: 1:140 Millionen.

			Jetzt muss ich dir leider sagen, dass deine Chancen, mit einer Aktie zum Millionär zu werden, wenn du weniger als 50.000 EUR investierst, genauso schlecht sind. Auch wenn du die richtige Aktie gekauft hast. Das liegt ganz einfach an der Börsenpsychologie. Stell dir vor, du hast für 5.000 EUR eine Aktie gekauft, die ohne Rücksetzer steigt und steigt. Dein Aktienpaket ist auf einmal 500.000 EUR wert. Dann gibt es Turbulenzen an der Börse. Diese haben eigentlich nichts mit der Aktie zu tun, aber dein Paket fällt auf 300.000 EUR Gegenwert. Jetzt kommen auch noch negative Nachrichten dazu, die Aktien fallen auf 200.000 EUR Gegenwert. Und was machst du? 

			Du wirst verkaufen und dich noch nicht mal freuen. 

			Fünf Jahre später wird dein Paket dann vielleicht zwei Millionen Euro wert sein, aber du bist nicht mehr dabei. Solch eine Berg- und Talfahrt ist unrealistisch? Dann schau dir mal die Kurshistorie von Apple, Tesla, Meta (Facebook) oder Amazon genauer an. Du wirst heftige Einbrüche bei allen Börsenstars finden.

			Prominente Extrembeispiele

			Die Amazon-Aktie kostete im Januar 2003 ungefähr einen Dollar (aktiensplitbereinigt). Exakt 10 Jahre später lag sie bei 20 Dollar, vier Monate später nur noch bei 15 Dollar. 

			Ein Kurseinbruch von 25 Prozent hätte dich nicht aus der Aktie getrieben und du wärst noch dabei gewesen, als sie im September 2018 bei 100 Dollar stand? Drei Monate später lag sie bei 68 Dollar.

			Ein Kurseinbruch von über 30 Prozent hätte dich nicht aus der Aktie aussteigen lassen und du wärst noch dabei gewesen, als sie im Juli 2021 bei 186 Dollar stand? Zwölf Monate später stand sie bei 106 Dollar. 

			Ein Einbruch von über 40 Prozent hätte bedeutet, dass du, sofern du 2003 10.000 Dollar investiert hättest, 750.000 Dollar Verlust durch einen solchen Kurssturz hättest verkraften müssten. 

			Ich kann das Szenario noch extremer gestalten, indem ich die NVIDIA Aktie nehme und eine Investition von 10.000 Dollar im Oktober 2002 voraussetze.

			Im November 2021 wären daraus ungefähr 5,4 Millionen Dollar geworden. Nur elf Monate später hätte deine Investition sich um 3,45 Millionen Dollar verringert, da die Aktie ordentlich fiel. Wer bleibt da noch dabei? Anfang 2024 wäre das Aktienpaket 11,6 Millionen Dollar wert gewesen, sofern man es noch besessen hätte. 

			Wer zum Börsenmillionär mit Aktien wird

			Die einzigen Menschen, die an der Börse jegliche Schwankungen ertragen und zu Millionären oder Milliardären werden, sind die Firmeninhaber und Gründungsaktionäre (Aktionäre der ersten Stunde). Weil Bill Gates, Steve Jobs, Jeff Bezos oder Elon Musk ihre Firmenanteile nie verkaufen, gehören oder gehörten sie zu den vermögendsten Menschen der Welt. Sie haben die wertvolle Eigenschaft, dass sie die eigenen Aktien nicht zum Geldverdienen gekauft haben. Mehr oder weniger ist ihnen somit Geld egal. Das zeigt sich auch daran, dass Spendenbereitschaft und Bescheidenheit bei diesen Menschen sehr hoch angesiedelt sind.

			Investoren kaufen Aktien, um Geld zu verdienen. Haben sie es verdient, wollen sie es nicht mehr verlieren und werden bei Turbulenzen aussteigen, also Geld vom Tisch nehmen.

			

			Wenn du gar nicht weißt, dass du Inhaber eines Börsenstars bist (weil du Aktien geerbt hast oder deine Eltern dir welche gekauft haben), dann könnte es mit dem Reichtum klappen. Das gleicht aber einem unerwarteten Erbe und ist genauso unwahrscheinlich.

			Aktien nie verkaufen?

			Es ist leider sehr wahrscheinlich, dass eine Aktie, die 50 Prozent Kursverlust erleidet, am Ende nichts mehr wert ist. So gut wie alle Pleiteaktien haben solche Kursverluste in ihrer Historie gehabt. Die Strategie, einfach nie Aktien zu verkaufen, kann nur aufgehen, wenn du mehrere Aktien hast und eine davon zu einer Kursrakete wird.

			Damit das funktioniert, musst du wahrscheinlich schon 100 Aktien zu jeweils 10.000 EUR kaufen. Dann könnte eine Superaktie dabei sein. Für diese 100 Aktien musst du jedoch schon eine Million zahlen, es ist somit auch keine Lösung.

			Index als Lösung

			Jetzt verrate ich dir was: Ein Index ist auch so etwas wie ein Korb mit 100 Aktien zu jeweils 10.000 EUR. Der Index wird die Kursrakete von morgen bereits in sich haben, wenn er sich an der Marktkapitalisierung von Aktien orientiert und auf einen breiten Pool an Werten zurückgreifen kann. Ich erkläre dir an einem Beispiel, wie ich das meine.

			Wenn du in Deutschland eine Aktiengesellschaft gründest und diese auf einen Wert von 500 Millionen EUR steigt, so wird sie im Index SDAX aufgenommen. Dieser Index beinhaltet 70 Aktiengesellschaften, die zur dritten Reihe der börsennotierten Werte in Deutschland gehören. Diese Gesellschaften gehören zu den 150 größten deutschen Firmen (nach Marktkapitalisierung), aber belegen ungefähr die Plätze 80-150.

			Wird dein Unternehmen immer wertvoller und steigt deutlich über eine Milliarde Marktkapitalisierung, so wird es in den nächsthöheren Index, den MDAX, aufgenommen. Geht die Story dann immer noch weiter, kommt die Aktie in den Eliteklub der deutschen Börsenwelt: den DAX. Deswegen wird der DAX eines Tages sehr wahrscheinlich die besten deutschen Firmen, die börsennotiert sind, beinhalten.

			In den USA gibt es den S&P 500 als marktbreiten Index und alle amerikanischen Top Aktien sind hier vertreten. 

			Der MSCI World beinhaltet die 1600 wertvollsten Unternehmen der Industrieländer und damit auch alle wichtigen amerikanischen Aktien.

			

			Der EURO STOXX 50 umfasst die 50 größten Werte aus der Eurozone. Das klingt möglicherweise wenig, das ist es aber nicht. Denn die Basis an Kandidaten, die in diesen elitären Top50-Club aufsteigen kann, liegt bei mehreren 1000 Aktien in der Eurozone. Die besten schaffen es dort früher oder später hinein und werden zur positiven Entwicklung des Index beitragen.

			Eine gut laufende Aktie fördert die Kurssteigerung des jeweiligen Index. Und je länger sie gut läuft (sie also zur Rakete wird), desto größer wird die Marktkapitalisierung. Je höher die Marktkapitalisierung, desto stärker ist der Einfluss auf den Index.

			Was ist mit einer schwergewichtigen Aktie in einem Index, die fällt? Das ist kurzfristig belastend für den Index. Wenn die Aktie aber länger fällt, sinkt deren Marktkapitalisierung und damit der negative Einfluss auf den Gesamtmarkt. Die Nokia-Aktie, welche noch der Star Ende der 90er Jahre war, wird einen MSCI World nicht mehr bewegen. 

			Warum die meisten Indizes langfristig steigen

			Das heißt zusammengefasst: Kurzfristig ist es nicht gut für den Index, wenn ein ehemaliger Börsenstar fällt. Eine zukünftige Top Aktie kann das nicht sofort ausgleichen. Mittelfristig wird der zukünftige Überflieger stärker zum Wohle des Index beitragen, als der gefallene Börsenstar vernichtet hat. Schon deshalb, weil gefallene Börsenstars nicht zwangsläufig Konkurs gehen oder permanent Verluste produzieren.

			Deshalb stiegen langfristig Indizes immer, wenn deren Mitglieder aus einer breiten Basis stammten. Mit breiter Basis meine ich, dass es keine Begrenzung auf ein kleines Land oder eine Branche gab.

			Das System mit der marktkapitalisierungsabhängigen Gewichtung in den Indizes mag kurzfristige Schwächen haben, ist aber langfristig die beste Erfindung, die es in der Finanzbranche gegeben hat. Der Index und die ETFs, die diesen abbilden, sind kein „dummes Geld“ (Zitat von Dirk Müller), auch wenn sie zwangsläufig aufgrund ihrer starren Regel gleichsam in schlechte Aktien investieren. 

			Kein Fondsmanager dieser Welt kann gesichert sagen, welche Aktie schlecht ist. Wenn es gesichert wäre, dann würde der Aktienkurs sofort so billig werden, dass daraus wieder eine gute Aktie würde.

			Indizes haben die Superaktien von morgen bereits in sich und sind frei von jeglichen börsenpsychologischen Problemen. Einem Index ist Geld egal. Er hält die Aktie, welche schon 1000 Prozent gestiegen ist, einfach weiter. Der Index lässt sich auch nicht durch Crashs aus der Ruhe bringen. Die Weltaktienmärkte haben nach einem Crash meistens in kürzester Zeit wieder ihre Höchststände erreicht. Der Index war immer dabei. Der Aktionär, der beim Crash mit Verlust ausgestiegen ist, dagegen nicht.

			Millionär mit ETFs?

			Da ein Index meistens auch schwach laufende Werte in sich hat, bremst das die Rendite. Millionär kann man damit nicht in kurzer Zeit werden. Wenn ein Index sieben Prozent Rendite durchschnittlich erwirtschaftet, kann er aber aus 10.000 EUR in knapp 70 Jahren eine Million Euro machen. Das lockt sicher niemanden hinter dem Ofen hervor. Wer sich im Alter von 20 Jahren und mit 10.000 EUR an einem Index beteiligt und zusätzlich noch jeden Monat 200 EUR in diesen spart, der kann zum Renteneintritt die Million geschafft haben. 
Es ist zwar so, dass du mit einem Index nicht von heute auf morgen reich wirst. Aber mit ihm hast du überhaupt eine realistische Chance, es eines Tages zu sein.

			Indizes mit Schwächen

			Wir nähern uns immer mehr der Praxis. Du wirst dir zeitnah die Frage stellen, in welche ETFs du investieren sollst. Dazu musst du als Allererstes wissen, welchen Index er abbilden soll. Die Auswahl des Index oder der Indizes, wenn du mehrere ETFs kaufst, ist einer der wichtigsten Erfolgsfaktoren für deine Rendite.
Ich werde dir hier nicht den perfekten ETF empfehlen können. Aber ich kann dir sagen, mit welchen ETFs du langfristig am wahrscheinlichsten gut durch die Börsenwelt kommst und mit welchen nicht. 
Ich fange mit den Indizes an, die die größten Schwächen aufweisen.

			Immer eine andere Sau

			Kennst du den Spruch, dass permanent eine neue Sau durch das Dorf getrieben wird? An der Börse gibt es das auch, oft mit einer Länge von 2-7 Jahren. Beispiele? Pharma, Internet, Social Media, Japan, Tiger-Staaten, BRICs, Biotechnologie, Solar, Emerging Markets, Rohstoffe wie Stahl oder Gold, Künstliche Intelligenz und so weiter.

			Immer wieder gibt es boomende Branchen und keine konnte 30-40 Jahre lang ein konstantes Wachstum vorweisen. Bei Länderindizes außerhalb der Industriestaaten ist es historisch ähnlich gewesen. Damit sind diese Modethemen alle nicht für ein langfristiges ETF-Investment geeignet. Entweder schwächt sich eine Branchen- oder Länderkonjunktur deutlich ab, oder die Anzahl der Unternehmen in einem Modethema wird zu groß. Dann werden besonders große Gewinne einzelner Unternehmen unwahrscheinlicher. 

			

			Die größten Erfindungen der letzten 100 Jahre waren sicherlich der Computer und später das Internet. Diese zwei Innovationen haben alle anderen Wirtschaftsbereiche revolutioniert und komplett neue Branchen erfunden. Es gäbe ohne sie kein Streaming, kein Smartphone, keine Suchmaschinen und kein Social Media. Die im Jahr 2024 wertvollsten Unternehmen der Welt, wie Apple, Amazon, NVIDIA, Microsoft, Google und Co. hätten die Weltaktienmärkte nicht ohne Computer und Internet nach oben treiben können. Aber auch die Logistik, die Autobauer, die Medizin, die Banken und so weiter, würden heute weniger verdienen, wenn es keine Computer mit Internet gäbe. 

			Alle profitieren von weltverändernden Erfindungen

			Wenn es wirklich eine weltverändernde Erfindung gibt, dann verbessert diese langfristig alle Aktiengesellschaften. Damit ergibt es auf lange Sicht keinen Sinn, auf ein Modethema zu setzen. Mode kommt irgendwann aus der Mode. Die sich allgemein verbessernde Weltwirtschaft bleibt bestehen. So wie das Grundbedürfnis nach Essen, Trinken und einem Dach über dem Kopf. 

			Dividendenindizes als Heilsbringer?

			Ich werde Dividendenindizes und die dazugehörigen ETFs nicht verteufeln, denn sie können einen sinnvollen Zweck haben. Wer bereits zwei Millionen Euro auf der hohen Kante hat, könnte diese in einen Dividenden-ETF anlegen und 60.000-100.000 EUR Dividendenausschüttungen pro Jahr genießen, welche aber zu versteuern sind.  Persönlich würde ich mir lieber von den zwei Millionen Euro 40 Jahre lang jeden Monat 4.200 EUR steuerfrei auszahlen.

			Dividendenindizes orientieren sich nicht so stark an der Marktkapitalisierung, wenn es um die Indexzusammensetzung geht. Sie beinhalten Firmen, die sich durch hohe Dividendenzahlungen auszeichnen. Kurzfristige Börsenturbulenzen halten sie besser aus als Indizes, die nur nach Marktkapitalisierung sortiert sind. Ihre Mitglieder sind häufig etablierte Unternehmen, die es schon sehr lange gibt und die einen gewissen Versorgungsauftrag gegenüber der Menschheit haben. Das müssen nicht nur Energie und Infrastruktur sein. Auch Schokolade und Tabak können da im Spiel sein.

			Was aber selten in diesen Dividendenindizes zu finden ist, sind die Überaktien von morgen. Unternehmen, die stark wachsen und zu Überaktien werden, schütten häufig keine oder nur geringe Dividenden aus. Sie investieren das Geld. Den Aktionär stört das nicht. Ich habe dir im ersten Kapitel erklärt, dass Rendite auch aus der Aktienkurssteigerung kommen kann, es ist also keine Gewinnausschüttung nötig. 

			Wenn die starken Wachstumswerte nicht in einem Index sind, aber dafür Unternehmen, die mit letzter Kraft noch Dividenden zahlen – was bedeutet das langfristig? Beim Vermögensaufbau wird der Dividendenindex sehr wahrscheinlich schlechter abschneiden als ein breit gestreuter, normaler Aktienindex.  

			Faktorindizes als neue Mode

			Jetzt könnte ich es richtig kompliziert machen, doch ich möchte dich nicht vergraulen. Deshalb versuche ich es nicht wissenschaftlich genau, aber dafür einigermaßen verständlich zu erklären. 
Es gibt Beobachtungen am Finanzmarkt, dass Firmen mit bestimmten Eigenschaften immer wieder besser als der Markt steigen oder weniger stark als andere Firmen in der Krise fallen.Diese Eigenschaften versucht man in einen Index und damit regelbasiert (das Gegenteil von Bauchgefühl) einzubauen. 

			Diese Eigenschaften werden Faktoren genannt. 

			Beispiele: 

			
					Aktien, die noch keine große Marktkapitalisierung haben, steigen häufig stärker als Großkonzerne. Sie fallen zwar auch heftiger in der Krise, aber unter dem Strich schafften sie historisch eine Überrendite. Sehr ähnlich sieht es bei Aktien aus Schwellenländern aus.

					Aktien, die bestimmte Kursmuster in der Vergangenheit hatten, entwickeln sich in der Folge ähnlich weiter. Hier wird es schon sehr kompliziert, vor allem wenn eine Regel dafür definiert werden soll. Die Charttechnik beschäftigt sich damit intensiv. 

					Aktien, die stark steigen, klettern kurzfristig meistens weiter. Das nennt man Momentum. Aber auf der anderen Seite können sich historisch betrachtet Gewinne erzielen lassen, wenn die Vorjahresverlierer gekauft und die Gewinner verkauft werden. 

			

			Es ist wirklich nicht einfach, eine zuverlässige Regel zu implementieren und häufig sind ETFs auf diese Faktorindizes auch teurer in der Verwaltung. Damit haben sie neben den Faktoren auch den langfristig eingebauten Nachteil der Kosten.

			Ich möchte nicht ausschließen, dass ein Faktorindex zukünftig den Rest des Marktes schlägt. Noch gibt es dafür aber keinen statistischen Beweis.

			Rohstoffindizes, weil Rohstoffe immer knapper werden?

			Rohstoffe werden immer knapper und was knapper wird, wird zwangsläufig teurer. Das hast du doch bestimmt schon einmal gehört? Gerade bei Rohstoffen, die nicht nachwachsen, hält sich dieses Mantra. Das eröffnet einen Markt für Rohstoffindizes und damit für ETFs.

			

			Ich kann dazu nur sagen: Vorsicht!

			
					Alles wird teurer? Alles auf dieser Welt hat einen Preis, der sich aus Angebot und Nachfrage zusammensetzt. In dem Augenblick, in dem etwa Öl zu teuer für die breite Masse der kaufkräftigen Bevölkerung wird, tritt ein interessanter volkswirtschaftlicher Effekt ein: die Substituierung. Autos fahren auch mit Strom und Plastiktüten benötigt auch niemand. Es ist also möglich, auch ohne Öl zu leben. Es mag erst einmal anstrengender und unbequemer sein, aber es geht. Nach massiven Preissteigerungen reagiert die Wirtschaft, indem sie weniger Öl aus den arabischen Ländern importiert und es selbst fördert oder herstellt. Das mag im ersten Schritt teuer sein, doch je höher der Leidensdruck, desto innovativer werden die Produzenten. Dann werden sie es mit der Zeit immer günstiger produzieren. 

Bei nachwachsenden Rohstoffen ist es noch plausibler. Ist der Preis hoch, so wird viel produziert und die Lager werden gefüllt. Dann gibt es zwangsläufig ein Überangebot und alles wird billiger. So entstehen Konjunkturzyklen.

Das Argument, alles wird teurer, zieht langfristig nicht.

					Die Lagerkosten sind ein großer Schmerzpunkt auf dem Rohstoffmarkt. Eine Aktie kann nahezu digital gehalten werden. Wenn es jedoch um Rohstoffe geht, muss jemand das Gut auch teuer aufbewahren. Dafür hat der Finanzmarkt Futures erfunden. Das ist eine Vereinbarung, die du mit einem anderen Marktteilnehmer treffen kannst, dass du ihm zu einem bestimmten Zeitpunkt ein Fass Öl abnimmst und den Preis heute schon fixierst. Steigt das Öl dann in den nächsten Wochen an, hast du eine richtig wertvolle Vereinbarung, denn mit ihr bekommst du das Öl billiger. Dann kannst du die Vereinbarung an jemand anderes abtreten und bekommst von dem neuen Eigentümer den neuen höheren Wert ausgezahlt. Das Gute daran ist: Du musstest nie ein Fass Öl in deinem Keller lagern und bekommst es zum Lieferzeitpunkt auch nicht vor die Tür gestellt – du hast die Vereinbarung schließlich weiterverkauft. So funktionieren Futures.

Der Lieferzeitpunkt ist jedoch standardisiert an der Rohstoffbörse. Es gibt feste Termine dafür und je weiter der Termin noch weg ist, desto mehr ist der Futures wert. Auf den eigentlichen Marktwert werden die Haltekosten, die du dir vermeintlich sparst, aufgeschlagen. Je näher dann der Liefertermin kommt, desto geringer wird der Aufschlag. Der Futures hat somit einen eingebauten Kursnachteil. Das mündet dann in sogenannte Rolleffekte. Diese zu erklären, würde mich noch einmal zwei Seiten kosten. Das erspare ich dir, weil es für die ETFs nicht so wichtig ist. Relevant ist: Rohstoffe zu halten kostet Geld und das drückt langfristig auf die Kurse so stark, dass damit niemand Geld verdient.

					Ich habe dir in diesem Werk aus gutem Grund erst den Sinn der Aktie und anschließend den Effekt der Marktkapitalisierung bei Indizes erklärt. Wiederholung: Die Aktie muss zwangsläufig Gewinne machen, um zu überleben, die daraus steigende Marktkapitalisierung treibt die Indizes nach oben. 
Das alles gilt für Rohstoffe nicht. Sie müssen nicht zwangsläufig steigen, sie erwirtschaften keine Verzinsung, zahlen keine Dividenden und haben auch keine Marktkapitalisierung. 

			

			

			Mit Rohstoffpreisen kann spekuliert werden und Firmen können sich gegen unerwünschte Kursbewegungen am Finanzmarkt absichern. Mit Vermögensaufbau hat dies nichts zu tun.

			Indizes auf Immobilien und Rohstofffirmen

			Kann ein Index auf Rohstoffförderfirmen alle Probleme der Rohstoffhaltung lösen? Wenn Firmen und damit Aktien im Spiel sind, so haben wir doch wieder das Streben zur dauerhaften Gewinnerzielung und vielleicht auch Dividenden? 

			Wenn der Rohstoff, den ein Unternehmen fördert, im Preis steigt, so steigert sich der Umsatz ohne zusätzliche Kosten und damit der Gewinn. Das führt zu einer enormen Hebelwirkung. Steigt der Rohstoff um 10 Prozent, so kann sich der Gewinn von den Rohstoffaktien deutlich stärker als der Rohstoffpreis entwickeln. Die Preissteigerung geht häufig auch mit erhöhter physischer Nachfrage einher. Es kann somit nicht nur teurer verkauft, sondern auch mehr abgesetzt werden. Das wirkt jedoch auch in die andere Richtung und so fällt der Gewinn dieser Unternehmen auch drastisch, wenn die Preise zurückgehen. Mit Immobilien ist es ähnlich. Eine Firma, die nur Häuser baut, ist von der Nachfrage dieses einen Gutes abhängig. Ist ein Überschuss an Immobilien da, fallen die Preise. Dass ein Mangel und damit immer steigende Häuserpreise nicht unendlich sind, musste die Welt in der Finanzmarktkrise 2008 leidvoll erfahren.

			Übergang von Theorie zur Praxis

			Ich habe dir jetzt schon große Teile des Wissens übermittelt, das du für eine erfolgreiche ETF-Investition benötigst. Es war bisher jedoch nur Theorie. Du weißt jetzt, dass der breite Aktienmarkt in einer kapitalistischen Weltordnung langfristig immer steigt, die Marktkapitalisierung eine gute Sache ist und Modethemen für langfristiges Investieren ungeeignet sind. Kurze einfache Zusammenfassung in einem Satz: Unternehmen müssen im Kapitalismus Gewinn machen, ein marktkapitalisierter Index hat die Superaktie von morgen garantiert in sich und Mode kommt aus der Mode.

			Die bisher gelernte Theorie wird dir nicht helfen, in ETFs zu investieren, wenn du nicht weißt, wie man überhaupt Wertpapiere kauft. Es gibt sie schließlich nicht im Supermarkt.

			Vielleicht bist du bisher nur Kunde einer Filialbank. Wenn du zu deiner Sparkasse oder Volksbank gehst und erläuterst, dass du ETFs kaufen möchtest, wird Folgendes möglicherweise passieren: Du gehst mit einem aktiv gemanagten Fonds in der Tasche aus der Filiale. Für den hast du sofort fünf Prozent vom investierten Geld als Gebühr gezahlt (Ausgabeaufschlag) und zahlst jedes Jahr ein weiteres Prozent für die Verwaltung. Nach ein paar Jahren wirst du dann mit hoher Wahrscheinlichkeit auch noch feststellen, dass dir der ETF eine viel bessere Rendite erbracht hätte.

			

			Du könntest bei der Bank auch darauf bestehen, dass du einen ETF kaufst. Doch eine Filialbank ist nicht auf ETFs ausgerichtet. Sie werden dir für den Service eine Gebühr berechnen, die viele Onlinebanken überhaupt nicht haben. Ich werde dir im nächsten Kapitel eventuelle Ängste und Vorbehalte nehmen, bei einem Online-Broker dein ETF-Wertpapierdepot zu eröffnen.

			Wenn du bereits ETFs bei einer Onlinebank gekauft hast, kannst du das nächste Kapitel überspringen. Doch wenn du nicht weißt, was ein Referenzkonto, eine Wertpapierkennnummer oder eine Order ist, muss ich dir das jetzt zeigen. Dann kannst du den ETFs weiter von Anfang bis Ende folgen.

		

	
		

		
			

ETF-Kauf und Sparplananlage

			Begriffsklärung

			Bevor es losgeht, möchte ich ein paar Begriffe erklären. Wenn du sie dann kennst und dein erstes Wertpapierdepot bei einer Onlinebank eröffnen möchtest, zeige ich dir die dafür notwendigen Schritte. Du benötigst dafür einen Computer mit Internet, eine E-Mailadresse, ein Mobiltelefon, einen Personalausweis (alternativ Reisepass) und deine Steueridentifikationsnummer.

			Ich weiß, die Frage, wo deine Steueridentifikationsnummer ist, geistert gerade durch deinen Kopf. Schau einfach mal auf deine Gehaltsabrechnung oder auf deinen Einkommensteuerbescheid.

			Ich erläutere dir zunächst die wichtigsten Begriffe:

			Wertpapierdepot

			

			Das Wertpapierdepot (kurz Depot) ist ein Konto, in dem deine Wertpapiere verwahrt werden. Es ist eine Auflistung der Papiere mit dem aktuellen Wert und du kannst dir davon regelmäßig Auszüge zukommen lassen. Du kannst dir das Depot auch auf deinem Smartphone anzeigen lassen. In dem Depot befinden sich nur Wertpapiere, aber nie Geld. Du kannst auch kein Geld dahin überweisen. Es gibt zu jedem Wertpapierdepot ein sogenanntes Referenzkonto.

			Referenzkonto / Verrechnungskonto

			Wenn du Wertpapiere kaufst, müssen diese bezahlt werden. Es muss deshalb ein Konto geben, von dem Geld für den Kauf abgezogen werden kann. Das nennt man Referenzkonto. Das ist so ähnlich wie ein Girokonto, nur dass es als reines Zwischenkonto für Wertpapiertransaktionen agiert. Deine Telefonrechnung wirst du damit nicht bezahlen können, du kannst aber Geld auf dein eigentliches Girokonto vom Referenzkonto überweisen. Wenn du später ETFs verkaufst oder diese Dividenden zahlen, erfolgt auf dem Referenzkonto der Geldeingang.

			Eröffnest du bei einer Onlinebank ein Depot, wird sie dir ein Referenzkonto zusätzlich eröffnen. Auf dieses Konto kannst du Geld für Wertpapierkäufe einzahlen. 

			Wenn du später einen Sparplan anlegst, ist es auch möglich, diesen per Lastschrift von deinem Girokonto zu bedienen. Dafür zieht das Referenzkonto sich vor der Sparplanausführung das Geld von deinem hinterlegten Girokonto ein.

			Wenn du ein Depot bei einer Bank eröffnest, bei der du schon ein Girokonto hast, kann es etwas anders laufen. Dann wird nur ein Hilfskonto erstellt, über das die Wertpapiergeschäfte abgewickelt werden. Das nennt sich Verrechnungskonto und hilft dabei, die Wertpapierbuchungen von den normalen Girokontobuchungen zu separieren.

			Wertpapierkennnummer / ISIN

			Egal, ob du einen ETF, einen aktiv gemanagten Investmentfonds, eine Aktie, ein Zertifikat oder eine Anleihe kaufst – alle Produkte haben eine Kennnummer, anhand derer sie eindeutig identifizierbar sind. Es gibt eine Nummer mit 12 Stellen, das ist die sogenannte ISIN. Das ist eine internationale Nummer. Speziell in Deutschland gibt es noch eine kürzere Variante mit sechs Stellen – die Wertpapierkennnummer, kurz WKN.

			Wenn du ein Wertpapier online kaufst, wirst du nach einer Kennnummer gefragt werden. Dann kannst du die ISIN oder die WKN verwenden.

			Order

			Wenn du einen ETF direkt kaufen, also nicht über einen Sparplan erwerben möchtest, benötigst du eine Order. Das ist ein Kauf- oder Verkaufsauftrag, den du über deinen Depotanbieter am Finanzmarkt erteilst. Du handelst entweder an der Börse oder direkt mit der ETF-Gesellschaft. Dazu musst du die Kennnummer (WKN oder ISIN) und die Stückzahl eingeben. Dann wirst du noch gefragt, ob du ein Limit (also einen Maximalpreis) hast und an welcher Börse du die Order platzieren möchtest.

			Eine ETF-Order wird dich bei den meisten Depotanbietern mindestens 5-10 EUR kosten, egal, wie klein die Order ist. Deshalb solltest du für mindestens 500 EUR einen ETF kaufen, sonst zahlst du prozentual gesehen zu hohe Gebühren. Eines Tages wirst du den ETF auch wieder verkaufen, dann fallen noch einmal Gebühren an.

			Wenn du langfristig investierst, sind die Wahl des Börsenplatzes und ein mögliches Kauflimit irrelevant. Du kannst die Order ohne ein Limit und viel Gedanken um den Börsenplatz platzieren – es gibt da nicht viel falsch zu machen.

			Es kommt niemand um das Erteilen einer Order herum. Selbst wenn du jetzt 30 Jahre lang mit einem Sparplan dein Vermögen aufbauen lässt: Wenn du das Geld aus dem Sparplanvermögen haben möchtest, musst du irgendwann eine Verkaufsorder erteilen.

			Sparplan-Order

			Bisher habe ich den Begriff Sparplan immer wieder verwendet und habe damit vorausgesetzt, dass du weißt, was das ist. Falls nicht: Der Sparplan ist ein automatisierter, regelmäßig stattfindender Kauf. Dafür legst du vor der ersten Sparplanausführung fest, was gekauft wird, zu welchem Betrag und in welchem Intervall. Beim Einrichten eines Sparplans läuft es anders als bei der normalen Wertpapierorder. Du kannst kein Limit setzen und keine Börse auswählen. Auch eine Stückzahl ist nicht möglich. 

			Du wählst den ETF mittels Kennnummer, den gewünschten Sparbetrag, die Frequenz (beispielsweise monatlich, 2-monatlich, jährlich) und den Tag der Ausführung (beispielsweise der 1. oder 15. eines Monats).

			Die Ausführung ist bei vielen Depotanbietern mittlerweile kostenlos. Die ETF-Anbieter zahlen den Depotanbietern eine Provision. Wenn du einen ETF hältst, zahlst wiederum du an den ETF-Anbieter eine Gebühr (durch den Kursverlauf, also nicht direkt). Es ist nichts umsonst, aber günstiger als mit ETFs lässt sich momentan mit kaum einem anderen Finanzmarktprodukt am Kapitalmarkt investieren.

			Die Eröffnung eines Wertpapierdepots

			Solltest du deine Steuer ID mittlerweile gefunden haben, kann die Eröffnung auch bald losgehen.

			Broker-Auswahl

			Welcher Broker ist für deine ETF-Investition der Beste? Die Entwicklung des Marktes schreitet hier sehr schnell voran. Ich kann dir den Stand von 2024 grob skizzieren:

			Es gibt sogenannte Neo-Broker. Beispiele wären Scalable Capital oder Trade Republic. Neo-Broker sind keine Banken. Es sind Finanzdienstleister, die so modern, günstig und effizient wie möglich Wertpapierdienstleistungen anbieten. Ohne schicke Filialen. Alles, was Arbeit macht und personalintensiv ist, wird an Banken ausgelagert. So steckt hinter einem Neo-Broker immer auch ein Maschinenraum in Form eines Institutes mit Banklizenz. Ich möchte die beiden Beispiel-Broker jetzt nicht mit Discountern vergleichen, dafür sind sie viel zu innovativ und modern. Aber man kann sich bei beiden sicher sein, dass man nicht mehr bezahlt als nötig.

			Weitere Neo-Broker sind flatex und finanzen.net mit fast identischem Service wie Scalable Capital und Trade Republic.

			Dann gibt es noch die Online-Broker von Universalbanken, die als Eigenmarke fungieren und mit den Neo-Brokern recht gut mithalten können. Beispiele sind comdirect Bank oder S-Broker. Die einzige Universalbank, die hier ohne Eigenmarke konkurrenzfähig mitmischt, ist die ING. Dort sind kostenlose Sparpläne für die wichtigsten ETFs möglich.

			Alle anderen Anbieter haben keine kostenlosen Sparpläne, zu wenig ETFs zur Auswahl oder sehr hohe Ordergebühren. Das kann sich aber jederzeit ändern und ich möchte keinem Anbieter Unrecht tun. 

			Auf meiner Webseite www.mariso-akademie.de/wertpapierdepot/ versuche ich deshalb, meine Analyse aktuell zu halten und habe einige Broker mit Links aufgeführt, welche dich direkt zur Depoteröffnungs-Seite führen werden.

			Die ersten Klicks zur Eröffnung

			Bist du auf der Depoteröffnungs-Seite, so wird es nicht schwer sein, eine Schaltfläche zu finden, die „Jetzt Depot eröffnen“ oder so ähnlich heißt.

			

			Dann wirst du entweder eine E-Mail-Adresse verifizieren müssen oder darfst schon direkt deine Daten eingeben. Es gibt regulatorisch bedingt einige Fragen, die dir der Broker stellen muss: wie hoch dein Vermögen ist, wie viele Geschäfte du planst und was deine Vorkenntnisse sind. 

			Solltest du dich bei den Vorkenntnissen als absoluter Anfänger outen, so kann es sein, dass der Broker bestimmte Wertpapiergeschäfte ablehnt. Wenn du jedoch mein Buch gelesen und verstanden hast (und vor allem das Verlustrisiko kennst), so kannst du Kenntnisse in ETFs oder Fonds angeben. 

			Referenzkonto

			Es kann sein, dass du bei deinem Broker mit der Eröffnung ein Referenzkonto anlegen musst: Das ist das Konto, von dem dann deine Wertpapierkäufe abgebucht werden (sofern dort Geld drauf ist). Auf das Konto fließen später deine Erträge (Dividenden, Zinsen, Ausschüttungen, Verkäufe). Theoretisch kann das Referenzkonto auch dein bisheriges Girokonto (also bei einer anderen Bank) sein, meistens wird aber die Referenzkonto-Eröffnung beim Broker verlangt. 

			Wenn das Referenzkonto beim Broker eröffnet wurde, benötigt dieses jedoch auch eine Verbindung zu deinem Girokonto für spätere Auszahlungen. Das wird alles bei der Depoteröffnung eingerichtet, es ist nicht kompliziert. Das Referenzkonto hat eine eigene IBAN. Dorthin kannst du Geld überweisen, welches du für deine Investitionen ausgeben möchtest. 

			Steueridentifikationsnummer und Freibetrag

			Hast du deine Steueridentifikationsnummer mittlerweile gefunden? Bei den meisten Brokern wirst du nach ihr bei der Eröffnung gefragt. Es ist aber auch denkbar, dass du das Konto erst einmal eröffnen kannst und später die Nummer nachreichen musst. Beim Sparerfreibetrag ist es sogar häufig so, dass du ihn später einrichten kannst. Theoretisch kannst du ihn auch weglassen. Doch nicht nur das Referenzkonto kann mit Zinsen Kapitalerträge erwirtschaften, die zu besteuern sind. Auch die ETFs werden Kapitalerträge abwerfen. Überlege also, ob du deinen Freibetrag nicht schon bei anderen Banken verbraucht hast und ihn bei deinem Depotanbieter nutzen möchtest.

			Identifizierung

			Wenn du dich durchgeklickt und alles ausgefüllt hast, musst du dich identifizieren. Da mittlerweile jeder ein Smartphone mit Kamera hat, kann es sein, dass das früher gängige Postident-Verfahren gar nicht mehr oder nur optional angeboten wird. Mittlerweile bekommst du eine E-Mail, welche du am besten auf deinem Smartphone öffnest, in der ein Link zur Identifizierung anzuklicken ist. 

			Bei der Identifizierung wirst du nicht selten einen kurzen Videochat mit einem echten Menschen führen. Halte dafür deinen Ausweis bereit, du wirst ihn vor der Kamera mehrfach drehen und wenden müssen. Da du meistens mit einem Menschen dort sprichst, wird er dir helfen können, falls es Probleme gibt. Abhängig vom Broker und dem technischen Fortschritt ist es möglich, dass du mit keinem Menschen mehr sprichst. Dann wird dein Handy dir sagen, wie du deinen Ausweis vor die Kamera halten und kippen musst. 

			Wenn die Eröffnung durch ist, wirst du in der Regel nach 2-3 Tagen Post vom Broker mit den Zugangsdaten bekommen. Aus Sicherheitsgründen werden zwei verschiedene Briefe an unterschiedlichen Tagen eintreffen, sodass dein Depot nach ungefähr einer Woche eröffnet sein sollte. 

			Oft kommt es auch noch vor, dass der Broker dir auf dein Referenzkonto bei deiner Bank Geld überweist (1 Cent). Das ist ein sinnvoller, zusätzlicher Prüfmechanismus. Sonst könnte später jemand deinen Account hacken und das Geld abheben. Wenn aber nur dein Girokonto verifiziert ist, kann Geld nur dort hinfließen.  

			Die Wertpapierauswahl

			

			Die Plattform des Online-Brokers solltest du im ersten Schritt nicht nutzen, um Aktien, Anleihen oder ETFs zu finden. Gerade im Bereich der ETFs wird dich die Plattform nur zu den hauseigenen Produkten lotsen.

			Besser du hast eine Wertpapier-Kennnummer (WKN) parat, die du vorher auf einer anderen Finanzseite (beispielsweise justetf.com, finanzen.net, onvista.de) herausgesucht hast.

			Die Sparplaneinrichtung

			Die Vorgehensweise für eine Sparplaneinrichtung kann von Broker zu Broker unterschiedlich sein. Eine mögliche Variante ist, dass du eine Schaltfläche hast, die „Wertpapier-Sparen“, „Sparpläne“, „ETF-Sparplan“, oder ähnliche Bezeichnungen hat. Es ist auch möglich, dass du in die Wertpapiersuche gehen und dort die gewünschte Wertpapier-Kennnummer eingeben musst. Dann wird dir das Wertpapier angezeigt und du kannst dort ablesen, ob du das Papier mit einem Sparplan kostenlos besparen kannst. 

			ETFs würde ich nur in einen Sparplan aufnehmen, wenn sie kostenlos bespart werden können. Rufe deine vorher recherchierte WKN auf der Seite deines Brokers auf. Auf der dann folgenden Wertpapier-Übersichtsseite befindet sich häufig eine Schaltfläche, die zur Einrichtung des Sparplans mit genau diesem Papier führt. 

			

			Ist das Wertpapier ausgewählt, wirst du gefragt, ob das Papier zweiwöchentlich, monatlich oder jährlich gekauft werden soll. Du musst die Sparrate angeben und kannst, falls gewünscht, eine Dynamisierung einstellen. Das heißt, die Sparrate wird jedes Jahr prozentual erhöht.

			Zusätzlich solltest du entscheiden, an welchem Tag der Sparplan ausgeführt wird. Dann kannst du mit einer TAN, die dir in der Regel dein Handy liefern wird, den Sparplan abschließen.

			Bevor es nun losgeht

			Wir sind am Ende des ersten Teils angelangt.

			Jetzt solltest du wissen, was Aktien und Indizes sind. Du hast jetzt genügend Theorie für einen erfolgreichen Start von mir bekommen. Glaube mir, das reicht an theoretischen Grundlagen. Wenn du jetzt noch ein Wirtschaftsstudium absolvierst, Seminare besuchst oder reichlich Finanzpornografie konsumierst, wird die Performance deiner Kapitalmarktanlagen nicht besser – eher schlechter. 

			Die Umsetzung der Theorie ist sicherlich am Anfang für Einsteiger etwas mühsam. Der zweite Teil dieses Buches beschäftigt sich intensiv mit der richtigen Umsetzung. Damit du möglichst viel davon mitnimmst, schaue dir doch mal im Internet mehrere ETFs an. Es ist egal, auf welchen Index sie referenzieren, wichtig ist, dass du die vielen Kennzahlen und Filterkriterien siehst. Das ist wichtig, damit dir der zweite Teil nicht auch nur wie Theorie vorkommt. Hast du einmal selbst im Netz nach ETFs gesucht und bist von der Vielfalt des Angebots erschlagen worden, wirst du mehr Aha-Effekte im nächsten Kapitel haben.

			Teil II ist der Anfang und das Zwischendrin. Der Teil, in dem du ETFs aussuchst, den Sparplan aufsetzt, oder mal einen ETF verkaufst. Es ist auch der Teil, in dem ich dich auf die Gemeinheit der Börse vorbereite und wie du damit umgehen kannst. Freu dich drauf!

		

	
		

		
			


Teil II

			Anfang und Zwischendrin

		

	
		

		
			

Auswahl des Index

			Die richtige Einstellung zum Finanzmarkt

			Wenn du gehofft hast, dass ich dir hier den perfekten Index vorstelle, dazu noch einen ETF mit WKN oder ISIN nenne, der ihn am besten abbildet, dann muss ich dich enttäuschen.

			Doch was heißt überhaupt perfekt? Ist es der Index, der über einen längeren Zeitraum die stärkste Rendite erwirtschaftet? Nicht mal unter den Finanzscharlatanen draußen in der weiten Welt behauptet jemand, das zu wissen. Und es wird viel Unsinn behauptet. Sicher und dauerhaft den Markt schlagen (welchen eigentlich?) ist der Klassiker unter den Versprechungen. Ich werde mich hier nicht hinstellen und die klassische Fondsindustrie schlechtreden, dass aber in der Vergangenheit ein ETF stets die bessere Wahl war, kann nicht verleugnet werden. Daraus abzuleiten, dass es in Zukunft auch so sein wird, halte ich für gewagt.

			Was gegen die klassische Fondsindustrie spricht

			Gegen die klassische Fondsindustrie und für die Investition in einen Index spricht folgende Logik: Am Finanzmarkt lassen sich Wetten abschließen, dass ein Index fällt. Steigt er, so muss ich dem Wettpartner die prozentuale Änderung auszahlen. Fällt er, so bekomme ich das Geld vom Wettpartner. Was hier nach Casino klingt, kann einen ganz konservativen Grund haben. Hat jemand in einen Index investiert und fürchtet fallende Märkte, so kann er eine Wette auf fallende Kurse abschließen und ist gegen einen Crash gesichert, ohne den Index verkaufen zu müssen. Steigt der Markt aber doch, so verdient der Index Geld, das hingegen von der Wettschuld wieder aufgezerrt wird.

			Würde ein klassischer Fonds dauerhaft einen Index schlagen, so kann er einfach parallel darauf wetten, dass der Index fällt. Da die Performance des aktiv gemanagten Fonds stets mehr Geld erwirtschaftet, als der Verlust aus der Wette kostet, ergäbe sich hier ein positiver Ertrag. Das Beste daran ist, dass der Ertrag auch dann generiert wird, wenn die Märkte ins Bodenlose fallen. Die Wette auf den fallenden Index zahlt Geld beim Crash aus. Der Fonds verliert zwar, da er aber den Index schlägt, ist der Verlust geringer als der Gewinn aus der Wette.

			Was ich hier erklärt habe, nennt man Arbitrage. Das ist ein risikoloser Gewinn. Wenn das dauerhafte Schlagen des Marktes funktioniert, wird jeder die Strategie des klassischen Fonds kopieren. Wenn alle Marktteilnehmer die Transaktionen des Fonds kopieren, hat das eine preisbeeinflussende Wirkung, die die Strategie des Fonds wieder verdirbt. Diesen Vorgang nennt man ausarbitragieren. Der Manager eines Fonds muss sich somit stets eine neue Strategie ausdenken, die den Markt schlägt und die noch kein anderer kennt. Dann hat er wieder einen Vorteil.

			Was für die klassische Fondsindustrie spricht

			Wenn ein Manager es schafft, dauerhaft immer wieder neue Strategien zu finden, die den Markt schlagen, wäre sein Fonds ein besseres Investment als ein ETF. Die Tatsache, dass es theoretisch geht, spricht für die klassische Fondsindustrie.

			Ebenfalls für die klassische Fondsindustrie spricht, dass der Markt nur das ausarbitragieren kann, was eindeutig quantifizierbar ist. Wenn ein Fondsmanager immer das richtige Bauchgefühl hat und deshalb den Markt schlägt, so wird niemand seine Strategie ausarbitragieren. Wird der Markt geschlagen, weil immer dienstags gekauft wird, sofern das Datum an dem Tag sich durch drei teilen lässt, so kann diese Strategie kopiert und nichtig gemacht werden. Okay, das mit dem Dienstag und der Division durch drei war etwas schräg. Aber es gibt genügend Manager, die genau nach diesem heiligen Gral suchen, indem sie die Kurse der Vergangenheit nach solchen Regelmäßigkeiten (egal, wie komisch sie sind) durchforsten. Das ist kein Scherz! 

			Ist die ETF-Industrie wirklich besser?

			Auch ETF-Anbieter versuchen, den heiligen Gral zu finden. Faktorindizes sind beispielsweise so ein Versuch. Dabei werden Eigenschaften von Aktien, die in der Vergangenheit den Markt stets geschlagen haben, in eine Indexberechnung rein gewürzt. Der Index wird also optimiert. Oft ist es die Abweichung von der Marktkapitalisierung als Gewichtungsgrundlage für Indizes.  Theoretisch kann das funktionieren, doch auch hier sei darauf verwiesen, dass am Finanzmarkt auch im Falle von ETFs jede Erfindung durch ausarbitragieren zunichte gemacht werden kann. 

			Sind wir Anleger selbst besser?

			Wenn du den renditestärksten Index suchst, bist du nicht anders als die meisten klassischen Fondsmanager. Du wirst die Einschätzung häufig wechseln, hin und her handeln und am Ende keine Überrendite erzielen. Dabei hast du so viele Vorteile gegenüber dem Manager. Es ist dein eigenes Geld, für das du niemandem Rechenschaft schuldig bist. Du musst keinen anderen Anleger überzeugen, niemand zwingt dich, dein Konzept zu verkaufen. Wenn du einen Fehler machst, ist das deine Sache. 

			Suche nicht den heiligen Gral! Ich zeige dir gleich die Stärken und Schwächen der gängigsten Indizes. Am Ende wirst du dann feststellen, dass eine Mischung aus allem wohl langfristig das beste Mittel für eine erfolgreiche Investition ist. 

			Streuung als Erfolgsfaktor

			Es heißt an der Börse: „Breit gestreut, nie bereut“. Ein Index an sich ist schon ein breit gestreutes Investment. Er minimiert das Risiko des Investments einzelner Unternehmen. Viele Indizes minimieren aber nicht das Branchen-, Länder- oder Währungsrisiko. Wenn ich dir nun Indizes vorstelle, wird häufig mindestens eines der drei Risiken bedeutsam sein. Ich kann dir vorab sagen: Wette nicht auf eine Branche, ein Land oder ein Währungsrisiko. Schaue nur, dass du etwas davon hast, wenn sich eine Branche, ein Land, oder eine Währung die nächsten 20 oder 30 Jahre als Nonplusultra herausstellt. Denke daran: Wenn es wirklich sicher ist, dass eine Sache das Nonplusultra ist, dann ist diese Tatsache in einen Index schon eingepreist. Es lässt sich kein Mehrwert daraus erzielen. 

			Mehrwert durch Risiko

			Mehrwert erzielst du an der Börse stets durch das Eingehen von Risiken. Das erträglichste Risiko, das du eingehen kannst, ist die Tatsache, dass langfristig zwar ein breit gestreutes Investment sehr wahrscheinlich steigen wird, es aber zwischendrin sehr unangenehme Phasen geben kann.

			Die richtige Einstellung für das Investieren in Indizes besteht einmal aus der Akzeptanz, nicht das perfekte Pferd im Vorfeld zu kennen, auf das man setzen kann. Zum anderen ist das Bewusstsein nötig, dass zusätzliche Rendite nur durch das Eingehen von Risiken erzielbar ist.

			Leitindizes mit weltweiter Bedeutung

			Ich werde dir jetzt die für dich relevantesten Indizes vorstellen. Dabei werde ich öfter den Begriff Portfolio verwenden. Das Portfolio ist die Zusammensetzung der Investitionsobjekte in deinem, aber auch in institutionellen Depots.  Dein Portfolio könnte theoretisch aus einer Aktie oder einem ETF bestehen. In den meisten Fällen gibt es in einem Depot aber mehrere Wertpapiere. Investmentfonds sind auch Portfolios, dort ist eine Streuung in mehrere Investitionsobjekte Vorschrift.

			Womit die Profis handeln

			Wie handeln eigentlich die institutionellen Anleger, wenn sie in ihren Portfolios Marktrisiken steuern oder Marktchancen nutzen wollen? Die Profis am Markt kaufen selten ETFs, sie handeln eher Futures auf Indizes. Beim Handel mit Futures müssen nur Sicherheiten hinterlegt werden. Es wird also nicht der eigentliche Marktwert bezahlt. Dafür werden täglich Gewinne von der Börse ausgezahlt oder man muss im Fall von Verlusten das Geld aufbringen. Die Höhe bestimmt sich aus dem, was an Marktwert des Futures gewonnen oder verloren wurde. Bei ETFs muss der Marktwert bezahlt werden. Dafür aber will niemand Geld von dir, wenn das Investment sich erst einmal schlecht entwickelt. 

			Was die Profis handeln

			Mittlerweile gibt es ETFs auf nahezu jeden Index. Futures hingegen gibt es nur auf eine überschaubare Anzahl von Indizes. Selbst bei der geringen Anzahl an Futures gibt es zwei davon, die besonders hervorstechen: der EURO STOXX 50 und der S&P 500. In diesen zwei Indizes spielt die Musik.  Diese zwei Indizes werden so kräftig gehandelt, dass ein Institutioneller in wenigen Minuten damit ein Investment mit einer Milliarde Euro Gegenwert tätigen kann, ohne dass es jemand am Markt bemerkt oder dieser sich wegen der Ordergröße bewegt. Diese Indizes sind somit super einfach handelbar. Etwas, das schnell und einfach handelbar ist, ist günstig zu erwerben und fortlaufend zu verwalten. Deshalb wirst du feststellen, dass es auf den EURO STOXX 50 und den S&P 500 die günstigsten ETFs gibt. 

			

			Merke: Je komplizierter und je uninteressanter ein Index ist, desto teurer ist er!

			Uns wird diese Regel noch mehrfach begegnen.

			S&P 500

			Der S&P 500 ist momentan der international wichtigste Aktienindex. Er umfasst die 500 größten börsennotierten US-amerikanischen Unternehmen. Da die USA in den letzten Jahrzehnten die mit Abstand größte Wirtschaftsmacht gewesen sind, kann der Index nicht nur eine hervorragende Rendite vorweisen. Es konzentriert sich ein Großteil der Investoren weltweit auf diesen Index.

			Branchenrisiko

			Der S&P 500 hat nur ein kurz- bis mittelfristiges Branchenrisiko. Wenn beispielsweise Ölfirmen eine Zeit lang zu den stärksten Unternehmen des Landes zählen, so werden sie eine starke Gewichtung im Index haben. Geht es dieser Branche schlagartig schlecht, wird das den Index vorerst stark belasten. Mit der Zeit sinkt die Marktkapitalisierung der Ölfirmen und deren Einfluss wird geringer. Stattdessen erstarken andere Branchen und regieren den Index. Deshalb hat der Index für langfristige Anleger ein sehr geringes Branchenrisiko.

			Länderrisiko

			Vom S&P 500 wird nur die USA repräsentiert. Die USA sind zwar schon sehr lange eine Welt- und Wirtschaftsmacht, doch es gibt keine Garantie, dass sie das in 30 oder 40 Jahren immer noch ist. Es hat in der Vergangenheit bereits viele Krisen auch in den USA gegeben und die Finanzmarktkrise 2008 ist sicherlich noch vielen in Erinnerung. Das stark kapitalistische System der USA hat jedoch in der Vergangenheit dem Land geholfen, dass Krisen rasch wieder überwunden wurden. Ich kann vorwegnehmen, dass sich das Länderrisiko USA ohnehin nicht umgehen lässt. Solange die USA eine so starke Dominanz auf dem Weltmarkt besitzen, wird ein US-amerikanischer Wirtschaftsabschwung auch auf die ganze Welt abstrahlen. Ein Börsencrash in den USA wird die Märkte in Europa oder Asien mitreißen. 

			Währungsrisiko

			US-amerikanische Aktien notieren in Dollar. Wenn du später einen ETF auf den S&P 500 kaufen solltest, so wird dein ETF in deinem Depot in EUR ausgewiesen. Du bezahlst ihn auch in EUR und wirst ihn in dieser Währung wieder verkaufen. Dein Gewinn und Verlust oder deine Rendite erhältst du somit nicht in Dollar. Der Wechselkurs EUR/USD hat deshalb einen erheblichen Einfluss auf deine Rendite. Im Juli 2008 stand der EUR/USD bei 1,60. Im Oktober 2000 hingegen lag der Wechselkurs bei 0,82. Wenn du nur in US-Indizes investierst, gehst du ein nicht unerhebliches Risiko ein. Es kann natürlich auch eine Chance sein, wenn die Währungsentwicklung für dich läuft. Doch am Ende hat häufig derjenige die beste Performance, der am wenigsten spekuliert.

			An dieser Stelle sei gesagt: Vorsicht vor währungsgesicherten ETFs! Diese haben eine deutlich höhere Verwaltungsgebühr. Wenn über Jahrzehnte diese Gebühr zusätzlich gezahlt wird, hat das gesichert Geld gekostet. Da muss der Dollar gegenüber dem EUR sich schon sehr ungünstig bewegen, dass sich diese Rechnung lohnt.

			Kosten

			Solange der Index nicht währungsgesichert angeboten wird, sind die ETFs auf den S&P 500 die günstigsten Finanzprodukte, die es gibt. Mehr brauche ich hierzu nicht zu sagen.

			EURO STOXX 50

			

			Das europäische Pendant zum S&P 500 ist der EURO STOXX 50. Der Großteil der europäischen Institutionellen handelt diesen Index. Er umfasst die 50 größten börsennotierten Unternehmen aus dem EURO-Währungsgebiet. Damit sind Aktiengesellschaften aus Großbritannien, Schweiz, Norwegen oder Schweden nicht vertreten. 

			Branchenrisiko

			Da der Indexkalkulator keine Begrenzung auf Branchen vorsieht, existiert ein kurz- bis mittelfristiges Risiko, wenn eine Branche ein starkes Gewicht hat. Langfristig sorgt auch hier der Marktkapitalisierungsmechanismus für einen langfristigen Ausgleich.

			Länderrisiko

			Wie bei den Branchen gibt es ein Länderrisiko nur kurz- bis mittelfristig. Es kann sein, dass ein Industriestaat wie Deutschland stärker gewichtet und häufiger vertreten ist als ein kleineres Land. 

			Die Marktkapitalisierung regelt das auch hier. Davon abgesehen könnte es allerdings sein, dass das Euro-Europa als Ganzes langfristig keine Wirtschaftsmacht mehr ist. Deshalb ist das alleinige Investieren in diesen Index mit größeren Risiken behaftet.

			Währungsrisiko

			Was kann schon schiefgehen, wenn alle Indexmitglieder in Euro notieren? Erinnerst du dich noch an die Griechenlandkrise? Oder an Forderungen, den Nord- und den Süd-Euro einzuführen? Der EURO STOXX 50 hätte dann mit seinen Schwergewichten Deutschland und Frankreich in Nord-Euro notiert. Der Nord-Euro wäre dann möglicherweise extrem stark gegenüber dem US-Dollar geworden und die daraus resultierenden teuren Exporte hätten die Aktienkurse in Deutschland und Frankreich einbrechen lassen. Es gibt somit auch hier ein Währungsrisiko, nämlich dann, wenn die heimische Währung zur Belastung für die Exportwirtschaft wird.

			Kosten

			Warum wurden die Schweiz und Großbritannien im EURO STOXX 50 außen vorgelassen?

			Ein Leitindex wird nur dann zum Leitindex, wenn er sich physisch einfach und günstig nachbilden lässt. Es ist unkompliziert, die 50 Aktien des EURO STOXX 50 gemessen an ihrer Gewichtung in ein Portfolio zu kaufen. Wenn britische Werte dabei wären, müssten hier noch Währungsgeschäfte zusätzlich stattfinden. Das führt zu höheren Kosten. Somit sind nur Werte aus dem Euroraum zugelassen. Auf den Index gibt es als Folge die günstigsten ETFs.  

			Nasdaq 100

			Der Nasdaq 100 umfasst die 100 größten Aktiengesellschaften, die an der US-amerikanischen Technologiebörse Nasdaq notieren und nicht zum Finanzsektor gehören. Der Index wird gemeinhin als Technologiebranchenindex gesehen. Das stimmt jedoch nur bedingt. So sind im Nasdaq 100 auch Eisenbahnunternehmen, Versorger oder der Industriegasehersteller Linde zu finden.

			Branchenrisiko

			Hier kann man mehrere Ansichten haben. Technologie umfasst mehrere Einzelbranchen. Biotechnologie und Software beispielsweise sind nicht in ein und derselben Branche, können aber beide im Nasdaq 100 mit großem Gewicht vorhanden sein. Dazu kommt, dass der Begriff Technologie sehr schwammig ist. Eine eindeutige Definition ist schwierig.

			

			Es versammeln sich jedoch im Nasdaq 100 sehr viele Unternehmen mit starkem Fokus auf Wachstum. Aktiengesellschaften, die sich durch hohe Dividendenzahlungen oder durch einen Versorgungsauftrag auszeichnen, sind seltener in dem Index zu finden. Das hat zur Folge, dass wirtschaftliche Schwächeperioden sich besonders stark auf den Index auswirken. Aktionäre von Technologieaktien haben häufig besonders hohe Gewinnwachstumserwartungen. Um diese zu erfüllen, ist meistens eine gute Konjunktur und die günstige Versorgung mit Investitionskapital notwendig. Steigen die Zinsen oder schwächelt die Konjunktur, so fallen häufig die Kurse stärker als bei anderen Leitindizes.

			Aufgrund der sehr heterogenen Struktur innerhalb des Index würde ich dem Nasdaq 100 unterm Strich wenig Branchenrisiko zuordnen. Er ist jedoch schwankungsintensiver als andere Indizes. 

			Länderrisiko

			Auch wenn die Listung an der Börse Nasdaq für die Indexaufnahme ausschlaggebend ist und nicht das wirtschaftliche Ursprungsland einer Firma: Der Index ist voller US-Werte. Damit liegt hier ein Länderrisiko vor.

			Währungsrisiko

			

			Wie beim S&P 500 gibt es hier ein Dollarrisiko. 

			Kosten

			Die Aktien des Nasdaq 100 abzubilden ist für einen ETF-Anbieter nicht schwer. Doch die Futures werden nicht in dem Maße gehandelt wie beim S&P 500. Damit lässt sich der Index günstig für ETF-Anbieter darstellen, er gehört aber nicht zu den billigsten.

			Nikkei 225

			Der Nikkei 225 ist der wichtigste Leitindex Japans. Da Japan der einzige Industriestaat in seiner Region ist, gilt der Index auch als wichtigstes Leitbarometer von Asien. Er beinhaltet jedoch nicht die 225 größten Aktiengesellschaften Japans, wie man glauben mag. Er wird von einem Komitee bestückt, das eine Mischung der Mitglieder bestimmt, die den Zustand der japanischen Wirtschaft am passendsten widerspiegelt. Die Marktkapitalisierung spielt hier keine Rolle, die Höhe des aktuellen Aktienkurses bestimmt, wie stark ein Unternehmen gewichtet ist.

			Branchenrisiko

			

			Da ein Komitee die Mischung bestimmt und dieses eine Ausgewogenheit beachtet, ist das Branchenrisiko grundsätzlich gering. Doch wie bei allen Leitindizes gilt das nur langfristig. Wenn kurzfristig einzelne Branchen den Index nach oben treiben, gibt es auch hier ein Risiko, wenn die Konjunktur der Boom-Branchen einbricht.

			Länderrisiko

			Der Nikkei ist nur der Index eines Landes und hat eine eigene Währung. Ein Länderrisiko ist hier definitiv vorhanden. Vielleicht fragst du dich, warum ich den japanischen Aktienindex überhaupt hier aufführe. Es wird ihn kaum jemand in seinem ETF-Portfolio haben.

			Die Aktiengesellschaften Japans hatten jedoch einmal zusammen eine dreimal größere Marktkapitalisierung als alle börsennotierten Firmen der USA. Das war nicht etwa vor den Weltkriegen, sondern Anfang der 1990er Jahre. Der Nikkei 225 war das, was der S&P 500 heute ist. Es folgte Ende der 90er Jahre zwar ein Absturz des japanischen Aktienmarktes, doch 2024 wurden wieder neue Allzeithochs erreicht.

			Währungsrisiko

			

			Die starke Abhängigkeit des  Nikkei 225 vom Yen ist möglicherweise das größere Problem als die Länderabhängigkeit. Während die europäische und amerikanische Zentralbank ungefähr das Gleiche tun, ging das japanische Pendant in den vergangenen Jahrzehnten ganz eigene Wege und bewegte seine Leitzinsen so gut wie gar nicht.

			Kosten

			Die Nachfrage nach ETFs auf den Nikkei ist bisher gering gewesen. Entsprechend gab es wenig Bemühungen der ETF-Anbieter, den Index günstig abzubilden, sodass die Gebühren im Vergleich zu S&P 500 oder EURO STOXX 50 deutlich höher sind. 

			Breite Indizes

			Die Philosophie „Breit gestreut, nie bereut“ haben Indexanbieter und ETF-Industrie zu einem investierbaren Motto gemacht.

			Das breite Streuen von Einzelrisiken mindert das Gesamtrisiko, ohne dass im Gleichklang das Renditepotential im gleichen Maß sinkt. Dementsprechend ist der Ansatz sinnvoll, doch leider nicht immer effizient durchführbar. Es gilt auch hier ein: „Irgendwas ist trotzdem immer“. Ich gehe jetzt einige Indizes diverser Indexanbieter durch, die mehrere Länder oder ganze Regionen abbilden.

			MSCI World

			Der MSCI World ist der Inbegriff für weltweites Investieren. Wer nur einen ETF in sein Depot kaufen möchte, entscheidet sich häufig für ihn.

			Er deckt jedoch mit seinen 1600 Werten nicht den weltweiten Aktienmarkt ab, sondern lediglich die Industriestaaten. Das macht ihn für einen ETF-Anbieter günstig in der Abbildung. Wenn ein Schwellenland sich stark entwickelt, wird der MSCI World diesen Trend verpassen. An der Stelle sei erwähnt, dass zu diesen Schwellenländern auch China, Indien, Südkorea oder Taiwan gehören. Es sind somit einige große Volkswirtschaften und Technologieländer nicht vertreten.

			Marktkapitalisierung verschiebt die Welt

			Die Zusammensetzung des MSCI World wird von der Marktkapitalisierung der einzelnen Unternehmen in den Industriestaaten bestimmt. Wer eine hohe Marktkapitalisierung besitzt, schafft es nicht nur in den Index, die Höhe des Börsenwertes bestimmt auch die Gewichtung. So wird die aktuell größte börsennotierte Firma der Welt auch das größte Gewicht im MSCI World haben, sofern sie aus einem Industriestaat stammt.

			Die Indexregeln haben dafür gesorgt, dass seit Langem die USA ein massives Übergewicht in dem Index haben. Wer den MSCI World kauft, hat teilweise zu über 70 Prozent einen Index auf die größten amerikanischen Einzelwerte erworben. Er hat also eigentlich den S&P 500 gekauft. Ein ETF auf den S&P 500 ist jedoch kostenmäßig günstiger.

			Aber: Es war mal anders und es wird eines Tages sicherlich auch wieder anders sein. So war das Land mit dem größten Gewicht in den 1980er Jahren Japan gewesen. Es mag schon über 30 Jahre her sein, doch wer heute einen ETF-Sparplan in jungen Jahren abschließt, der wird vielleicht zu seinem Renteneintritt eine Situation vorfinden, in der die USA möglicherweise nicht das Land mit den größten Aktiengesellschaften sind.

			Kurzfristig kritisch, langfristig nicht so schlimm

			Ein Index mit einem so starken Übergewicht kann durch die negative Entwicklung nur eines Landes kurz- bis mittelfristig ins Straucheln geraten.

			Sollte aber in 40 Jahren Australien die weltweit stärkste Wirtschaftsnation sein, so wird das Wachstum dieses Landes die Rendite des Index treiben. Der Renditebeitrag von Australien würde den vielleicht abschwächenden Effekt Amerikas überkompensieren. So ist es auch passiert, als die USA Japan im MSCI World abgelöst haben. 

			Währung ist kritisch

			Momentan erwirtschaften im MSCI World die meisten und stärksten Unternehmen ihre Gewinne in US-Dollar. Wie ich schon aufgeführt habe, sorgt das System der Gewichtung nach Marktkapitalisierung für Unabhängigkeit von Branchen und Länderentwicklung.  

			Vor einem Währungsungleichgewicht schützt dieses System aber nicht. Sollte sich in den nächsten Jahrzehnten der Euro gegenüber den Währungen der restlichen Welt deutlich abschwächen, so kann eine sehr unglückliche Konstellation auftreten. Dann ist vielleicht eine hervorragende Performance des Index durch einen Absturz des Euro komplett zunichtegemacht. An der Börse ist alles möglich – vor allem das Gegenteil und das Undenkbare!

			Gut, aber nicht perfekt

			Mein Fazit: Der MSCI World ist ein gutes, breit gestreutes Investment, denn er profitiert nicht nur von der starken zukünftigen Entwicklung einer Region. Die Basis seiner Indexmitglieder ist breit. Dürfte ich nur einen ETF in mein Depot kaufen, wäre er meine erste Wahl. Doch niemand ist gezwungen, in nur einen ETF zu investieren. Allein die Beimischung des EURO STOXX 50 würde das Währungsrisiko deutlich verringern.

			FTSE All World

			Im FTSE All-World sind, im Gegensatz zum MSCI World, die Schwellenländer integriert. Somit kann in große Volkswirtschaften wie China oder Indien investiert werden, ohne den risikomindernden Effekt der breiten Streuung zu verlieren. Dabei ist jedoch zu beachten, dass auch dieser Index sich an der Marktkapitalisierung orientiert. Die Folge ist ein starkes Übergewicht der USA mit den gleichen Risiken des MSCI World. Trotz der Hinzunahme von Schwellenländern gibt es kaum einen Unterschied zum MSCI World, denn diese Länder haben wenig Gewichtung. Dazu kommt, dass es faktisch nur ein paar wenige Gesellschaften aus China, Taiwan und Indien mit erwähnenswertem Gewicht in den Index geschafft haben. 

			

			Wird in den nächsten Jahrzehnten ein Schwellenland zu einer großen Industrienation mit börsennotierten Unternehmen aufsteigen, so werden Besitzer von FTSE All-World-ETFs davon profitieren. Auf der anderen Seite ist es denkbar, dass so ein Schwellenland auch in den MSCI World aufgenommen wird, wenn es faktisch zum Industriestaat wird.

			Das Fazit ist, dass auch ein FTSE All-World nicht die perfekte Lösung ist, um breit gestreut die Welt mit nur einem ETF in sein Portfolio zu holen.

			Wer mit deutlicherem Anteil Schwellenländer integrieren möchte, wird es mit der direkten Zunahme eines Schwellenländer-ETFs darstellen müssen.

			MSCI Europe / STOXX Europe 50 / STOXX Europe 600

			Der EURO STOXX 50 ist der Leithammel in Europa. Doch Industriestaaten wie Großbritannien, Schweiz, Norwegen und Schweden sind nicht in dem Index vertreten, da sie den Euro nicht eingeführt haben.

			Die Indexanbieter MSCI und STOXX haben mit dem MSCI Europe und STOXX Europe 50 zwei Indizes, die ganz Europa abdecken. Es gibt noch den STOXX Europe 600, doch dessen stärkste Werte landen früher oder später ohnehin im STOXX Europe 50.

			Durch die unterschiedlichen Währungen der Indexmitglieder wird die Abbildung mittels ETFs teurer als beim EURO STOXX 50. Dazu besteht ein Währungsrisiko für Euroanleger gegenüber Pfund, Franken oder Kronen.

			MSCI Asia

			Der MSCI Asia deckt nicht Asien ab, wie anhand des Namens vermutet werden könnte. Es sind die Schwellenländer Asiens – Japan ist dagegen außen vor. Dafür sind Nationen wie China, Indien, Korea oder beispielsweise Thailand vertreten; Länder, die der MSCI World nicht hat.

			Leider ist es nicht möglich, MSCI North Amerika, MSCI Europe, MSCI Asia und MSCI Australia in sein Depot zu legen, um das perfekte Weltportfolio zu haben. Es würde Japan fehlen.	

			Berühmte Indizes in den Medien

			

			Wenn Nichtbörsianer gefragt werden, ob sie einen Aktienindex kennen, werden folgende Antworten zu erwarten sein: DAX und Dow Jones. Vor 20 oder 30 Jahren wäre vielleicht noch der Nikkei dabei gewesen. 

			Für die Medien sind DAX und Dow Jones die aussagekräftigsten Börsenbarometer. Institutionelle Börsenteilnehmer beachten sie jedoch kaum. Da insbesondere DAX-ETFs in deutschen Depots weitverbreitet sind, gehe ich aber auch auf diese Indizes ein. 

			Dow Jones Industrial Average

			Die Firma Dow Jones ist ein Indexanbieter, so wie MSCI oder STOXX. Sie hat für die USA einen Index erschaffen, der die Wirtschaft in den USA bestmöglich widerspiegeln soll. Er heißt „Dow Jones Industrial Average“ und wird gemeinhin nur „Dow Jones“ genannt. Er besteht aus 30 Aktien, welche vom Indexanbieter bestimmt werden. Die Marktkapitalisierung ist hier nahezu irrelevant und es sind somit nicht die 30 nach Börsenwert größten Aktiengesellschaften der USA im Index. 

			Da sich die Indexkommission bei der Zusammensetzung auch an der Größe von Unternehmen orientieren wird, hat der Index langfristig ähnlich positive Renditeeffekte wie die Indizes, die nach Marktkapitalisierung gewichtet sind. 

			

			Der Dow Jones ist ein Kursindex. Die Kurswerte der Mitglieder werden somit aufaddiert und ergeben den Indexstand. Wenn morgen alle 30 Mitglieder gleichzeitig entscheiden, 20 Prozent Dividende auszuzahlen, bricht der Index ein, obwohl kein Anleger faktisch Geld verloren hat. Die Dividendenzahlung zieht der Markt von jedem Aktienkurs ab, sobald sie erfolgt ist. Dass es Preisbewegungen bei Aktienkursen geben kann, die nichts mit der Entwicklung der Unternehmen zu tun haben, ist eine große Last, die Kursindizes tragen müssen. Die Kursentwicklung des Index wird somit, nach Meinung vieler, durch Dividendenzahlungen verfälscht. 

			Dass der Index ein Länder- und Währungsrisiko für europäische Anleger bedeutet, sollte klar sein. 

			DAX

			Der deutsche Aktienindex, kurz DAX, gilt als Leitbarometer der deutschen Wirtschaft. Lange Zeit hatte er 30 Mitglieder, mittlerweile sind es 40. Da der DAX aber mit dem MDAX (Index für mittelgroße Firmen) und SDAX (für kleinere Firmen) einen Unterbau hat, aus dem der große DAX rekrutiert, war er auch mit 30 Werten gut diversifiziert. Zumindest langfristig.

			Im Jahr 2008 hatte die VW AG in dem Index zwischenzeitlich ein so hohes Gewicht, dass diese Aktie kurzzeitig allein die Richtung des Index bestimmt hat. Mittlerweile ist der Einfluss einzelner Aktien auf den Index auf 10 Prozent beschränkt.

			Der DAX ist ein Performanceindex. Dividenden, die die Mitglieder ausschütten, werden wieder angelegt.

			Zu Hause kenne ich mich am besten aus

			Der Grund, warum der DAX als ETF in vielen deutschen Depots zu finden ist, ist der sogenannte Home-Bias. Dieser psychologische Effekt bewirkt, dass Anleger lieber in den Heimatmarkt investieren, weil sie glauben, ihn besser zu kennen. Doch kein Mensch kennt einen Index oder eine Aktie so gut, dass er Kursbewegungen gesichert vorhersagen kann. 

			Der langfristig größte Erfolg an der Börse ergibt sich aus breiter Streuung und Risikominderung. Spekulation ist in den meisten Fällen weniger Erfolg versprechend.

			Schwellenländer / Emerging Markets

			MSCI Emerging Markets

			Für die Investition in Schwellenländer (englisch: emerging markets) bietet sich unter anderem der MSCI Emerging Markets an. Es gibt ihn in unterschiedlichen Abwandlungen. Die Quote an Unternehmen, die es mit der Umwelt oder den Menschenrechten nicht so genau nehmen, ist in den Schwellenländern höher als in den Industriestaaten. Deshalb bieten einige Anbieter ihn mit dem Zusatz ESG ((Enviromental, Social, Governance)), Climate Paris Aligned, oder schlichtweg ohne China an.

			Je mehr Sonderbedingungen es zum Index gibt, desto teurer wird die Verwaltung, allerdings ist der Kostenaufschlag verhältnismäßig gering.

			Klumpenrisiko Asien

			Wichtig zu wissen ist, dass sich der MSCI Emerging Markets zum überwiegenden Teil aus China, Taiwan, Indien und Südkorea zusammensetzt. Das liegt an der Gewichtung nach Marktkapitalisierung. Da alle vier Schwergewichte in einer Region liegen, ist das Risiko der Investition sehr hoch. Man muss sich nur eine Eskalation seitens China gegenüber Taiwan vorstellen. Die vier Länder sind sehr exportstark. Wenn Seewege blockiert sind oder Sanktionen verhängt werden, kann der Index innerhalb kürzester Zeit 50 bis 75 Prozent einbrechen. 

			Das sogenannte 30/70-Portfolio, das mit 30 Prozent Schwellen- und 70 Prozent Industrieländern momentan in Mode ist, halte ich für sehr gewagt. Es ist möglich, dass selbst die Anhänger dieses Portfolios eine Eskalation in Asien innerhalb der nächsten 20-40 Jahre für gesichert halten. Dann dürften sie die Schwellenländer aus Risikogründen nicht mit 30 Prozent gewichten.

			Wenn niemand genau weiß, was er kauft, geraten Risiken ins Portfolio, über die man sich erst dann im Klaren ist, wenn es zu spät ist. Das ist einer der Gründe, warum ich dieses Buch geschrieben habe. Wenn du die Risiken kennst, wirst du damit besser umgehen, wenn sie tragend werden, als wenn sie für dich unbekannt waren.

			Dividendenindizes

			Die Dividende ist ein wichtiger Bestandteil einer Aktiengesellschaft, auch wenn sie nicht gezahlt wird. Wenn Gewinne nicht mehr in Wachstum investiert werden können, so kann ein Unternehmen diese an die Aktionäre ausschütten. Somit bleibt es für Aktionäre attraktiv, die Aktien des Unternehmens dauerhaft zu halten. Es gibt mittlerweile einige Indizes, die dividendenstarke Unternehmen abbilden, sodass auch ETFs auf Dividendenstrategien möglich sind.

			Passives Einkommen

			Mit Dividenden-ETFs ist die Generierung von passivem Einkommen möglich. Die ETFs schütten häufig quartalsweise ihre Dividenden an die Investoren aus. Dabei wird für das zweite Quartal meistens der höchste Betrag gezahlt, da die meisten Unternehmen in diesem Zeitraum ihre Hauptversammlungen abhalten und dann ausschütten. Wer einen Dividenden-ETF hält, die Ausschüttungen kassiert und diese nicht wieder anlegt, generiert ein Einkommen. Der Kursverlauf der Aktien ist im ersten Schritt für den Anleger egal. Im zweiten Schritt kann es schon relevant sein, denn Unternehmen, deren Aktienkurse längerfristig fallen, geht es häufig nicht gut und sie werden eines Tages keine Dividende mehr zahlen können.

			Typische Dividendenzahler

			Die Unternehmen, die hohe Dividenden zahlen, sind häufig sehr lange am Markt etabliert und haben typischerweise einen geringeren Kapitalbedarf als junge Wachstumsunternehmen. Deshalb sind gerade Versorger mit Energie und Konsumgütern unter ihnen zu finden.

			Dividenden als Qualitätskriterium

			An der Börse hat es sich als Qualitätskriterium etabliert, dass Dividenden nicht nur jedes Jahr gezahlt, sondern auch kontinuierlich gesteigert werden. Da Ausschüttungen aus Unternehmensgewinnen theoretisch gezahlt werden, ist ein kontinuierliches Ansteigen der Dividenden mit einem zuverlässigen Anstieg der Gewinne gleichzusetzen. Das ist jedoch nur Theorie. In der Praxis wird kein Unternehmen jedes Jahr seine Gewinne steigern können. Damit muss zwangsläufig die Dividende aus dem Vermögen finanziert werden. Der betriebswirtschaftliche Super-GAU wäre es, wenn sogar Schulden am Anleihenmarkt aufgenommen würden, um die Dividende zu sichern. 

			Dividendenaristokraten

			Unternehmen, die in einem bestimmten Zeitintervall kontinuierlich ihre Dividenden gesteigert haben, werden Aristokraten genannt. So gibt es Indizes mit den Begriffen „Global Aristocrats“ oder „Euro Aristocrats“ im Namen. Ist ein solcher Index global aufgestellt, wird er faktisch ein US-Index mit den entsprechenden Länder- und Währungsrisiken sein, denn in den USA werden die höchsten Dividenden gezahlt.

			Dividendenrendite als Qualitätskennzahl?

			

			Die zu erwartende Ausschüttung im Verhältnis zum Kurs der Dividendenindizes wird Dividendenrendite genannt. Sind die Aktienmärkte länger gefallen und die Ausschüttungen konstant geblieben, so wird sich die Rendite mathematisch gesehen erhöhen. Aber ist das eine Qualitätskennzahl? 

			Ich habe am Anfang des Buches die Wichtigkeit des Marktzinses betont. Ist es möglich, vier Prozent Zinsen mit geringem Risiko am Markt durch Anleihen, Tages- oder Festgelder zu erzielen, ist eine Dividendenrendite von 5 Prozent alles andere als lukrativ. Das Kursrisiko des ETFs ist den Aufschlag von einem Prozent nicht wert. Liegt die Rendite trotz Börsenhöchstständen bei 8 Prozent und der Marktzins bei 4 Prozent, wird es dafür einen gefährlichen Grund geben. Dann sind riskante Titel in dem Index gelistet und das Kursrisiko ist enorm hoch. Das gilt nicht nur für Indizes, es gilt auch für Einzelaktien. 

			Sinnvolle Einsatzmöglichkeiten

			Es ist möglich, ein passives Einkommen mit Dividenden-ETFs zu generieren. In einen Sparplan würde ich sie aber persönlich nicht integrieren. Die langfristige starke Rendite des Aktienmarktes wird mehr durch Wachstumsunternehmen und nicht durch die etablierten Unternehmen erreicht.  Das durch Ausschüttungen generierte Einkommen ist erst ab einer bestimmten Investitionssumme spürbar. Bei einem Investitionsvolumen von 100.000 EUR und einer Rendite von drei bis fünf Prozent, sind monatlich 250 bis 400 EUR zu erwarten, die auch noch versteuert werden müssen. Die Dividendenstrategie ergibt somit mehr am Ende der Ansparphase Sinn. Da mein Buch „ETFs von Anfang bis Ende“ heißt, komme ich zum Ende auch darauf wieder zurück.

			Kosten nicht vergessen

			Zum Schluss des Dividendenkapitels sei noch etwas zu den Kosten gesagt. Diese sind bei diesen ETFs deutlich höher als bei den Produkten auf Leitindizes. Die Kosten müssen von der Dividendenrendite abgezogen werden und können schnell ein halbes Prozent betragen. Institutionelle Anleger investieren in keine Dividendenindizes, was die Abbildung teuer macht. Ich muss dir deshalb in diesem Kapitel auch keine konkreten Indizes vorstellen. Mit deinem Wissen aus den Vorkapiteln kannst du jeden Dividendenindex mittlerweile selbst beurteilen. Suche dir dafür von den jeweiligen ETF-Anbietern die Indexbeschreibungen und schaue, welche Länder jeweils darin vorhanden und wie stark diese gewichtet sind. Glücklicherweise ist die Branche sehr transparent und die meisten Anbieter beschreiben sehr ausführlich ihre Produkte.

			Sonstige Indizes

			

			Um die Vorstellung von Indizes abzurunden, werde ich dir noch einige spezielle Vertreter vorstellen. Es sind Indizes, die sich meines Erachtens nicht für einen Anlagehorizont eignen, der mindestens zwanzig Jahre beträgt. Diese Indizes sind häufig deshalb entstanden, weil jemand festgestellt hat, dass es historisch hier eine Überrendite gegenüber dem breiten Markt (beispielsweise MSCI World) gab. Es ist auch denkbar, dass die Indizes ein aktuell gehyptes Thema bedienen.

			Branchenindizes

			Versorger, Finanzen, Biotechnologie, künstliche Intelligenz, Wasserversorgung, Gesundheit und vieles mehr. Alles hat es schon gegeben und mittlerweile dauert es auch nicht lange, bis auf neue Trendthemen Indizes mit entsprechenden ETFs folgen. Meistens sind diese ETFs verhältnismäßig teuer, da es wenig Konkurrenz gibt und keine etablierten, liquiden Indizes zur Abbildung existieren.

			Kurzfristig kann viel Geld damit verdient werden, doch eins solltest du bedenken: Wenn der erste ETF auf ein Modethema auf den Markt kommt, ist ein Großteil des Booms häufig vorbei. Dann ist sich die große Masse der Anleger sicher, dass goldene Zeiten bevorstehen und genau deshalb ist diese Ära dann auch zu Ende. Mehr als 80 Prozent der Marktteilnehmer liegen mit ihren Marktprognosen falsch. Das Geld wird mittel- und langfristig durch ein relativ prognosefreies Portfolio verdient.

			Rohstoff- und Immobilienindizes

			Konjunkturabhängige Branchen wie Rohstoffe oder Immobilien finden immer mal wieder Zulauf.

			Ein Index muss immer diversifiziert sein, das heißt, er darf nicht ein einzelnes Produkt oder eine Aktie abbilden. Das gilt auch für den ETF im EU-Raum. Deshalb gibt es in Deutschland keine ETFs auf Gold, sondern auf Goldminenaktien. Wenn ein fondsähnliches Vehikel reines Gold abbildet, so ist es ein Zertifikat oder ETC (Exchange Traded Commodity) und genießt nicht den insolvenzsicheren Anlegerschutz, den ein ETF bietet. 

			Ein Rohstoffindex ist somit entweder ein Index auf Aktien, die stark von Rohstoffpreisen abhängig sind, oder er ist ein Korb mit verschiedenen Rohstoffen. Beide Varianten haben ihre Eigenheiten.

			Der Index auf die Rohstoffaktien ist in der Regel ein Hebel auf den Rohstoffpreis. Ein Anstieg des Goldpreises ließ in der Vergangenheit die Goldminenaktien überproportional steigen, aber bei Preisrückgängen auch überdurchschnittlich stark fallen.

			Ein starkes Kostenproblem

			Bildet der Index Rohstoffe direkt ab, hat er ein Kostenproblem. In Rohstoffpreisen an sich sind die Lagerkosten involviert. Wenn die Nachfrage nach einem Rohstoff als Preistreiber stagniert, wird der Index nicht seitwärts laufen, sondern fallen. Der Index hat somit langfristig ein Kostenproblem, was sich auch auf die dazugehörigen ETFs auswirkt. Dazu haben Rohstoff-ETFs eine in der Regel teure Verwaltungsgebühr. Somit drücken Index und ETF mit ihren Eigenheiten die langfristige Performance. Bei ETFs auf Immobilienindizes wird auch nicht direkt in Immobilien investiert. Dafür gibt es Immobilienfonds. Die Indizes bilden Aktien der Immobilienbranche ab und sind somit ein klares Brancheninvestment.

			Faktorindizes

			Wenn die Marktkapitalisierung nicht mehr der entscheidende Faktor für die Zusammensetzung eines Index ist, liegt ein Faktorindex vor. Es gibt sinngemäß weitere Faktoren, die die Struktur eines Index berücksichtigen sollen. Dabei werden Faktoren genommen, die historisch Überrenditen erzielt haben. Zu den statistisch stärksten zählen der Size- und Value-Effekt. 

			Zählt die Größe?

			Der Size-Effekt zeigt, dass kleinere Aktiengesellschaften historisch deutlich mehr zum Anstieg des breiten Aktienmarktes beitrugen als die großen Aktiengesellschaften. Das ist logisch, denn ein kleines Unternehmen kann seine Gewinne innerhalb eines kurzen Zeitraumes leichter verdoppeln oder gar verzehnfachen als Apple oder Siemens. Je tiefer das Niveau, auf dem gestartet wird, desto höher ist das prozentuale Gewinnpotential. Dieser Effekt ist auch hilfreich für die Entwicklung von Schwellenländern. Das Risiko des Absturzes ist jedoch größer als bei großen Unternehmen. Das macht aus einem Index mit kleineren Firmen schnell einen Hebel auf den Gesamtmarkt. Aufgrund von Streuungseffekten war dieses Risiko in der Vergangenheit nicht zwingend größer als das von Indizes mit ausschließlich großen Aktiengesellschaften. Es ist jedoch teurer, einen Index mit kleinen Aktien in eine ETF-Form zu gießen. Sie sind am Markt schwerer zu handeln und das verursacht höhere ETF-Kosten als beim EURO STOXX 50 oder S&P 500.

			Zählt die Qualität?

			Gesellschaften, die stetig sichere Gewinne erwirtschaften und eine allgemeine Wirtschaftskrise sicher überstehen können, zählen zu den Qualitätsaktien. Sind diese im Vergleich zum Gesamtmarkt günstig in der Bewertung, spricht man von Value (deutsch: Wert). Es gibt verschiedene Ansichten, was Value ist. Genau da fängt schon das Problem an, wenn jemand einen Index aus Value-Aktien konstruieren möchte. Für einen Index ist eine klar quantifizierbare Regel wichtig und kein Bauchgefühl. Je nachdem wie man Qualität definiert, konnte statistisch in der Vergangenheit eine Überrendite identifiziert werden. Dagegen spricht, dass das auch zukünftig so sein wird: Der aktuelle Börsenkurs ist stets die beste Schätzung für den Börsenwert eines Unternehmens. Wenn eine betriebswirtschaftliche Kennzahl wirklich gesichert Value identifiziert, wird die Börse diesen Fakt in die beste Schätzung einfließen lassen. Dann ist ein Unternehmen nie zu billig.

			Faktoren nutzbar machen

			Wer später in sein ETF-Portfolio einen Index mit kleineren Aktien wie den EURO STOXX Small als Beimischung kauft, betreibt die günstigste Art von Faktor-Investing. Die teuerste Variante ist, wenn ETFs gekauft werden, die Faktoring in ihrer Konstruktion betreiben.

			Indizes auf Anleihen

			Anleihen sind Kredite, von Investoren an Unternehmen, die am Finanzmarkt handelbar sind. Die ausufernde Staatsverschuldung, von der in den Medien und Politik immer die Rede ist, ist ein Teil des Anleihenhandels. Staaten emittieren Anleihen, die von Investoren gekauft werden. Wenn Investoren die Anleihen weiterverkaufen, können diese problemlos auch von Privatanlegern gekauft werden. Es können auch Unternehmen Anleihen an den Markt bringen. Solange der Schuldner nicht während der Anleihelaufzeit (oder Kreditlaufzeit) insolvent geht, erhält der Gläubiger sein verliehenes Geld verzinst zurück. Ein Index auf Anleihen beinhaltet eine Vielzahl von Anleihen mit festgelegter Größe und Qualität.

			Verlust droht

			Wichtig: Die Rendite von Anleihen muss nicht zwingend positiv sein!

			Die Rendite setzt sich aus Kursentwicklung und Zins einer Anleihe zusammen. Der Zins ist dabei festgesetzt und der Kurs ergibt sich aus dem Marktpreis. Da niemand eine Anleihe, die 2 Prozent Zinsen festschreibt, kaufen würde, wenn es am Markt für weniger Risiko 4 Prozent Zinsen gibt, muss es einen Kursabschlag geben. Anleihen werden am Laufzeitende zu einem festgelegten Kurs zurückgezahlt. Ein durch den Kursabschlag niedrigerer Kaufkurs, welcher sich zum Ende zum festgelegten Tilgungskurs hinbewegt, erwirtschaftet eine Extra-Rendite. Diese Extra-Rendite gleicht einen zu niedrigen Zins aus.

			

			War dir das vielleicht zu kompliziert? Dann merke dir nur die Schlussfolgerung. Ein Anleihen-Index ist ein Korb voller Anleihen. Steigt der Marktzins unerwartet an, müssen die Anleihen in dem Korb fallen, weil sie zu wenig Zinsen zahlen. Das kann zu einem Verlust für dich führen.

			Laufzeiten-ETFs als Lösung?

			Es gibt mittlerweile Lösungen: die sogenannten Laufzeiten-ETFs. Sie haben ein Laufzeitende, zu dem die Anleihen in dem Korb alle zum festen Preis zurückgezahlt werden. Damit lässt sich finanzmathematisch eine Rendite vorhersagen, die eintritt, wenn die Anleihen in dem Korb nicht vor dem Laufzeitende insolvent gehen.

			Diese Rendite muss jedoch nicht besser sein als aktuelle Festgeldkonditionen.

			Ich bin nun am Ende der Vorstellung einzelner Indizes angelangt. Wenn du dir jetzt Indizes ausgesucht hast, wirst du feststellen, dass es zu vielen Indizes mehrere ETFs von verschiedenen Anbietern gibt.

			Damit du in dem Dschungel zurechtkommst, werde ich dir im nächsten Kapitel helfen, den für dich besten ETF auf einen von dir auserwählten Index zu finden.

		

	
		

		
			

Auswahl des ETFs

			Grundsatzfragen

			Thesaurierend oder ausschüttend

			Jeder, der sich mit dem ETF-Kauf beschäftigt, wird sich die Frage stellen, ob er thesaurierend oder ausschüttend sein soll. Was besser ist, kann nicht pauschal für jede Lebenssituation beantwortet werden. Ich werde dir trotzdem einen Leitfaden geben.

			Prinzipielle Unterschiede

			

			ETFs investieren in Vermögensgegenstände, die häufig Geld ausschütten. Das können Aktien sein, die Dividenden zahlen. Auch Immobilien, die Mieterträge ausschütten, sind denkbar. Anleihen-ETFs generieren Zinserträge. In einem ETF werden diese Erträge sofort wieder angelegt, wenn er thesaurierend ist. Damit kann das generierte Geld weiterarbeiten und trägt zum Kursertrag langfristig erheblich bei. Der ausschüttende ETF sammelt die Erträge für ein paar Monate und schüttet diese dann dem Anleger aus. Im Moment der Ausschüttung sinkt der Kurswert des ETFs genau um diesen ausgeschütteten Betrag pro Anteil. 

			Beispiel: Kurs des ETFs ist bei 51 EUR. Dann wird 1 EUR ausgeschüttet. Der ausschüttende ETF ist danach nur noch 50 EUR wert, 1 EUR verbleibt auf dem Konto des Anlegers.

			Damit kann ein ausschüttender ETF nie stärker als sein thesaurierendes Pendant steigen, es wird schließlich immer wieder Geld abgezogen. Angenommen, du legst ausgeschüttete Beträge sofort wieder in den gleichen ETF an: Du hast dann ungefähr die gleiche Performance wie ein Anleger, der einen thesaurierenden ETF gekauft hat. Ungefähr, aber nicht exakt, was steuerliche Gründe hat und die Reinvestition Ordergebühren kostet. 

			Legst du das ausgeschüttete Geld nicht wieder an, sicherst du ein kleines Teilvermögen vor zukünftigen Kursverlusten. Du kannst jedoch damit an weiteren Kursgewinnen nicht partizipieren.

			

			Im Fondsnamen ist die Ertragsverwendungskomponente mit dem Zusatz DIS (manchmal auch DIST) oder ACC gekennzeichnet. DIS/DIST/C (englisch: distributing) steht für ausschüttend und ACC/C (englisch: accumulating) für thesaurierend. 

			Vor- und Nachteile

			Wenn du langfristig Aktienmarktvermögen mit einem ETF aufbauen willst, solltest du ausgeschüttetes Geld für sich arbeiten lassen. Du müsstest es somit wieder investieren. Damit das punktgenau funktioniert, empfiehlt sich der thesaurierende ETF. Er ist auch die bequemste Variante. Bist du jemand, der in Krisenzeiten stärker investieren möchte, kannst du Erträge von ausschüttenden ETFs sammeln und dann nachkaufen. Du nutzt es, dass Aktien-ETFs in Aktienmarktkrisen günstiger sind. Häufig trauen sich Anleger genau in diesen Zeiten nicht zu investieren, was ein Problem der Börsenpsychologie ist. Darauf werde ich an späterer Stelle zurückkommen. 

			Die Sache mit der Steuer

			Ausschüttungen werden sofort versteuert, wenn der Freistellungsauftrag ausgeschöpft ist. Für thesaurierende Fonds muss einmal jährlich eine Vorabpauschale bezahlt werden (eine Art Vorschuss ans Finanzamt). Wird der ETF später verkauft, so wird der Kursgewinn versteuert. Von der Steuer wird jedoch die bereits bezahlte Vorabpauschale abgezogen. Mit keiner der Variante steht man steuerlich besser da. Mit thesaurierenden ETFs schiebt man die Steuerschuld nur vor sich her. Aber das bislang nicht versteuerte Geld arbeitet im Fonds weiter: ein großer Pluspunkt für thesaurierende Fonds. 

			Passives Einkommen

			Wer passives Einkommen mit ETFs generieren möchte, wird zwangsläufig um ausschüttende ETFs nicht herumkommen. Nur diese bieten mit ihren Ausschüttungen einen unterjährigen Zahlungsstrom an. Häufig ist das viermal im Jahr der Fall. Damit man aber wirklich von den Dividenden eines ETFs leben kann, benötigt man ein ETF-Vermögen von 600.000-700.000 EUR. Das würde ein Einkommen von vielleicht 1.800 EUR im Monat generieren, welches aber noch durch die Kapitalertragssteuer gekürzt wird. Wer 600.000 EUR Barvermögen hat, kann sich aber auch 25 Jahre lang 2.000 EUR im Monat steuerfrei auszahlen. Wahrscheinlich sogar mehr, wenn der Barbestand während der Entnahmephase verzinst wird. 

			Das passive Einkommen ist somit kein kräftiges Argument für eine der beiden Varianten.

			Aufbauphase versus Vermögenserhalt

			

			Wer ganz am Anfang des Vermögensaufbaus steht, für den wird der thesaurierende Fonds das Maß der Dinge sein. Bei einer Depotgröße von 5.000 EUR sind vielleicht 150-200 EUR Dividendenertrag zu erwarten. Wer das manuell reinvestiert, zahlt jedoch Transaktionsgebühren von 10-20 EUR. Das ergibt ökonomisch wenig Sinn.

			Bei 500.000 EUR sieht das schon anders aus. Mit den Erträgen kann nicht nur die Reinvestition zeitlich geschickt und wirtschaftlich sinnvoll gesteuert werden. Der ausschüttende ETF kann auch beim Entsparen helfen. Wir kommen im letzten Teil des Buches wieder darauf zurück.

			Daumenregel

			Es ist somit doch eine Daumenregel bei der Frage thesaurierend oder ausschüttend möglich. Ist das Vermögen klein und im Aufbau: Nutze thesaurierende ETFs! Je höher das Vermögen und je näher das Ende der Aufbauphase kommt, desto größer kann der Anteil an ausschüttenden ETFs sein.

			Physisch, Sampling, Swapbasiert

			

			Je bedeutender ein Index ist, desto wahrscheinlicher werden ETFs in unterschiedlichen Replikationsmethoden angeboten. Die Replikationsmethode ist die Technik, mit der der ETF-Anbieter sicherstellt, dass der Fonds auch möglichst genau den Index widerspiegelt. Dafür sind drei Vorgehensweisen üblich.

			Physische Replikation

			Bei der physischen Methode erwirbt der ETF-Anbieter alle Aktien des Index. Sollte eine Aktie im Index 5 Prozent Gewicht haben, so wird der Anbieter die Aktie in derselben Gewichtung kaufen. So ist sichergestellt, dass das ETF-Portfolio sich genau wie der Index bewegt. Verändert sich die Indexzusammensetzung, muss der ETF sich entsprechend anpassen. Wenn ETF-Anteile nicht von Anlegern an der Börse erworben werden, sondern direkt vom ETF-Anbieter, dann erhöht sich das Fondsvolumen des ETFs. Dann muss der ETF-Anbieter entsprechend der Index-Gewichtung alle Aktien nachkaufen. Der MSCI World hat 1.600 Aktien, das kann zu einigen Transaktionen beim Anbieter führen.

			Sampling

			Statt exakt den Index mit den in ihm enthaltenen Aktien nachzubauen, kann auch eine repräsentative Stichprobe ausreichen. Es werden die am stärksten gewichteten Aktien gekauft und diese, die einen starken Gleichlauf (Fachbegriff: Korrelation) haben.

			Diese Methode funktioniert zuverlässiger als Laien denken mögen. Der große Vorteil ist, dass die Transaktionen und damit die Kosten niedrig gehalten werden.

			Synthetisch oder Swapbasiert

			Jetzt wird es richtig schräg. Angenommen, der EURO STOXX 50 soll abgebildet werden. Das sind 50 große und berühmte europäische Aktien. Es ist theoretisch möglich, dass der ETF amerikanische Aktien in sich trägt und dessen Entwicklung an einen Partner, in der Regel eine Investmentbank, zur Verfügung stellt. Die Bank wiederum zahlt dem ETF die Entwicklung des EURO STOXX 50 aus. Hier wurden somit Zahlungsströme getauscht. Der englische Begriff für Tausch ist „Swap“. Hier hat ein ETF künstlich (also synthetisch) die Performance des EURO STOXX durch einen Swap generiert.

			Ich möchte es hier nicht zu kompliziert machen und alle Hintergründe erläutern. Es ist für dich wichtig zu wissen, dass der Swap-Partner des ETFs theoretisch insolvent gehen kann und es damit zu einem Kursnachteil für den ETF kommen könnte. Es ist damit nicht das Volumen des ETFs in Gefahr, sondern ein Teil der jüngsten Kursentwicklung. Diese ist mittlerweile auch durch Sicherheitsstellungen gut geschützt.

			Daumenregel möglich?

			Alle drei Varianten sind gut für die Replikation von Indizes geeignet. Keine Variante hat einen erheblichen Nachteil. Die physische Replikation verursacht eventuell mehr Kosten in der Abbildung. Das Sampling könnte etwas ungenau sein. Die synthetische Abbildung hat ein leichtes Kontrahentenrisiko.

			Wenn du den perfekten ETF für dich anhand anderer Kennzahlen gefunden hast, so lege auf die Replikationsmethode keine große Aufmerksamkeit. Falls du doch eine Daumenregel möchtest: Nimm bei Leitindizes mit wenigen Aktien die physische Variante. Beispiele: EURO STOXX 50, Dow Jones Industrial Average, DAX. Bei Leitindizes mit vielen Aktien wähle das Sampling. Beispiele: S&P 500, MSCI World. Investierst du in exotischere Märkte, wähle synthetisch als Replikationsmethode. Beispiele wären Emerging Markets oder Rohstoffe.

			Für die Auswahl des richtigen ETFs sind andere Kennzahlen wichtig. Zu diesen komme ich jetzt.

			Weitere ETF-Stammdaten

			

			Ist der Index ausgewählt und die Frage nach ausschüttend oder thesaurierend geklärt, so wird sich ein bunter Strauß an ETFs präsentieren. Welchen nimmt man denn nun?

			Kostenlose Sparplanfähigkeit

			Wenn ein ETF in einen Sparplan integriert werden soll, muss er sparplanfähig sein. Nicht nur das, der Sparplan sollte nichts kosten. Dafür musst du eventuell bei deinem Depotanbieter den ETF aufrufen, um nachzuschauen. Nimm die Wertpapierkennnummer für die Suche. Es gibt aber auch Finanzseiten, die anzeigen, bei welchem Online-Broker die Sparpläne kostenlos sind. Es wäre unzeitgemäß und würde über die Jahre eine enorme Summe an Geld kosten, wenn du für jede Sparplanausführung ein paar Prozent Gebühren zahlen müsstest.

			Anbieter

			Ob Amundi, HSBC, Invesco oder iShares – der Anbieter ist nahezu egal und sollte bei der Auswahl keine Rolle spielen. Der ETF ist insolvenzsicher, also eine Anbieterpleite würde dich nicht treffen. 

			Es kann jedoch sein, dass es bei deinem Depotanbieter kostenlose Sparpläne nur von bestimmten Anbietern gibt. Dann kann es sinnvoll sein, auch genau diese zu nehmen, wenn die restlichen Kennzahlen marktgerecht im Vergleich zur Konkurrenz sind.

			Gebühren

			Ob du einen ETF mit 0,1 Prozent Jahresgebühr erwirbst oder 0,12 Prozent wird selbst nach Jahrzehnten nicht ins Gewicht fallen. Der Unterschied von 0,1 zu 0,2 hingegen schon. Dann würde ein Volumen von 250.000 EUR schon 250 EUR pro Jahr an Kostenunterschied ausmachen. 

			Fängst du mit dem Sparplan oder einer einmaligen Investition an, so nimm im Zweifel den günstigsten ETF. Sollte später ein noch deutlich günstigerer ETF auf den gleichen Index auf den Markt kommen, kannst du den Sparplan mit dem teuren ETF stoppen und mit dem günstigeren Pendant fortführen. Den alten Bestand gegen den neuen zu tauschen, ist nicht immer sinnvoll. Dazu kommen wir noch beim Thema Rebalancing.

			Fondsvolumen

			Das Fondsvolumen ist die letzte Kennziffer, die wirklich wichtig sein könnte. Ein ETF sollte mindestens 500 Millionen EUR groß sein. Sonst besteht die Gefahr, dass er irgendwann mit einem anderen ETF verschmolzen wird, der dann Kennziffern hat, die dir nicht zusagen.

			Fondswährung

			Der ETF wird von seiner Gesellschaft bezüglich seines Wertes berechnet. Dafür muss eine Währung festgelegt sein und genau diese findet sich in jeder Kennziffernübersicht wieder. Doch wenn dort USD steht, heißt das nicht, dass du ihn in USD kaufst. Wenn es der MSCI World mit Fondswährung EUR ist, heißt das nicht, dass du kein Währungsrisiko hast.

			Die Fondswährung ist schlichtweg egal. Du kaufst in Euro, auch wenn der ETF einen amerikanischen Index abbildet.

			An der deutschen Börse, wo dein Depotanbieter die Order ausführen wird, ist der Kurs immer in Euro und wird bei amerikanischen Indizes umgerechnet. Dass der Umrechnungskurs fair ist, darauf kannst du dich verlassen, denn sonst würde entweder der Käufer oder der Verkäufer einen Vorteil haben. Solche Vorteile eliminiert der Markt durch Arbitrage.

			Nachhaltigkeit / ESG /SRI

			

			Am Anfang dieses Buches habe ich dir grob den Sinn und das Wesen einer Aktiengesellschaft erklärt. Was ich erläutert habe, reicht, um dir die Wirkung von nachhaltigen ETFs auf die Umwelt zu erklären. Sie wirken so gut wie gar nicht.

			Nachhaltige Aktien-ETFs investieren nicht in Firmen, die die Umwelt verschmutzen oder auf kurzfristige Gewinnmaximierung aus sind. Oder wenn sie gemein zu ihren Mitarbeitern sind. Diese ETFs fallen als Käufer und damit auch als Kurstreiber von nicht nachhaltigen Firmen weg. Doch solange eine nicht nachhaltige Firma Gewinn macht und eine attraktive Rendite verspricht, wird es immer Käufer geben.

			Diejenigen, die an einer Firma beteiligt sind, haben die Macht, an der Nachhaltigkeit etwas zu verbessern. Sie können etwa den Vorstand austauschen.

			Der nachhaltige ETF kann das nicht. Er profitiert nur davon, dass er in Firmen mit einem langfristigen Geschäftsmodell investiert. Die Umwelt wird durch ihn nicht verbessert.

			Somit ist es eher eine Sache von Moral, dass ein nachhaltiger ETF bestimmte Firmen durch Kauf ihrer Aktien nicht unterstützt.

			Die nachhaltigen ETFs erkennst du an Abkürzungen wie ESG (Enviromental, Social, Governance) oder SRI (Socially Responsible Investing).

			Teilfreistellung bezüglich Steuern

			Hast du einen Aktien-ETF, so hat er eine Steuerteilfreistellung von 30 Prozent. Das heißt, die zu zahlende Steuer wird um 30 Prozent reduziert. Bei Anleihen-ETFs gibt es diese Reduzierung nicht. Du musst den Steuerstatus nicht extra prüfen, solange du einen Aktien-ETF kaufst, der als Replikationsmethode physisch oder das Sampling hat, da alle Fonds mit mehr als 51 Prozent Aktien diesen Steuervorteil haben. Bei synthetischer Abbildung kann es theoretisch sein, dass die Ermäßigung nicht gilt. Das kommt jedoch mittlerweile selten vor, da so ein Produkt sich kaum verkaufen lässt. 

			Damit kennst du nun die wichtigsten Stammdaten. Die Ausschüttungsart und die Replikation hatten wir bereits abgehandelt.

			Jetzt fehlt nur noch der Erstbesatz deines Portfolios. Jetzt werden wir tief in die Praxis übergehen.

		

	
		

		
			

Praxis der ETFs Investition

			Eins sei zum Anfang gesagt: Ich weiß nicht, wie alt du bist, wieviel Vermögen du hast und wie sonst deine Lebensumstände aussehen. Auch deinen Risikoappetit kenne ich nicht. Deshalb kann ich dir hier nicht deinen perfekten Mustersparplan vorstellen. Ich werde dir aber einige Hilfen geben, damit du das selbst angehen kannst.

			Drei wichtige Grundregeln für 
das Vermögen

			Bevor du deinen Sparplan bestückst, sollten deine finanziellen Rahmenbedingungen stimmen. Dafür gebe ich dir drei Grundregeln an die Hand, die deutlich wichtiger sind als die richtige ETF-Auswahl. Hältst du diese ein, wirst du reich in Rente gehen.

			

			
					Du wirst eine Bargeldrücklage benötigen. Wenn du am Anfang deiner beruflichen Karriere stehst, dann müssen das nicht sechs Nettomonatsgehälter sein. Als Berufsanfänger reichen ein bis zwei Gehälter aus, denn du wirst vermutlich noch keine Familie absichern müssen und kein Haus abbezahlen. Je weiter deine Karriere und dein Leben fortschreiten, desto mehr solltest du dich an die gemeinhin empfohlenen sechs Nettomonatsgehälter nähern. 
Am besten du hast einen Geld- und einen ETF-Sparplan. So bist du von Anfang an am Kapitalmarkt aktiv und baust trotzdem dein Barvermögen auf. 

					Wann immer du eine Gehaltserhöhung erhältst, nimm die Hälfte deiner monatlichen Nettoerhöhung und stecke sie in den Geld- und ETF-Sparplan. Das ist der sicherste Weg zu Reichtum, ohne dass dein Lebensstandard hinterherhinkt. Solltest du eines Tages 30-50 Prozent deines Nettogehaltes in den Vermögenssparplan stecken, so bist du in der Lage, einen Jobwechsel mit deutlich weniger Einkommen zu vertragen. Du musst dann nur deinen Sparplan nach unten anpassen.

Solange du neben dem ETF auch einen Geldsparplan hast, kannst du dir hin und wieder Luxus leisten, wenn du etwas aus dem ersparten Geld nimmst. Kalkuliere nur nie das ETF-Vermögen für Luxus oder den Ausgleich von Arbeitslosigkeit ein. Wenn du es schaffst, gegen Ende deiner Karriere 60 Prozent deines Einkommens beiseitezulegen, wirst du auch kein Problem mit der Rentenlücke haben. Du musst die Quote erst kurz vor dem Ruhestand erreichen, wenn die Kinder aus dem Haus sind und du günstiger wohnen kannst. Wenn du in der Lage bist, nur mit 40 Prozent deines letzten Nettogehaltes zu leben, brauchst du den Ruhestand nicht zu fürchten. Du wirst als Rentner nichts mehr sparen und hast gleichzeitig ein großes Vermögen mit dieser Technik angehäuft.

					Wenn dein Gehalt kommt, überweise einen Teil gleich per Dauerauftrag weg. Für den ETF-Sparplan kannst du es auf das Referenzkonto deines Depotanbieters legen und für den Geldsparplan auf ein Tagesgeldkonto. Solltest du eine Einsparmöglichkeit in deinem Alltag haben, wie das Aufhören von Rauchen, überweise auch dieses gesparte Geld am Anfang des Gehaltsmonats sofort weg. Sonst gibst du es für etwas anderes aus.

			

			Diese drei Regeln sollten Kinder schon in der Schule lernen und es ist nie zu spät, sie anzuwenden. Wenn du mitten im Leben stehst und nur 5 Prozent deines Einkommens sparen kannst, so kannst du bis zur Rente trotzdem die Sparquote nach oben treiben. Vielleicht nicht auf 50 oder 60 Prozent, aber selbst, wenn es nur 30 Prozent sind, wird es deinen Ruhestand deutlich einfacher gestalten. 

			Musst du 50 Prozent deines Einkommens allein für die Miete aufbringen, wird es schwer, eine hohe Sparquote zu erreichen. Als Rentner musst du aber wahrscheinlich ohnehin günstiger wohnen. Meine Regeln haben nichts mit Geiz, Verzicht oder Frugalität zu tun. Wenn du einen Bargeldsparplan hast, wird der Barbestand eines Tages deutlich größer sein, als du für eine Rücklage benötigst. Dann kannst du dir daraus Luxus gönnen, solange dieser deine Fixkosten nicht merklich erhöht. Dann bist du finanziell weiter vernünftig aufgestellt.

			Drei Gründe für die Barreserve

			Das mit der Zeit angesparte Barvermögen arbeitet zwar nicht am Aktienmarkt, es wird dir aber helfen, keinen Unfug mit dem ETF-Portfolio anzustellen. Dafür gibt es drei Gründe:

			
					Du wirst nie das Portfolio auflösen müssen, weil du das Geld dringend brauchst. Es aufzulösen, weil es im Minus ist, kann bitter sein, gerade wenn kurze Zeit später das Portfolio wieder im Plus liegen sollte.

					Du hast Geld, um nachzukaufen. Das Nachkaufen in schlechten Börsenzeiten trauen sich zwar die wenigsten, doch das ist im Nachgang immer der sicherste Weg zu starken Renditen gewesen.

					Du bist flexibel, was das Ende des Sparplans betrifft. Du musst ihn nicht gerade dann auflösen, wenn es an der Börse geknallt hat. Du kannst von deinen Barreserven den ersten Teil deiner Rentenlücke abdecken.

			

			Dein Geld muss nicht unbenutzt umherliegen. Wenn es eine seriöse Möglichkeit gibt, etwas Zinsen dafür zu bekommen, solltest du das nutzen. Habe die Tagesgeld- und Festgeldkonditionen im Blick. Wenn du weißt, dass der Zinssatz durchschnittlich bei zwei Prozent liegt, dann ist definitiv etwas faul, wenn dir jemand für eine Anlage vier oder sechs Prozent anbietet. Dann ist das Geld nicht sicher, denn mehr Rendite muss immer mit mehr Risiko bezahlt werden. 

			Liegt die versprochene garantierte Rendite bei zehn Prozent, wird kein Risiko, sondern Betrug im Spiel sein und du siehst dein Geld sehr wahrscheinlich nicht wieder. Wohlgemerkt, wenn der durchschnittliche Tagesgeldzins bei zwei Prozent liegt. Deshalb solltest du dich über dessen Höhe zweimal im Jahr informieren, damit du nicht spontan dein Geld falsch anlegst.

			Der einfachste Sparplan

			Du möchtest nur einen ETF in deinem Depot haben? Dann wirst du mit dem MSCI World oder FTSE All-World nichts völlig verkehrt machen. Solltest du nur den DAX oder den Nasdaq 100 nehmen, gehst du sehr starke Risiken ein.

			Es gibt sachlich keinen Grund, nur in einen ETF zu investieren, selbst wenn deine Sparrate bei 25 EUR im Monat liegt. Viele Depotanbieter bieten Sparpläne ab einem Euro an, sodass die Streuung auf mindestens zwei ETFs möglich sein sollte.

			Wenn du die 25 EUR in 15 EUR für den S&P 500 und 10 EUR für den EURO STOXX 50 aufteilst, hast du ungefähr den MSCI World nachgebaut, aber mit entscheidenden Vorteilen.

			

			Die ETFs auf den S&P 500 und EURO STOXX 50 sind günstiger als die auf den MSCI World oder FTSE All-World. Du sparst sofort Geld. Noch wichtiger: Sollte dir die Übergewichtung der USA nicht passen, kannst du sie jetzt selbst steuern. 

			Ausgeglichenes Welt-Depot

			Du möchtest nichts verpassen? Du willst so breit wie möglich gestreut am Aktienmarkt teilnehmen? 

			Dann kannst du den FTSE All-World und den MSCI Europe nehmen. Da momentan die USA ein sehr starkes Gewicht im FTSE All-World haben, solltest du den MSCI Europe mit mindestens 40 Prozent gewichten.

			Willst du die Schwellenländer weglassen, ersetze FTSE All-World durch den MSCI World.

			Es ist alles dabei und solange du die zwei ETFs hälftig besparst, so senkst du das Länder- und Währungsrisiko. Ich muss hier anmerken, dass das historisch nicht die beste Wahl war, da der Aktienmarkt der USA deutlich besser lief. Hätte er nur die halbe Kraft gehabt, wäre das breit gestreute Portfolio schlechter gelaufen. Doch niemand weiß, wie es in der Zukunft aussieht. Mit dieser Kombination hast du eine Variante, die man als breit gestreut bezeichnen kann.

			Eine Handvoll ETFs im Depot

			Es spricht nichts dagegen, fünf oder sechs ETFs im Depot zu haben, solange die Schnittmengen erkannt werden. Damit ist gemeint, dass ein Depot, welches nur aus MSCI World, S&P 500 und Nasdaq 100 besteht, faktisch ein reines US-Portfolio ist. In allen drei Indizes sind es die gleichen Aktien, die das Barometer nach oben oder unten bewegen. Ich habe in meinem eigenen Depot mit dem S&P 500 und EURO STOXX 50 zwei Kernprodukte, die das größte Gewicht bilden, da sie auch die günstigsten ETFs sind. Trotzdem habe ich Ergänzungen dabei, um auch am Rest der Welt oder an Chancen zu partizipieren. Die zwei Kernprodukte verkaufe ich nie, ich passe maximal die Gewichtung durch Veränderung der Sparplanhöhe an, so dass Europa und die USA in meinem Portfolio ausgewogen bleiben. 

			Jetzt hast du einen kleinen Leitfaden, wie die Erstbestückung aussehen kann. Ich muss auch gar nicht detaillierter darauf eingehen. Die Höhe deines späteren Vermögens hängt weniger davon ab, ob du den FTSE All-World oder MSCI World gekauft hast, sondern wie du im Zwischendrin und am Ende agierst.

			

			Ich steige jetzt tiefer in das Zwischendrin ein.

		

	
		

		
			

Lebenslauf deines 
ETF-Portfolios

			Sparplan versus Einmalanlage

			Angenommen, du hast bereits ein beachtliches Vermögen, das über einen Notgroschen hinausgeht, welches du in ETFs investieren möchtest. Kann es da Sinn ergeben, sofort alles zu investieren?

			Das hängt davon ab, wie groß die Summe im Verhältnis zu deinem Sparziel ist. Es ist ein Unterschied, ob du jetzt 10.000 EUR oder 200.000 EUR hast, wenn du 500.000 EUR in 30 Jahren erspart haben möchtest.

			Je früher du Geld im Markt hast, desto mehr Zeit hat es, um sich zu vermehren. Deshalb wird dir der Sparplan nicht die beste Rendite erwirtschaften. Dazu kann er auch nicht den besten Kurs erwischen, da er auch zu Zeiten ausgeführt wird, in denen die Kurse zu teuer sind. Er entfaltet erst zum Schluss seine volle Wirkung.

			Risikominderung zählt

			Wenn du aber für deine Altersvorsorge sparst, wird dein allerwichtigstes Interesse sein, dass du eine positive Rendite einfährst. Ein Sparplan senkt dein Risiko deutlich, dass dein wichtigstes Interesse nicht bedient wird. Du wirst nie den besten Einstiegskurs erwischen, aber auch nie den schlechtesten. Du willst sehr wahrscheinlich in ETFs investieren, weil du die durchschnittliche Aktienmarktrendite von vielleicht sechs bis acht Prozent pro Jahr erzielen möchtest. Dann solltest du auch einen durchschnittlichen Einstiegskurs haben. Dafür sorgt der Sparplan, welcher zu guten und zu schlechten Zeiten kauft.

			Selbst bei Indizes, die große Abstürze erlebt haben, sorgte in der Vergangenheit der durchschnittlich gute Einstiegspreis eines Sparplans dafür, dass dieses Investment immer aufging.

			Einen jetzt vorhandenen größeren Betrag würde ich trotzdem nicht auf 30 Jahre verteilt in den Sparplan stecken. Der Effekt, dass ein Großteil des Geldes sich nicht sofort vermehren kann, ist nicht zu unterschätzen. Wenn du einen 5-Jahres-Sparplan mit sehr hohen Sparraten aufsetzt, kannst du dein großes Startkapital an den Markt bringen, ohne das Risiko einzugehen, den denkbar schlechtesten Zeitpunkt erwischt zu haben. 

			Unkomplizierte Stellschrauben 
für den Erfolg

			Zeitpunkt der Sparplanausführung

			Wenn du einen Sparplan einrichtest, wird dir deine Bank definitiv die Frage stellen, an welchem Tag im Monat dieser ausgeführt werden soll. Was wählen die meisten Anleger? Den ersten Tag im Monat. An Nummer zwei steht die Monatsmitte.

			Was passiert, wenn das alle machen? Es stoßen automatisiert Käufer am Monatsanfang oder zur Mitte auf den Markt, die für tendenziell steigende Kurse sorgen. Wenn an diesen Tagen keine anderen wesentlichen Nachrichten die Kurse beeinflussen, wird der Markt mit höherer Wahrscheinlichkeit steigen. 

			Das Volumen der ETF-Sparpläne beeinflusst momentan noch nicht die Welt, viel mehr Kraft haben die konventionellen FondsSparpläne. Diese sind deutlich größer, aber der erste Tag im Monat ist auch dort der Top-Favorit für die Ausführung. Bei konventionellen Fonds gibt es einen Fondsmanager, der den Zufluss von Geld nicht zwingend am ersten Tag anlegen muss. Er kann sich zumindest ein paar Tage Zeit lassen. Der Effekt, dass die Börse über den Monatswechsel tendenziell steigt und für schlechtere Ausführungskurse sorgt, wirkt ein paar Tage vor und ein paar Tage nach dem Monatsersten.

			Die Statistik nutzen

			Dieser Effekt ist ein statistischer Vorteil, der plausibel ist. Er ist aber nicht so signifikant, dass der Markt diesen Effekt ausarbitragiert und damit zunichtemacht. Wenn du aber die Chance hast, einen kleinen statistischen Vorteil kostenlos zu nutzen, dann lege den Ausführungstag nicht auf den Monatsanfang. Besser du lässt den Sparplan um den siebten oder achten Tag im Monat ausführen, solange es bei deiner Bank möglich ist. Falls nicht, nimm wenigstens die Monatsmitte, das ist in der Regel überall möglich.

			Wechsel des Depotanbieters

			Einmal im Jahr kannst du für dich selbst prüfen, ob du dein Depot noch bei der richtigen Bank oder beim richtigen Broker hast. Einst günstige Konditionen können sich ändern und manchmal werden Depotanbieter von Konkurrenten übernommen. Es ist typisch deutsch, bei einer Zeitschrift, einem Verein oder eben einer Bank zu bleiben. Deshalb werben viele Zeitschriftenanbieter mit kostenlosen Probeabos und Banken mit lukrativen Zinsangeboten, die jedoch meistens zeitlich befristet sind. Was man einmal hat, mag man nicht mehr abgeben.

			Einen Arbeitgeber, einen Telefonanbieter oder auch ein Girokonto zu wechseln, kann mit Aufwand und Arbeit verbunden sein. Aber den Depotanbieter zu wechseln ist mittlerweile genauso ein Kinderspiel, wie das Wechseln des Strom- oder Gasversorgers. Es muss niemandem die neue Bankverbindung mitgeteilt werden. Wenn du deine Wertpapiere auf ein neues Konto überträgst, bekommst du teilweise lukrative Wechselprämien und deine steuerlich relevanten Gewinn- und Verlustdaten ziehen mit um. Deshalb prüfe einmal im Jahr, ob dein Depot noch beim richtigen Anbieter ist. Lass dich aber nicht von zeitlich begrenzten Zinsangeboten verführen. Schaue, ob deine bisher besparten ETFs beim neuen Anbieter zu gleichen oder besseren Konditionen erwerbbar sind. Wenn du durch den Wechsel auch nur 5 EUR im Monat sparst, sind das 60 EUR im Jahr und 1800 EUR in 30 Jahren. Halte das im Hinterkopf.

			Mentale Konten

			Nutze das Referenzkonto nur für Investitionen und nicht als Rücklage. Das Geld, das dort liegt, sollte gedanklich weg und nicht verfügbar für dich sein. Wenn das dein Rücklagenkonto ist, wirst du sonst möglicherweise ETFs verkaufen, nur um es aufzufüllen.

			Mentale Konten können auch mit ETFs geschaffen werden. Core-Satellite-Strategie nennt man das. Dabei hältst du ein stabiles Hauptportfolio, welches du die nächsten Jahrzehnte am besten nicht anrührst. Das ist der Core-Teil und könnte aus breiten ETFs bestehen. Der Satellite-Teil besteht aus chancenorientierten ETFs, die du gar nicht vorhast, 30 Jahre lang zu halten. Da der Satellitenteil möglicherweise wegen des höheren Risikos deutlich schlechter performen wird als dein Core-Portfolio, versuche diesen prozentual auf maximal 20 Prozent deines Gesamtportfolios zu begrenzen.

			Eventuell schaffst du aber auch, die Rendite deines Gesamtportfolios damit zu erhöhen.

		

	
		

		
			

Probleme des Zwischendrin

			Achtung Steuer!

			Ich bin kein Steuerberater und kenne deine steuerlichen Grundvoraussetzungen nicht. Es kann einen Unterschied machen, ob du kirchensteuerpflichtig bist oder nicht. Oder ob du gar eine Kapitalgesellschaft für deinen Vermögensaufbau gegründet hast. Auch das Land, in dem du steuerpflichtig bist, kann wichtig sein. Dazu können sich gesetzliche Rahmenbedingungen jederzeit ändern.

			Ich gebe dir deshalb nur einen groben Überblick. Der sollte aber reichen, um dir zu verdeutlichen, was passieren kann, solltest du dein Portfolio umschichten.

			Steuer bei Verkauf

			

			Wenn du in Deutschland etwas mit Gewinn verkaufst, wirst du in den meisten Fällen die sogenannte Abgeltungssteuer zuzüglich Solidaritätszuschlag und eventuell Kirchensteuer darauf bezahlen müssen. Gründe, dass du keine oder wenig Steuern zahlen musst, könnte ein genutzter Freistellungsauftrag, ein Verlustvortrag aus älteren Geschäften oder bereits vorab bezahlte Steuern sein. Gehe aber davon aus, dass du bei Auflösung deines Sparplans nach 30 Jahren von deinem Gewinn vielleicht 25 bis 30 Prozent an Steuern abgeben musst. Das passiert automatisch, indem der Verkaufsertrag geringer wird. Du musst also kein Geld dafür beiseitelegen. 

			Es ist denkbar, dass selbst ein Durchschnittsparer am Ende 100.000 EUR von seinen Erträgen abziehen muss, weil sein ETF-Depot 500.000 EUR wert ist, aber davon 300.000 EUR aus Kursgewinnen stammen. Das ist bitter, bedeutet aber, dass dein Sparplan oder Einmalinvestment erfolgreich war. Deine Vermögensbildung hat damit funktioniert.

			Wenn du eine Rentenversicherung abschließt und die Versicherung macht den ETF-Sparplan für dich, versteuerst du die Rente, die sich daraus ergibt. So oder so, der Staat holt sich seinen Anteil. Da das ETF-Sparen möglicherweise die einzige Chance ist, die Rentenlücke zu schließen, möchte ich die Hoffnung nicht aufgeben, dass sich das noch einmal ändert.

			Steuer bei der Ausschüttung

			

			Hast du ETFs, die nicht thesaurierend sind, so kannst du regelmäßige Zahlungen erwarten, die auch steuerlich relevant sein können. Die Ausschüttungen von ETFs werden wie Dividenden behandelt und der Ausschüttungsbetrag, wird auch mit Abgeltungssteuer, Solidaritätszuschlag und Kirchensteuer belastet. Theoretisch hast du mit Ausschüttungen oder Dividenden aber nichts verdient, auch wenn diese Zahlungen Kapitalerträge heißen. Der ETF wird in dem Moment der Zahlung einen Kursverlust in selbiger Höhe erleiden. Langfristig können die Zahlungen jedoch zum Vermögensaufbau beitragen und wenn du am Zeitpunkt des Komplettverkaufes angelangt bist, wirst du weniger Steuern zahlen. Du zahlst weniger Steuern, weil ein Teil des Vermögens durch Auszahlungen an dich gelangt ist und den ETF-Gewinn drücken wird. Deshalb kassiert der Staat vorher ab.

			Grundsätzlich könntest du deine jährlichen Sparerfreibeträge nutzen, um die Steuerlast der ausschüttenden ETFs abzumildern. Sollte dein Depot aber 100.000 EUR wert sein, so wirst du Zahlungen haben, die deinen Freibetrag bei Weitem überschreiten.

			Vorabpauschale

			Wenn du nur in thesaurierenden ETFs investiert bist, würde der Staat prinzipiell erst dann Kasse machen können, wenn du mit Gewinn verkaufst. Damit er nicht so lange warten muss, hat er die Vorabpauschale erfunden.

			So wird Ende des Jahres geschaut, wie der Kursgewinn deiner ETFs war. Dieser wird noch mit einem Basiszinssatz multipliziert und bei Aktien-ETFs 70 Prozent davon als zu besteuernde Grundlage genommen. Ich weiß, es klingt kompliziert, aber die Berechnung macht dein Depotanbieter. Lange Zeit war der Basiszins negativ. Da hätte der Staat an Anleger zahlen müssen, was selbstverständlich nicht geht. Daher musste die Vorabpauschale lange nicht bezahlt werden, sie lag schlichtweg bei Null. Momentan ist sie wieder da, aber was du vorab zahlst, wird bei einem Totalverkauf am Ende deiner Sparphase wieder abgezogen. 

			Wenn dir das zu kompliziert war, merke dir, dass du am Ende des Jahres etwas Geld bereithalten solltest, falls dein Sparerfreibetrag die Vorabpauschale nicht abdecken kann. Ein guter Depotanbieter wird dich vorab darüber informieren, sodass du vorbereitet bist. Hast du das Geld dafür nicht, wirst du möglicherweise zur Deckung einen kleinen Teil deiner ETFs verkaufen müssen.

			Das Wichtigste, 
was du über die Steuer wissen musst

			Bei thesaurierenden ETFs werden Kursgewinne erst beim Verkauf besteuert. Der Staat erhält jedoch in kleinen Teilen schon vor dem Verkauf etwas von den Gewinnen durch die Vorabpauschale. Die Berechnungsformel der Vorabpauschale ist aber so gestaltet, dass nur ein kleiner Teil der Kursgewinne besteuert wird. Der Basiszinssatz ist im Schnitt deutlich niedriger als die Aktienrendite, sonst ergibt der ganze Aktienmarkt keinen Sinn. Niemand investiert in Aktien mit Risiko, wenn die Rendite auf dem Sparbuch risikolos höher ist. Dazu wird auch nur 70 Prozent von dem geringen Betrag besteuert und nicht alles.

			Wenn du deine im Gewinn liegenden Aktien-ETFs nicht abstößt, verschiebst du die meiste Steuerlast auf den Tag, an dem du dann verkaufst. Selbst wenn das nach 30 Jahren der Fall ist. Verkaufst du erst nach 30 Jahren, hat dein Geld, das du dem Finanzamt schuldest, am Kapitalmarkt weitergearbeitet. Das ist ein so enorm bedeutender Fakt, der wichtiger ist, als die Frage, welchen breit gestreuten ETF du wählen sollst oder wie hoch dessen Gebühren sind.

			Stell dir vor, du hast eine 30-jährige Investitionsphase und verkaufst nach 20 Jahren einen ETF, welcher einen Kursgewinn von 100.000 EUR hat. Der Grund könnte ein günstigerer oder besserer ETF sein, in den du wechseln möchtest. Dann werden dir vielleicht 25.000 EUR Steuer abgezogen, die in den restlichen 10 Jahren deiner Investitionsphase kein Geld mehr erwirtschaften. Das musst du immer wissen, bevor du in dein Portfolio eingreifst! Es kann jedoch Gründe für den Eingriff in das Portfolio geben. Wie du diese meisterst, erkläre ich dir jetzt.

			

			Gründe für Portfolioanpassung

			Es ist denkbar, innerhalb der kompletten Investitionsphase nie das Portfolio anzupassen, insbesondere wenn du nur in einen ETF investierst.

			„Hin und her macht Taschen leer“, heißt es an der Börse. So ist in der Regel derjenige am erfolgreichsten, der sein Depot am wenigsten umschichtet. Doch es kann Gründe geben, warum das Portfolio angepasst werden sollte und drei davon werde ich dir erläutern.

			Auf das falsche Pferd gesetzt

			Hast du dich von Freunden, Kollegen oder Finanzpornografie blenden lassen und auf einen Themen-ETF gesetzt, der dich eigentlich schnell reich machen sollte? Er ist vielleicht am Anfang sogar gut gelaufen, doch nun ist er im Minus. Egal, der kommt schon wieder ins Plus, denkst du. Wenn er nicht in deinem Depot wäre, würdest du ihn heute noch einmal kaufen? Wenn du jetzt „Nein“ denkst (meistens ist das so), so hat dich die Börsenpsychologie erwischt, die dich viel Geld kosten wird. Bei einem „Nein“ musst du verkaufen. Auch wenn der ETF es möglicherweise wieder ins Plus schafft, könnte ein vernünftiges Investment in der Zwischenzeit deutlich mehr Rendite bringen.

			Es gibt nur eine Lösung. Der ETF muss raus. Den Verlust kannst du steuerlich gegen die Gewinne von besseren Investments verrechnen. Bleibst du im Schrott-ETF investiert, wird es für dich wahrscheinlich nur teurer mit der Zeit, weil er noch weiter fallen wird.

			Besserer ETF ist zu haben

			Es gibt einen Grund, sein Depot anzupassen, der selbst ETF-Sparer betrifft, die nur in einen ETF investieren. Wenn du in einen ETF mit einer Gebühr von 0,2 Prozent pro Jahr mittels Sparplans investierst, könnte im Laufe der Zeit ein Konkurrenzprodukt mit nur der Hälfte der Gebühren auf den Markt kommen. Bildet der ETF den gleichen Index ab und ist zu den gleichen Konditionen bei deinem Depotanbieter zu erwerben, kann ein Wechsel Sinn ergeben. Doch bedenke die mögliche Steuerlast beim Wechsel. Ist noch kein Gewinn auf dem ETF, so kann der Verkauf des alten ETFs und der Erwerb des neuen Produktes ratsam sein. Droht dir ein Steuerabzug und du hast einen Sparplan, so lass ab sofort die Sparraten in den neuen ETF fließen. Den alten ETF führst du dann einfach mit. 

			Zwei ETFs können das FIFO-Prinzip aushebeln

			

			Es kann einen Vorteil haben, zwei ETFs auf ein und denselben Index im Depot zu verwalten, wenn diese vollkommen unterschiedliche Kaufzeitpunkte haben. Solltest du während der Laufzeit wirklich mal einen Teil deines ETF-Vermögens liquidieren müssen, so nimmst du den ETF, auf dem der geringere Gewinn liegt.

			Hast du nur einen ETF auf einen Index, gilt beim Verkauf das FIFO-Prinzip: First in, first out. Verkaufst du Anteile, so werden die Anteile verkauft, die du als Erstes gekauft hast. Dort ist in der Regel der größte Gewinn angefallen, außer du hast damals kurz vor einem Aktien-Crash angefangen zu investieren.

			Rebalancing

			Rebalancing ist ein viel diskutiertes Thema in der ETF-Welt. Mit dem Rebalancing ist die Umgestaltung eines Depots gemeint, damit die ursprünglich geplante Gewichtung einzelner Risiken wiederhergestellt wird.

			Es entsteht ein Ungleichgewicht, wenn du hälftig in Europa und den USA investiert bist und sich die USA in den nächsten Jahren deutlich besser entwickelt. Dein US-Anteil im Bestand wird nach einiger Zeit mehr wert sein als der Rest. Am Ende hast du vielleicht 70 Prozent USA und 30 Prozent Europa im Depot, obwohl du hälftig am Anfang investiert hast oder deine Sparplanraten für beide Regionen gleich hoch waren.

			Ob es für deine Rendite wirklich Sinn ergibt umzuschichten, sei dahingestellt. Sehr oft ist es besser, nichts zu machen. Ein Eingriff kostet Ordergebühren oder Steuern. Der MSCI World hat als Index permanent mit Ungleichgewichten zu kämpfen. Früher war es Japan mit einem Übergewicht, heute ist es die USA. Trotzdem hat sich der Index hervorragend über die Jahrzehnte entwickelt.

			Das Rebalancing erscheint mehr aus Risikogesichtspunkten angemessen zu sein. Bist du stark in einer Region oder einer Währung überinvestiert, kann eine lokale Krise dich kurz- oder mittelfristig hart treffen.

			Wenn du ein Rebalancing durchführst, dann mache es steuerlich sinnvoll und gehe folgendermaßen vor:

			

			
					Du kannst zwar einmal im Jahr deine Gewichtungen kontrollieren, aber du musst sie nicht jährlich anpassen. Wenn du ein Ungleichgewicht feststellst, kommen wir zum nächsten Punkt.

					Am einfachsten ist es, wenn du deine Sparplanraten anpasst. Erhöhe die Rate dort, wo das Untergewicht entstanden ist. Das kostet dich keine Steuer und keine Ordergebühren.

					Planst du während der Laufzeit Beträge außerhalb der Sparplanraten zu investieren, so investiere in die Region, die untergewichtet ist. Wir kommen noch zum Investieren in Crashzeiten, das könnte so ein guter Zeitpunkt sein.

			

			Alle drei Punkte verlieren ihre Relevanz, wenn deine Investitionsphase schon 20 Jahre alt ist. Dann ist dein Vermögen so groß, dass weder eine Sparplananpassung noch eine Einmalinvestition etwas an deiner Gewichtung ändert. Hast du am Ende deiner Investitionsphase ein Ungleichgewicht, so sollte dein Fokus sein, die übergewichteten Regionen als Erstes abzubauen, aber nicht komplett zu verkaufen. Ein Komplettverkauf würde schlagartig dein Ungleichgewicht in eine andere, ungewollte Richtung ausschlagen lassen. 

			Die Last der Börsenpsychologie

			Die Börse kann manchmal unangenehm sein. Selbst wenn sie steigt. Wenn sie steigt, sprechen die Medien schnell von hervorragender Stimmung unter Händlern. Dabei profitieren Börsenhändler gar nicht direkt von steigenden Kursen. Sie profitieren davon, wenn möglichst viele Leute handeln, denn sie werden nach Umsatz bezahlt.

			Was macht denn das Börsengeschäft so unangenehm? Es sind der Mensch und zwei Grundübel: Gier und Angst.

			Wenn es unerwartet runtergeht

			Geht die Börse aufgrund von Krisen runter, so bricht schnell Panik aus. Diese wird durch viele Medien stark befeuert und lässt jegliche Rationalität unter Anlegern sich in Luft auflösen. Es schlägt die Angst zu. Der Mensch neigt dazu, sich verrückt machen zu lassen. Es ist möglicherweise ein sinnvoller Mechanismus, um Gefahren zu umgehen und zu überleben. An der Börse kostet Panik immer Geld.

			Wenn es unerwartet hochgeht

			Geht der Markt hoch und erreicht ein Allzeithoch, so müsste in der Theorie jeder Anleger in der Gewinnzone sein, egal zu welchem Kurs er gekauft hat. In der Praxis sind viele Anleger jedoch gar nicht bei Allzeithochs investiert. Sie ärgern sich stumm an der Seitenlinie, weil sie mit Verlust verkauft haben, als es runterging. Dann wird fieberhaft von denjenigen nach Investitionsmöglichkeiten gesucht, die den Zug nach oben bisher verpasst haben.

			Wenn es erwartet runtergeht

			

			Das kann ich kurz machen: Ich habe es noch nie erlebt. Es gibt zu jeder Zeit Crash-Gurus am Markt, irgendwann hat durch Glück einer von denen recht und lässt sich dann jahrelang dafür feiern. Ein zweites Mal hat er dann nicht noch einmal so viel Glück.

			Wenn es erwartet hochgeht

			Du wirst es nicht glauben, es ist der schlimmste Fall! Wenn etwas steigt und alle davon überzeugt sind, dass es so weitergeht, kommt das zweite Grundübel zu trage: die Gier. Die Gier ist auch eine Angst. Die Angst, etwas zu verpassen. Sie lässt auch die Rationalität unter den Anlegern sich in Luft auflösen. Es wird das letzte Geld zusammengekratzt und investiert. Aus dem fahrenden Zug will auch niemand aussteigen, dafür sorgt auch die Gier. Aus „erwartet hoch“ folgt dann jedoch „unerwartet runter“ und alle haben verloren.

			Taktisches Investieren

			Wundere dich nicht, wenn ab sofort mein sprachliches Niveau sich etwas verändern und bildlicher sowie direkter sein wird, gespickt mit etwas Zynismus. Ich möchte, dass die nächsten Kapitel bei dir auf jeden Fall hängenbleiben. 

			

			Bargeld anzusparen kann gut gegen die unangenehm wirkende Börsenpsychologie helfen. Aber das mindert zumindest theoretisch deine Rendite. 

			Es gibt jedoch eine Möglichkeit, Geld anzusparen, die keine oder weniger Rendite kostet. Es geht darum, gezielt taktisch nachzukaufen. Die meisten Anleger kaufen nur Einzelaktien nach, wenn diese in den Keller gerauscht sind. Anschließend fällt die Aktie dann in der Regel weiter und der Verlust wird nur größer. 

			Am Ende stand immer das Allzeithoch

			Bei breiten Aktienindizes sieht es anders aus. Ich habe einige unangenehme Börsenzeiten in meinem Leben schon mitgemacht. Das Platzen der Internetblase, Finanzmarktkrise, Fukushima, Corona-Crash, Ukrainekonflikt und so weiter. Das war alles nicht schön. Doch viel häufiger habe ich das Wort Allzeithoch in meiner Karriere gehört. Die breiten Indizes haben sich von allen Krisen erholt und das sogar ziemlich schnell. Im Gegensatz zu Aktien kauft in der Krise niemand nach. Warum das so ist? Wenn du auf die falschen Aktien gesetzt hast, wird über den Absturz niemand in den Medien berichten. Fällt der ganze Markt, dann sieht das komplett anders aus.

			Greife nie ins fallende Messer, oder doch?

			

			„Greife nie ins fallende Messer“, sagt ein berühmter Börsenspruch. Doch gemeint sind die Einzelaktien, nicht die Indizes. 

			Du kannst es einfach deinem Nachbarn nicht erzählen, dass du gerade ETFs aktiv gekauft hast, wenn eine Börsenkrise tobt. Dazu wird ein ETF, den du in der Krise kaufst, in den nächsten Wochen und Monaten wahrscheinlich gleich ins Minus rutschen. Wer soll das aushalten? Stattdessen wird der Markt fieberhaft von der Börsenwelt analysiert und abgewartet, bis der Tiefpunkt erreicht ist. Ist die Analyse durch und der Bärenmarkt offiziell beendet, ist der Markt in der Regel schon wieder 20 Prozent gestiegen. So fies läuft es immer.

			Ich erkläre dir, wie du aus diesem Drama das Beste für dich herausholen kannst. Spare zu jeder Börsenzeit mit einem Geldsparplan eine Kriegskasse an. Bis diese zum Einsatz kommt, können Jahre vergehen. Jahre, in denen die Börse Hochpunkte erreicht und dieses Geld nichts erwirtschaftet. Das ist nicht schön, aber erfreue dich in der Zeit an dem Geld, das auf deinem Konto wächst. Bei einem Rücksetzer an der Börse wird es vermutlich in deinen Fingern jucken, das Bargeld zu investieren. Lass es bitte! Wenn es in den Fingern juckt, ist es eher ein Anzeichen, dass es bald richtig heruntergeht.

			Investieren in der Bärenphase

			Vorbereitung

			Wenn der Markt 10 Prozent unter dem Höchststand des MSCI World in den letzten zwei Jahren ist, dann mache dich allmählich bereit. Dann musst du dein Geld in drei bis fünf Tranchen einteilen, denn du wirst nicht alles auf einmal investieren. Ich kann dir dafür auch eine Daumenregel geben.

			Daumenregel für die Anzahl der Tranchen

			Wenn der Markt rasant fällt, was häufig nach externen Schocks passiert, dann brauchst du drei Tranchen. Beispiele in der Vergangenheit: 11. September, Fukushima, Corona. 

			Wenn es langsamer heruntergeht, benötigst du fünf Tranchen. Beispiele sind das Platzen einer Blase, wie das Ende des Internethypes 2000-2003.

			Geht es ganz langsam runter, dann wirst du vielleicht sogar sieben Tranchen benötigen. Dabei ist aber zu beachten, dass du während der langen Bärenphase gleichzeitig auch deine Barreserven mit dem Bargeldsparplan wieder auffüllst. Wie komme ich auf diese Regel? Ich habe nicht historische Muster gesucht, wie es leider viele Börsianer und Fondsmanager machen. Der Anfang dieses Buches hatte einen Sinn. Er sollte dir klarmachen, warum es überhaupt die Börse gibt und dass der Aktienkurs die beste zukünftige Gewinnschätzung für die Zukunft ist.

			Je unsicherer, desto heftiger

			In dem Augenblick, wo etwas Unvorhergesehenes am Markt passiert, dessen Auswirkung die Börse nicht einschätzen kann, gehen die Aktienkurse massiv nach unten. Die Börse hasst Unsicherheit wie der Teufel das Weihwasser! Mit Unsicherheit können keine Gewinne geschätzt werden.

			In dem Augenblick, in dem die Unsicherheit weicht, weil die Börse und auch die Gesellschaft die Auswirkungen eines externen Schocks absehen können, fängt die Börse an zu steigen. Die Risikoprämie, welche wie schweres Blei auf den Kursen lag, wird auf einmal kleiner. Damit gehen die Kursabschläge zurück und die Kurse fangen massiv an zu steigen. Jetzt weißt du, warum nach dem 11. September, Fukushima und Corona die Börse so schnell wieder ihre Allzeithochs erreicht hat.

			Wenn eine Blase platzt, ist die Auswirkung auf die Weltwirtschaft nicht klar. Oft ist nur eine Branche betroffen. Es muss sich auch hier die Frage gestellt werden, ob es eine massive zukünftige Gewinnüberschätzung für den breiten Gesamtmarkt gegeben hat oder nicht. Als die Internetblase und der Neue Markt in den Abgrund gingen, war mit dem Internet eine weltverändernde Technik im Spiel, die allen Firmen auf der Welt bis heute weiterhilft und deren Gewinne steigert. Diese Erkenntnis dauerte einige Zeit.

			Bei einem Bärenmarkt, der durch einen starken konjunkturellen Abschwung hervorgerufen wird, kann die Leidenszeit am längsten dauern. Die Kurse steigen in der Regel erst dann wieder, wenn die Rezession erreicht ist, denn diese kennzeichnet das Ende des Abschwungs. Die konjunkturelle Bärenphase dauert häufig am längsten. Sie trifft aber meistens einzelne Länder und Regionen. Solange du breit investiert bist, sind die Chancen gut, dass du eine solche Phase nicht sieben oder gar zehn Jahre durchmachen musst. Es gibt nahezu immer einen Gewinner an der Börse. Jemand, der durch Innovation Kapital aus dem wirtschaftlichen Abschwung schlägt. Bist du breit investiert, dann wird diese Firma oder gar dieses Land deine breite Investition stützen.

			Ausführung

			Wenn der MSCI World 15 Prozent unter dem Allzeithoch der letzten zwei Jahre ist, investierst du den ersten Teil. Wohlgemerkt, unter dem Allzeithoch der letzten zwei Jahre, ich rede nicht vom Kursrückgang innerhalb eines sehr kurzen Zeitraumes. Ich bezeichne den Hochpunkt im Zeitraum von zwei Jahren fortan als jüngstes Allzeithoch. Ich sage dir gleich, die Investition wird mit hoher Wahrscheinlichkeit ziemlich schnell ins Minus gehen. Du hast in dem Augenblick jedoch 15 Prozent unter dem jüngsten Allzeithoch gekauft. Als der Markt noch am Hochpunkt war, hättest du davon geträumt, noch einmal 15 Prozent tiefer kaufen zu dürfen. Doch nun, wo alle vom Weltuntergang reden, die Medien dich mit negativen Nachrichten überhäufen – jetzt wirst du nicht kaufen wollen. Dazu kommt, dass ich prognostiziere, dass dein Nachkauf wahrscheinlich erst einmal ins Minus gehen wird.

			Nie auf den Tiefpunkt spekulieren

			Ich kann dir nicht den Tiefpunkt sagen und du kannst es auch nicht. Niemand kann das. Ich habe schon öfter in Bärenphasen mit mehreren Tranchen investiert und die letzte Tranche kam nie zum Einsatz, weil der Markt dann schon wieder gestiegen ist. Bei Corona kam nicht mal die zweite Tranche zum Einsatz, so schnell ging es wieder hoch. Deshalb musst du irgendwann rein, auch wenn es wahrscheinlich noch zu früh ist.

			Die zweite Tranche

			Wenn du 15 Prozent unter dem jüngeren Allzeithoch gekauft hast, kaufe das zweite Mal, wenn der Markt 20 Prozent unter dieser Marke ist, aber mindestens sechs Wochen vergangen sind. Die sechs Wochen sind ein Schutzmechanismus. Sie nehmen Emotionen aus dir raus und sie sorgen dafür, dass du nicht in ein fallendes Messer greifst. Die sechs Wochen trösten dich in einer Höllenzeit, weil du weißt, dass du bald noch günstiger kaufen kannst.

			Nach der zweiten Tranche machst du das bei 25 Prozent und mit mindestens sechs Wochen Zeitabstand wieder.

			Hast du keine vierte Tranche mehr übrig oder erzielt der Markt keine Allzeittiefs mehr, so ist deine Bärenmarktinvestition vorbei. Dann kauft nur noch dein Sparplan fleißig weiter. 

			Wenn das Geld alle ist

			Es kann sein, dass selbst die Fünf-Prozent- und Sechs-Wochen-Regel dein Depot nicht davor schützen, längere Zeit im Minus zu sein. Aber du kannst dir sicher sein, dass du besser als 90 Prozent aller Anleger agiert hast und du beim nächsten Allzeithoch die beste Performance in deinem Freundeskreis vorweisen kannst. Alle anderen haben wahrscheinlich bei minus 25 Prozent verkauft und keine sich erholende Kurse miterlebt. Bestenfalls haben sie nichts getan und erfreuen sich über die langfristig positive Rendite am Aktienmarkt. Wahrscheinlicher ist sogar das Szenario, dass du dein Geld nicht vollständig investieren kannst, weil der Markt längst wieder nach oben dreht. Dann springe mit deinem restlichen Geld nicht hinterher. Lass es für den nächsten Crash liegen oder halte es als Reserve, falls der Markt doch noch einmal heruntergeht.

			Steigt der Markt wieder Richtung Allzeithoch, dann ärgere dich nicht darüber, wenn du nicht dein ganzes Crash-Geld investiert hast. Freue dich lieber darüber, dass der Bärenmarkt nicht jahrelang anhielt, denn auch so etwas kann passieren. Genieße die Tatsache, dass du möglicherweise eine der besten Renditen unter der Masse der Marktteilnehmer erwirtschaftet hast. Ohne zu spekulieren und nur mit langweiligen, breit gestreuten ETFs! 

			Warum das funktioniert? Weil das niemand macht und diese Strategie damit nicht ausarbitragiert wird. Warum macht das niemand? Kommen wir zum Thema Sentiment, ein Fachbegriff für Börsenstimmung.

			Sentiment

			Ich habe dieses Kapitel nicht für dich verfasst, um dich zum Zocken zu verleiten. Das Kapitel hat den Zweck, dich vom panischen Verkauf, welchen du später bereuen wirst, abzuhalten. Wenn du die Bärenphasen für dich nutzt, gehörst du zu den wenigen Börsenteilnehmern, die sich auf einen Crash freuen. Du freust dich auf etwas, vor das sich alle fürchten. Damit kommst du in eine Position, in der du dich vielleicht 30 Jahre lang mit deinem Sparplan oder der Einmalinvestition wohlfühlst und deine Geldanlage richtig von Anfang bis Ende durchführst. Die Bärenmarkttaktik bringt dich sicher bis zum Ende. Wann das mögliche Ende ist, behandle ich im letzten Kapitel.

			Grundlage dieser Strategie ist die übertriebene Stimmungslage. Entweder war die Stimmung im Bullenmarkt zu gierig und hat zu einer Überbewertung der Aktienkurse geführt. Dann ist der Crash eine Korrektur, die durchaus scharf ausfallen kann. Oder die Stimmungslage ist zu pessimistisch und die Kurse rauschen übertrieben nach unten. Dann ist der Crash ein Ausdruck von übertriebener Angst, meist ausgelöst durch Unsicherheit. 

			Da sind sie wieder, die Treiber für starke Börsenbewegungen: Angst und Gier.

			Angst und Gier heißen auf Englisch „Fear“ and „Greed“. Es gibt den sogenannten „Fear&Greed-Index“. Das ist ein Stimmungsbarometer, welches die Gefühlslage der Börsianer messen soll. Die Gefühlslage wird Sentiment genannt.

			Die meisten Börsenhändler wissen genau, dass ein Ausschlagen der Stimmung in eine Richtung Bedeutung für zukünftige Kurse hat. Da 80-90 Prozent der Marktteilnehmer mit ihren Prognosen falschliegen, ist es klug, genau das Gegenteil von dem zu machen, was die Masse denkt. Ist das Sentiment stark pessimistisch oder bärisch, dann wird gekauft. Bei einer stark optimistischen oder bullishen Stimmungslage wird verkauft. Nicht nur das Argument, dass die Masse falschliegt, zählt. Auch die Tatsache, dass bei starkem Pessimismus niemand mehr da ist, der verkaufen kann und damit die Kurse nur noch steigen können, zahlt auf diese Strategie ein.

			Die Sache hat aber zwei Haken. Die Stimmung ist nicht besonders leicht und zuverlässig zu messen. Schon gar nicht kann es der Fear&Greed-Index. Der speist sich teilweise aus Umfragen. Bei Umfragen schwindeln die Marktteilnehmer, dass sich nur die Balken biegen. Da wird dann behauptet, dass man zuversichtlich für die Börse ist, hat aber in der Realität vorsichtshalber alles verkauft. 

			Der zweite Haken ist, dass es absolut eklig ist, sich gegen den Markt zu stellen. Wenn du in Crash-Zeiten kaufst und deine Investition nicht sofort aufgeht, wirst du von Freunden und Kollegen ausgelacht.

			Wenn in euphorischen und übertriebenen Bullenmärkten deine Freunde und Nachbarn Gewinne einfahren und du nicht, kann ich nur Wilhelm Busch zitieren: „Der Gewinn des anderen wird fast wie ein eigener Verlust empfunden“. 

			Als institutioneller Marktteilnehmer, sei es als Fondsmanager oder als Eigenhändler, kannst du dich nicht gegen die Meinung stellen, welche vielleicht sogar dein Arbeitgeber in den Medien vertritt. Schaue dir den Film „The Big Short“ mal an. Dieser basiert auf realen Ereignissen und verdeutlicht, wie schwer es ist, institutionell gegen den Markt zu wetten. Wenn du den Film nicht verstehen solltest, dann kann ich dir mein Buch „Börsenfilme verstehen“ ans Herz legen. In diesem Buch habe ich diesen und andere Börsenfilme für Börseneinsteiger erklärt.

			Das Sentiment zu messen ist eine Herausforderung. Ich selbst mache das seit 2022 und veröffentliche die Ergebnisse in meinem Börsennewsletter. Dazu schaue ich mir die wenigen Informationen über die Positionierungen von Marktteilnehmern an, die ich über öffentliche Kanäle bekommen kann. Wetten die meisten auf fallende Kurse, ist das Sentiment bearisch (deutsch: bärisch), und haben die meisten auf steigende Preise gesetzt, ist es bullish (deutsch: bullisch). Dazu kommt die Anzahl der Crash-Gurus, die Tonalität in den Medien und auch die ehrliche Meinung von Freunden und Kollegen.

			Mein Börsennewsletter ist kostenlos. Du kannst ihn hier abonnieren: https://mariso-akademie.de/mariso-akademie-borsennewsletter/
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Wenn der Zahltag 
näher rückt

			Das Ende des ETF-Sparens hat noch niemand so richtig von uns erlebt, dazu gibt es diese Form des Vermögensaufbaus bisher nicht lange genug. Beim Zwischendrin sieht es schon anders aus. Wer den Corona-Crash schon miterlebt hat, besitzt vielleicht eine ungefähre Vorstellung davon, was passiert, wenn ein solches Ereignis am Ende der Investitionsphase ansteht. Im Nachgang sieht die Coronakrise niemand mehr als kritisch an, da jeder weiß, wie schnell die Märkte sich erholt haben. Doch in dem Moment des Absturzes weiß es niemand und Unsicherheit fühlt sich an der Börse besonders eklig an. Deshalb gehen die Kurse auch so schnell in diesen Zeiten runter. An der Börse passiert vor allem das, womit keiner rechnet und gerechnet wird immer mit dem, was in der Historie bereits da war. Deshalb kann dir niemand eine Garantie geben, dass es auch am breiten Markt nicht irgendwann zu einer Phase kommen kann, in der es zehn Jahre lang langsam abwärtsgeht. 

			Ich kann dir die Angst vor so einem Ereignis nehmen. Entweder geht die Börse kurz und heftig runter oder lang und langsam. Das hat nichts mit Historie zu tun, auch wenn diese es bestätigt. Es ist eine Kombination aus Börsenpsychologie, Mathematik und Arbitrage.

			Geht die Börse zehn Prozent innerhalb eines Jahres runter, wird niemand eine zehnjährige Bärenphase erwarten. Jeder bleibt im Markt investiert. Geht es 30 Prozent innerhalb eines Jahres ins Minus, schlägt die Angst zu. Dann werden viele Anleger verkaufen und den Abwärtssog verstärken. Bis der letzte Anleger, der bisher zuversichtlich für den Aktienmarkt war, verkauft hat. Bei langsam fallenden Kursen wird dieser Prozess viel länger dauern.

			Es wird der Moment kommen, in dem dann Mathematik und Arbitrage zuschlagen. Angenommen, ein Unternehmen ist für 500 Millionen EUR zu erwerben, das sofort ohne Risiko für 700 Millionen EUR mit Gewinn aufgelöst werden kann. Dann ist es hier möglich ein risikolosen Sofortgewinn von 200 Millionen zu erzielen, das ist einfache Mathematik. Dieser Gewinn ist nur aufgrund von schlecht laufenden Börsenkursen möglich. Die Kurse sind in dem Fall aufgrund von irrationaler Panik unter den Substanzwert gefallen und glaube mir, in Crash-Zeiten passiert das regelmäßig. Nun hat aber nicht jeder 500 Millionen EUR in der Tasche, um diese Situation gewinnbringend auszunutzen. Der Markt wird aber sehr schnell anfangen, die eindeutig unterbewerteten Aktien zu kaufen, bis die Aktie so hochgestiegen ist, dass das dahinterstehende Unternehmen an der Börse 700 Millionen EUR wert ist. Das ist das Prinzip des risikolosen Gewinnes, also der Arbitrage.

			Es ist selbstverständlich nicht so leicht, den wahren Unternehmenswert zu ermitteln, das versuchen tagtäglich tausende Profis erfolglos. Die breite Masse des Marktes hat dafür aber eine Meinung, die sich in den Kursen in absehbarer Zeit widerspiegeln wird. Deshalb hat jede Abwärtsphase ein Ende und die Kurse werden wieder steigen.

			Der langsam, aber lange fallende Markt ist der gefährlichere für dein Depot und wird auch von den meisten Profis gefürchtet. Die Profis sprechen dann vom Salami-Crash, weil er scheibchenweise und anfangs unbemerkt vonstattengeht.

			Den langsam fallenden Markt musst du jedoch nur fürchten, wenn du dir vornimmst, am Allzeithoch zu verkaufen. Bist du am Anfang deiner Investitionsphase, hat der Markt noch genügend Zeit, dir eine gute Aktienmarktrendite zu bescheren. Bist du am Ende und wolltest eigentlich auszahlen, machst es aber nicht, weil du fünf oder zehn Prozent unter dem Allzeithoch deines Depotwertes bist, so wird es super gefährlich! Dann zerstörst du dir unter Umständen dein finanzielles Lebenswerk. Keiner weiß, ob ein Salami-Crash gerade startet. Wenn er an deinem 65. Geburtstag gestartet hat, ist dein Depot zu deinem 75. Geburtstag schlimmstenfalls im Minus. Deine Altersvorsorge wurde zerstört, weil die Börsenpsychologie dich bei einem Minus von fünf oder zehn Prozent nicht hat auszahlen lassen.

			Ich werde dir nun mehre Exit-Strategien vorstellen, wie du aus dem Markt wieder rausgehst und es psychologisch einigermaßen verkraftest, egal, was nach deinem Ausstieg passiert.

			

			Exit-Strategien

			Der Totalverkauf an einem Tag

			Auflösen am geplanten Ende zum Höchststand

			Angenommen, du löst dein Depot am 65. oder 70. Geburtstag komplett auf. Hat die Börse an dem Tag einen Höchststand und steht vor einem Crash, so hast du zufällig den bestmöglichen Zeitpunkt erwischt. Glaube mir, es ist Zufall und kein Können. Es ist sehr unwahrscheinlich und bedarf viel Glück, dass es so läuft.

			Auflösen am geplanten Ende nach einem Crash

			Angenommen, du löst dein Depot am 65. oder 70. Geburtstag komplett auf. Hat die Börse kurz vorher gecrasht, so war möglicherweise dein Investment nicht rentabel und du hast den teuersten Fehler deines Lebens begangen. Vielleicht musstest du ihn sogar begehen, weil du das Geld dringend brauchtest. Sollte dein Investment bereits 40 oder 50 Jahre lang laufen, so hast du möglicherweise trotz Crashs zu diesem Zeitpunkt eine positive Rendite, was dich etwas trösten wird. Ärgerlich ist es trotzdem.

			Auflösen vor dem geplanten Ende zum Höchststand

			Angenommen, du löst dein Depot acht oder zehn Jahre vor dem geplanten Ende auf und die Börse hat an diesem Tag einen Höchststand. Dann hast du einen guten Ausstiegszeitpunkt erwischt, denn du bist ganz sicher von keinem Crash betroffen. Das setzt aber voraus, dass du zu diesem Zeitpunkt eine passable Rendite auf dein Investment erzielt hast. Positiv wird die Rendite sein, das ist mathematisch genauso sicher wie die Tatsache, dass dir kein Crash mehr was anhaben kann. Merke: Es gibt nur ganz wenige Dinge, die an der Börse sicher sind. Ist der letzte Crash eine Weile her, kann es sein, dass du zu diesem Zeitpunkt eine Rendite von vielleicht über zehn Prozent pro Jahr vorweisen kannst. Die historisch durchschnittliche Aktienmarktrendite von etwa sechs bis acht Prozent beinhaltet auch regelmäßige Crashs.

			Auflösen vor dem geplanten Ende nach einem Crash

			Angenommen, du löst dein Depot acht oder zehn Jahre vor dem geplanten Ende auf und die Börse hat kurz vorher einen starken Einbruch erlitten. Es ist unwahrscheinlich, dass dir das passiert, außer du brauchtest das Geld dringend. Geld ist wie Klopapier, wenn du es brauchst, dann dringend. Deshalb musst du jederzeit während deiner Investitionsphase genügend Geld haben, um nicht in eine Drucksituation zu kommen. 

			Wenn du ein Typ bist, der aus Angst verkauft, dann wird dir das schon innerhalb der ersten zehn Jahre in der Investitionsphase passieren. Alle paar Jahre wird es so aussehen, als komme die Apokalypse über den Aktienmarkt.

			Liegst du zehn Jahre vor dem geplanten Ende im Minus, bleibst du eher investiert, da dich das Prinzip Hoffnung im Markt hält. Dieses Prinzip ist am Aktienmarkt häufig schädlich, im Fall von breit gestreuten Investments hilft es aber. Einzelne Aktien, die stark fallen, erholen sich sehr wahrscheinlich nicht mehr. Breit gestreute Indizes haben sich bisher immer erholt.

			Wann der Komplettverkauf eine Option ist

			Die vernünftigste Variante des Exits ist es, wenn du 8 bis 10 Jahre vor dem eigentlich geplanten Ende verkaufst, weil eine bestimmte Voraussetzung gegeben ist. 

			Die Voraussetzung ist, dass die Börse so hochsteht, dass deine ursprünglich geplante Aktienmarktrendite für die volle Investitionszeit trotzdem erreicht wird. Dazu ist keine große Mathematik nötig. Wenn du ein Vermögen von 500.000 EUR nach einer 30-jährigen Investitionsphase erreichen wolltest und du das bereits nach 20 Jahren geschafft hast, könntest du das Depot auflösen. Hast du 400.000 EUR erreicht, kannst du auch aufhören, wenn du mittels Sparplans investiert hast. Dann kannst du die Sparplanraten auf ein Tagesgeldkonto einzahlen. Mit der Verzinsung, auch auf deine bereits erreichten 400.000 EUR, wirst du die 500.000 EUR ohne Risiko zum geplanten Ende erzielen. Deine Sparquote sollte ohnehin hoch bleiben, auch wenn du nicht mehr in ETFs investierst. So erschlägt dich nicht der Einkommensabsturz zum Rentenbeginn.

			Widerstehe der Versuchung

			Widerstehe der Versuchung, deinen Ausstieg mittels Markteinschätzung zu finden. Wenn du das machst, dann müsstest du dann herausgehen, wenn alle Marktteilnehmer zuversichtlich sind und große Euphorie an der Börse herrscht. Rauszugehen, wenn jeden Tag das Depot um weitere 2.000 EUR im Wert anwächst, ist verdammt schwer und gelingt den wenigsten! Die Gier ist in uns allen und wird irgendwann bestraft.

			Widerstehe der Versuchung, an bereits erzielten Höchstständen festzuhalten. Wenn die Börse 10 Prozent innerhalb eines Jahres gefallen ist, kann das immer der Beginn eines Salami-Crashs sein, der mit 70 Prozent Verlust nach ein paar Jahren endet. 

			

			Das kühle Rechnen ist hier der sicherste Weg, den Ausstieg zu finden. Hast du dein 30-Jahre-Ziel nach 20 oder 25 Jahren bereits erreicht, ist das eindeutig ein guter Zeitpunkt für den Ausstieg. Eindeutige Punkte sind immer gut, um die Börsenpsychologie zu besiegen. Prüfe das am besten immer am Jahresende, wenn dir unter dem Weihnachtsbaum langweilig ist und du ein wenig über deine guten Vorsätze für das neue Jahr sinnierst.

			Der Komplettverkauf muss jedoch nicht die einzige Exitstrategie sein. Psychologisch ist dieser am schwersten zu bewältigen, egal, wie sehr du dir vornimmst, diszipliniert zu sein. Ich werde dir deshalb weitere Strategien vorstellen.

			Teilverkauf und Entnahmeplan

			Teilverkauf aufgrund starker Gewinne

			Der angenehmste Grund, sein Portfolio vor dem ursprünglich geplanten Investitionsende zu verkaufen, kann eine außergewöhnlich gute Performance sein.

			Wenn du zehn Jahre vor dem Ende der Investitionsphase deine Renditeziele übererfüllt hast, so kannst du alles liquidieren, so wie ich es im Vorkapital beschrieben habe. Du kannst jedoch auch ein Großteil des Risikos durch einen Teilverkauf mindern und weiter von den Kapitalmärkten profitieren. Läuft es nach dem Teilverkauf nicht mehr so gut, kannst du deine Investitionsphase viel leichter verlängern, denn du hast bereits so viel Geld beiseitegelegt, dass du einen zehnjährigen Bärenmarkt auch auf einer Pobacke absitzen kannst.

			Ich kann dir dafür keine Regel nennen, wie hoch der Teilverkauf sein müsste. Aus Risikogründen ist es immer sinnvoller, alles zu verkaufen, wenn das Renditeziel erreicht ist. Doch psychologisch ist es angenehmer, noch im Markt zu sein. Steigen die Märkte nach dem Komplettverkauf unerbittlich weiter, so läuft so manch ein ehemaliger Investor Gefahr, wieder aufzuspringen.

			Wenn das Renditeziel nicht erreicht wurde

			Wenn dein Depot zu keinem Zeitpunkt dein Renditeziel erreicht, kannst du das traurig akzeptieren und zum ursprünglich geplanten Sparplanende realisieren. Oder du lässt deine Investition länger laufen als geplant. Für letzteres benötigst du eine Finanzierung.

			Teilverkauf zur Fristverlängerung

			

			Wenn du ausreichend Bargeld neben dem ETF-Portfolio angespart hast, bist du nicht davon abhängig, dass zu einem bestimmten Stichtag die Aktienmärkte günstig stehen. Hast du keinen finanziellen Puffer, so kann ein Teilverkauf eine Option sein.

			Dann verkaufst du nur so viel von deinen ETFs, dass du von dem Ertrag zwei bis drei Jahre leben kannst.

			Entnahmeplan als Lösung?

			Auch ein Entnahmeplan kann eine Alternative sein, obwohl das Renditeziel erreicht wurde. Es ist faktisch auch ein Teilverkauf, nur dass dieser nicht aus der Not heraus geschieht. Du entnimmst jeden Monat oder jedes Jahr etwas, das du zum Leben benötigst. Wieviel du entnimmst, damit es für deinen Lebensabend reicht, ist extrem schwer zu prognostizieren. Es hängt zum einen von deiner Depotgröße und deinem Lebensstil ab und zum anderen ist deine Investition weiterhin dem Kapitalmarktrisiko ausgesetzt. Über allem schwebt die Frage, wie hoch deine Lebenserwartung ist. Wirst du älter als gedacht und der Aktienmarkt spielt nicht mit, kann das zu einem Problem werden. 

			Meines Erachtens macht der Entnahmeplan zur Fristverlängerung für den Totalverkauf mehr Sinn. Das Problem mit der unklaren Lebenserwartung hast du aber auch beim Totalverkauf. Selbst wenn du aus einem Vermögen in Höhe von 1,5 Millionen EUR eine Summe von 5.000 EUR jeden Monat für 25 Jahre entnehmen kannst, ist das Geld weg, wenn du über 100 Jahre alt wirst. Das Problem lässt sich nur mit einer Umstrukturierung deines Portfolios zu einem passiven Einkommensgenerator abmildern.

			Umschichtung auf passives Einkommen

			Wenn dein Portfolio ausschließlich aus ausschüttenden ETFs besteht, dann können die daraus folgenden regelmäßigen Zahlungen deinen Lebensabend finanzieren. Die Ausschüttungen lasten zwar auf der Rendite der ETFs, da die Fonds aber nicht wertlos werden (außer alle Firmen, die Dividenden zahlen, gehen insolvent), bleibt dir ein passiver Einkommensstrom dauerhaft erhalten. Die Höhe der Zahlung kann schwanken, doch angenommen, es sind jährlich drei Prozent im Schnitt. Ein Depot mit einer Größe von 500.000 EUR würde dir dann 15.000 EUR pro Jahr generieren. Doch auch hier gibt es ganz viele Abers.

			Vorsicht Steuer!

			Tauschst du deine thesaurierenden ETFs gegen ihre ausschüttenden Pendants, so fällt die Steuer auf den Gewinn beim Verkauf an. Die Ausschüttungen der ETFs werden dann wieder besteuert. So werden aus 15.000 EUR brutto jährlich schnell 10.000 EUR netto, abhängig von deiner steuerlichen Situation. Wenn du dann noch eine Inflation von zwei Prozent berücksichtigst, sind die 10.000 EUR nur noch 5.500 EUR bezüglich ihrer Kaufkraft wert. Ob die inflationsbereinigten 458 EUR im Monat dir später wirklich weiterhelfen, sei dahingestellt. Realisierst du die 500.000 EUR, kannst du mit den Zinserträgen und der Entnahme von vielleicht 5 Prozent im Jahr deutlich besser leben. Jede Exit-Strategie hat ihre Vor- und Nachteile und einen Königsweg gibt es nicht. Die Strategien, die ich dir aufgeführt habe, senken das Risiko des ungünstigen Ausstiegs, was immer dein oberstes Investitionsziel sein sollte. Aus dem Markt rauszugehen und nicht mehr investiert zu sein, kann psychologisch sehr schwer zu verkraften sein. Damit deine Investition gelingt und nicht durch psychologische Fallen zerstört wird, gebe ich dir noch ein paar Dinge an die Hand, die dir helfen werden, ein abgebrühter und erfolgreicher Investor zu sein.

			Strategien, damit bis zum Exit alles gelingt

			Die Strategien, die ich dir zeige, sind nicht nur für das Ende, sondern auch für das Zwischendrin relevant. Wenn du beim ersten Crash nach drei Jahren schon dein Depot verkaufst und der Börse erst einmal fünf Jahre wegen der verbrannten Finger fernbleibst – dann hast du bereits den ersten Fehler gemacht.

			

			Ganze Bücher kann man zum Thema Börsenpsychologie schreiben. Die meiste Literatur beschäftigt sich jedoch nur mit den psychologischen Problemen, doch es gibt kaum Bücher über Lösungsmöglichkeiten. Ich gebe dir jetzt ein paar Tipps, speziell für ETF-Sparer.

			Dabei gehe ich davon aus, dass du nicht zu denjenigen zählst, die stur ihren Sparplan durchziehen, ihn nie anrühren und am Ende (wann immer das ist) auflösen. Selbst wenn du schon seit ein paar Jahren einen Sparplan hast und diesen nicht angerührt hast, ist das keine Indikation für zukünftiges Verhalten. Es ist eine komplett andere Situation, wenn du in 10-20 Jahren ein Vermögen angehäuft hast, als in der Anfangsphase. Wenn am Anfang das Depot gleich steigt, freust du dich. Startest du in einer schlechten Börsenphase, freust du dich auch. Dann startest du, wenn die Kurse günstig sind. Die Anfangsphase ist psychologisch keine Herausforderung. Wenn dein Portfolio so groß ist, dass es sich an einem schlechten Börsentag um 10.000 EUR nach unten bewegt und die Medien voll von schlechten Nachrichten sind, sieht das anders aus. Ich versuche, dich dafür fit zu machen.

			Die Bargeld-Versicherung

			Wenn du deinen Notgroschen von sechs Monatsgehältern bereits hast, lohnt es sich, trotzdem noch weitere Barmittel anzuhäufen? Das zusätzliche Geld arbeitet doch dann nicht am Aktienmarkt weiter. Das stimmt, doch sobald dein Barbestand über die Höhe des Notgroschens hinausgeht, kann dieser eine renditesteigernde Wirkung für dein ETF-Depot haben. Dafür kann ich dir drei Gründe erläutern: 

			
					Du hast Geld, um nicht nur deinen Notgroschen zu halten, sondern auch um dein eigentliches Sparziel, wie die Altersvorsorge, erst einmal daraus bedienen zu können. Du wirst deine ETFs dann nicht verkaufen, wenn sie gerade fallen, aus Angst vor einem Vermögensverlust. Du kannst das Sparplanende irgendwann selbst bestimmen. Das werden dir deine Lebensumstände (wie zum Beispiel Renteneintritt) nicht vorschreiben.

					Du besitzt Mittel, um in Crash-Zeiten nachkaufen zu können. Ich weiß, das machen die wenigsten, auch wenn es historisch die beste Rendite gebracht hätte. Nach Crashs steigen die Börsen am stärksten.

					Das Bargeld muss nicht unverzinst sein. Die Zeiten von Negativzinsen kommen hoffentlich nicht so schnell wieder. Wenn möglich, lege das Geld auf Tagesgeld- oder Festgeldkonten an.

			

			Ist dein komplettes Vermögen nicht voll investiert, wirst du resistenter gegen schlechte Börsenzeiten sein.

			Die Aktiv-Versicherung

			

			Wenn die Märkte heruntergehen und alle Welt davon spricht, dann kommt bei den meisten Anlegern Unruhe auf. Sie kann auch aufkommen, wenn die Märkte hochgehen. Die Angst, etwas zu verpassen, kann auch unangenehm sein. 

			Deshalb kann es helfen, wenn du eine Spielwiese hast. Etwas, womit du aktiv am Markt etwas machen kannst. Es darf nur nicht dein ETF-Core-Portfolio sein. Es kann beispielsweise dein Satelliten-Portfolio sein. Oder Aktien, Zertifikate und was es sonst noch außerhalb der ETF-Welt gibt. Wenn du dich dafür interessierst, kannst du mein Buch „Das Einmaleins der Börse für Einsteiger“ lesen. Dort habe ich alle relevanten Anlageprodukte für Privatanleger erläutert.

			Hast du eine Spielwiese, wirst du dein ETF-Core-Portfolio sehr wahrscheinlich in Ruhe lassen. Du befriedigst den aufkommenden Aktionismus in turbulenten Börsenzeiten. Es ist nur wichtig, dass dir die Spielwiese nicht deine Gesamtinvestmentbilanz entscheidend zerstört. Halte die Einsätze niedrig! 

			Noch wichtiger ist der geringe Einsatz, wenn du mit Hebelzertifikaten zockst. Als Börseneinsteiger rate ich dir von diesen Produkten ab. Zu diesen habe ich auch ein Buch geschrieben („Das Einmaleins der Hebelzertifikate, CFDs und Optionsscheine“) und ich nutze sie für meine Aktivphase. Doch auch wenn ich dort einen Totalverlust erleiden sollte, wird dieser meine Gesamtinvestmentbilanz nicht zerstören. Mein Vermögensaufbau kommt allein aus dem Sparplan des ETF-Core-Portfolios, den ich nicht anrühre. Das sollte auch bei dir der Fall sein, auch wenn deine Spielwiese dir Gewinne beschert. Investiere maximal die Gewinne der Spielwiese weiter, aber erhöhe nicht den Einsatz, indem du einen Teil deines Core-Portfolios umschichtest! Solltest du zufällig zu den ganz wenigen Menschen am Markt gehören, die durch Zocken dauerhaft Gewinne machen, wirst du auch reich, wenn du mit wenig Geld startest.

			Core-Satellite

			Eine Möglichkeit ist das Core-Satellite-Portfolio. Dein Portfolio besteht dann zu 80 oder 90 Prozent aus breit gestreuten ETFs im Core-Teil, den du niemals im Zwischendrin anfasst. Den Satellitenteil darfst du während der Laufzeit anfassen. Du kannst dort in Modethemen oder Anleihen-ETFs investieren, wenn deine Stimmungslage danach ist. Ich sage dir aber gleich, du wirst deine Gesamtperformance mit hoher Wahrscheinlichkeit schmälern. Aktionismus kostet immer Geld. Hin und her macht Taschen leer! Aber es senkt die Gefahr deutlich, dass du deinen Core-Teil anfassen wirst.

			Taktisches Investieren

			Über das Investieren in Crash-Zeiten habe ich bereits in diesem Buch geschrieben. Es hilft dir, etwas zu tun, wenn die Börse runtergeht. Nach einer Abwärtsphase gab es immer die stärksten Kursanstiege, viel deutlicher als nach Allzeithochs. Wenn jeder in einer starken Börsenphase auf den fahrenden Zug aufspringen möchte, hast du deine gute Performance längst erzielt. Vorausgesetzt, du hast dich getraut, in Crash-Zeiten zu investieren.

			Mit taktischem Investieren meine ich aber nicht den Ausstieg bei Höchstständen und guter Börsenstimmung während der Investitionsphase. Zum Ende der geplanten Investitionsdauer kann das sinnvoll sein. Zwischendrin wirst du eher eine Aufwärtsphase verpassen, die unerwartet lange andauert (was sehr oft passiert).

			Teilverkauf am Ende

			Wenn der Tag für dich gekommen ist, an dem du dein Depot verkaufen möchtest, wird vielleicht etwas Wehmut aufkommen. Du bist an der Börse nicht mehr dabei und du wirst sie vermissen. Du kannst aber auch fünf bis zehn Prozent deines Vermögens in den ETFs investiert lassen. Deine Altersvorsorge ist gesichert und du kannst mit gelassenerem Gefühl die Märkte weiterverfolgen.

			Wo es ein kostenloses Mittagessen gibt

			

			Es gibt an der Börse einen Spruch, der besagt, dass es kein kostenloses Mittagessen gibt (englisch: „There is no free lunch“). Damit ist gemeint, dass es keine Zusatzrendite gibt, ohne es mit einem zusätzlichen Risiko zu bezahlen. So ganz stimmt das nicht. Ich sage dir, wo es etwas umsonst gibt.

			

			
					Diversifikation: Eine breitere Streuung vermindert dein Risiko kostenlos, ohne dass es dich Rendite kostet. Breit gestreut, nie bereut. Das geht jedoch nicht unendlich und wenn der globale Aktienmarkt fällt, so sinkt auch dein Portfolio, wenn du 5000 globale Aktien darin hättest.

					Wenn der Markt 20 Prozent einbricht, bekommst du gesichert Kurse zu einem Preis, von denen Investoren zu Zeiten des Allzeithochs geträumt hätten. Das Risiko für Kursverluste ist dazu jetzt geringer als beim Höchststand. Selbstverständlich kann der Markt noch weitere 50 Prozent fallen, das kann er beim Allzeithoch jedoch auch. Du bekommst kostenlos etwas zu einem günstigeren Preis mit weniger Risiko. 
Wichtig: Das gilt nicht für Einzelaktien. Hier ist die Wahrscheinlichkeit einer Pleite nach einem Kursrutsch höher geworden. 
Es ist das kostenlose Mittagessen, was am häufigsten verschmäht wird.

					Wenn du einen sich gut entwickelnden ETF nicht verkaufst, schiebst du die Steuerschuld nach hinten. In der Zeit, in der die Steuer bislang nicht angefallen ist, arbeitet dieses Geld für dich. Es ist ein kostenloses Mittagessen vom Staat, das dein Vermögen gut ernährt.

					Hast du einen Sparplan auf deinen ETF und ein anderer Anbieter emittiert einen neuen, günstigeren ETF auf ein und denselben Index, winkt ein kostenloses Mittagessen. Den alten ETF zu tauschen ergibt steuerlich meistens keinen Sinn, aber die zukünftigen Sparplanraten können in den neuen ETF fließen.

					Ähnlich wie bei neuen ETFs kann es sein, dass Depotanbieter auf den Markt treten, die deine Investition verbessern können. Wenn sie Sparpläne günstiger ausführen, geringere Depotgebühren nehmen oder besser dein nicht investiertes Geld verzinsen. Der Depotwechsel ist dazu noch steuerlich unbedenklich und wird häufig mit attraktiven Prämien versüßt. Hier gibt es zum kostenlosen Mittagessen auch noch ein Dessert.

			

			Halte diese Tipps für das Mittagessen stets im Hinterkopf, bevor du ein Rebalancing durchführst oder hektisch etwas verkaufst.

		

	
		

		
			

Was zum Schluss noch wichtig ist

			Ich habe dir jetzt das komplette Rüstzeug für das Investieren in ETFs gegeben. Die Grundlage dafür war das Verständnis für den Sinn des Aktienmarktes. Du solltest jetzt wissen, dass der Aktienmarkt kurz- und mittelfristige Krisen haben kann und haben wird. Du weißt aber auch, dass es gute Gründe gibt, dass der breite Markt langfristig nach oben gehen kann. Wie du daran teilhaben kannst, habe ich dir gezeigt. Du kennst jetzt auch die Probleme zwischendrin und am Ende. Die Frage ist, liege ich mit meiner Anleitung richtig? Das bringt mich zu den Quellen.

			Wo sind die Quellen?

			Wenn dieses Buch ein Literaturverzeichnis hätte, dann würde nur ein Werk darin auftauchen. Es wäre „Souverän investieren mit Indexfonds und ETFs“ von Gerd Kommer, weil ich von ihm den Begriff „Finanzpornografie“ habe. Das war es dann aber auch. Selbst während meines Studiums musste ein Professor zugeben, dass 95 Prozent aller Bücher nur von anderen Büchern abgeschrieben wurden und sich somit Fehler weitervererben. Dazu kommt noch, dass diese Fehler, die in hunderten Büchern auftauchen, nicht als Fehler gesehen werden. Schließlich sind genügend Quellen als Beweis vorhanden. 

			Ich habe die Bücher von Gerd Kommer und auch das Buch von Thomas Kehl („Das einzige Buch, das Du über Finanzen lesen solltest“) gelesen und bin dankbar, dass es so gute Literatur am Markt gibt. Sie sind jedoch nicht meine Quelle, denn mein Werk widerspricht ihnen an einigen Stellen. 

			Wissenschaft und Börse vertragen sich häufig nicht und insbesondere die Effizienzmarkthypothese würde ich mit viel Vorsicht genießen. Die Hypothese sagt einfach ausgedrückt aus, dass Über- und Unterrenditen früher oder später zur Mitte wandern. Deshalb ergibt ein aktiver Fonds, der Überrenditen dauernd sucht, keinen Sinn und das Rebalancing ist besonders wichtig, da die Gewinner-ETFs irgendwann zu den Verlierer-ETFs und umgekehrt werden. Ein Blick auf die Leitindizes in den USA, Europa und Asien lässt dazu andere Fakten über die letzten 100 Jahre erkennen. Breite Indizes, Branchenindizes oder gar Einzelaktien dürfen bezüglich ihrer Eigenschaften nicht in einen Regeltopf geworfen werden. Bestehende Ansichten sollten immer kritisch hinterfragt werden, auch die von mir.

			An der Börse erzielen meistens diejenigen einen dauerhaften Gewinn, die einen guten Mentor haben. Jemand, der ihnen die wahren Regeln des Finanzmarktes erklärt und dieses Wissen nicht an die große Glocke hängt. 

			Mentor ist wichtiger als Quelle

			Ich habe dieses Buch so verfasst, dass es wie ein Mentor für dich ist und dafür wäre es nicht hilfreich gewesen, von anderen Büchern abzuschreiben. Mein Wissen speist sich aus mehr als 25 Jahren Finanzmarkterfahrung, in der ich immer dann erfolgreich war, wenn ich nicht wie die Masse agiert habe. Ich lag in jungen Jahren oft an der Börse daneben. Vor meinen Fehlern hätte mich kein Buch bewahrt. Als ich mir nach ein paar Jahren und einer persönlichen Negativrendite alte Depotauszüge angeschaut hatte, musste ich feststellen, dass ich mit meinen Investments gar nicht verkehrt lag. Ich habe sie immer nur zum falschen Zeitpunkt verkauft. Leider stieß ich sie immer zu früh ab. Das führte zu einem Umdenken in mir und bis heute habe ich noch nie einen Aktien-ETF mit Verlust verkaufen müssen. 

			An der Börse werden gerne Regelmäßigkeiten in der Vergangenheit gesucht und damit die Zukunft prognostiziert. Es passiert 1.000-mal am Tag auf der Welt, obwohl die Zukunft dann doch immer anders kommt. Ich gehe da eher mit Logik ran, deshalb habe ich beim absoluten Ursprung des Aktienmarktes in diesem Werk angefangen. Dieser Ursprung wird beim Investieren in ETFs leider immer wieder vergessen. Meine Erkenntnisse betrachte ich stets auch in der Historie, aber ich lasse die Historie nicht die Erkenntnisse liefern.

			Meine Quellen sind nicht andere Bücher oder die Vergangenheit, sondern meine Praxiserfahrung, gepaart mit Logik. Damit kann ich auch mal falschliegen. Was mich zum üblichen Kleingedruckten in allen Börsenbüchern bringt.

			Kleingedrucktes großgeschrieben

			Keine Anlageempfehlung

			Mein Buch ist keine Anlageempfehlung und ich kann keine Haftung für deine Investments übernehmen. Ich kenne deine Vermögensverhältnisse, deinen Steuerstatus und deinen Lebensplan nicht und bin kein Vermögensverwalter. Deshalb habe ich dir das theoretische Rüstzeug für das Investieren mit ETFs gegeben, damit du selbst für dich entscheiden und dafür geradestehen kannst, was du an den Finanzmärkten machst.

			Keine Steuerberatung

			Ich bin auch kein Steuerberater und habe mich zu steuerlichen Themen in diesem Buch nur geäußert, wenn es unabdingbar war. Damit du steuerlich richtig beraten bist, musst du dich an deinen Steuerberater wenden. Es ist realistisch, dass sich in den nächsten Jahrzehnten etwas an der Steuergesetzgebung ändert.

			Vorsicht vor Betrügern!

			Es wird dir nicht jeder klar und deutlich sagen, was für Risiken beworbene Finanzprodukte haben. Wenn du dich versuchst, im Internet weiterzubilden, kannst du schnell an die falschen Berater geraten. Gibst du einmal deine Telefonnummer an der falschen Stelle an, wird diese unter Betrügern weitergereicht und du bekommst permanent Anrufe. Dann werden dir garantierte Gewinne versprochen und am Ende wirst du dein ganzes Geld los sein. Du kannst dir merken: Ruft dich jemand ungefragt an, liegt die Betrugsquote bei 100 Prozent.
Wenn dir jemand eine Rendite verspricht, die höher ist als der Tagesgeldsatz einer deutschen Bank, ist immer ein Risiko dabei. Das gilt auch für die Investition in ETFs. Sollte beim Bewerben das Risiko nicht erwähnt werden, ist das unseriös. Wird dazu behauptet, dass es kein Risiko gibt, ist das Betrug.

			Es wird Abers geben

			Dann gibt es noch ein paar Abers, die nach dem Ende meines Buches in deinem Kopf oder in den Köpfen von Kritiker aufkommen können. Hier habe ich vier Beispiele:

			

			
					ETFs sind dummes Geld, sie investieren auch in Schrottfirmen. Antwort von mir: Sind die Schrottfirmen wirklich gesichert Schrott, so liegt ihr Börsenwert bei Null und sie sind in keinem ETF.

					Der Sparplan führt zu schlechten Ausführungspreisen. Antwort von mir: Er wird dir definitiv nicht den besten Einstiegspreis, aber genauso sicher nicht den schlechtesten Kurs bescheren.

					Einmal eine große Summe zu investieren, war historisch besser als es scheibchenweise an den Markt zu bringen. Antwort von mir: Häufig und insbesondere beim MSCI World kann das stimmen. Es ist abhängig von der Investitionsdauer und dem konkreten Einstiegszeitpunkt. Wer das beim Nikkei 1990 gemacht hätte, für den wäre das sehr schlecht gewesen. Der Index war damals einer der bedeutendsten Indizes. Mein Fokus in diesem Buch war die Risikominimierung und mit Tranchen senkst du dein Risiko.

					Mit dem sturen Halten von ETFs erhält man statistisch bessere Renditen als mit taktischem Investieren. Antwort von mir: Wenn zum taktischen Investieren auch das zwischenzeitliche Verkaufen gehört, stimmt das. Davon rate ich ab. Das sture Halten ist auch völlig in Ordnung. Das taktische Investieren habe ich dir nur gezeigt, um dich vor der Börsenpsychologie und der Angst vor dem Crash zu schützen.

			

			Die vier Beispiele kannst du mit dem Inhalt meines Buches auch selbst widerlegen. Es zeigt aber, wie schnell dich ein Missverständnis oder Lobbyismus in eine falsche Ecke ziehen können. Deshalb bilde dich weiter, indem du entsprechende Literatur liest oder Hörbücher hörst, die nicht eine Massenmeinung widerspiegeln. 

			Wie es jetzt weitergehen kann

			Ich habe dich jetzt fit für ETFs gemacht oder dir Denkanstöße gegeben, deine bisherigen Investitionen zu verbessern. Ich verkaufe dir jetzt kein kostenloses Erstgespräch für ein Coaching, das mehrere Tausend Euro kostet. Ich habe dir bereits alles mitgeteilt, was du für das Investieren in ETFs benötigst. Solltest du eine weitere Begleitung benötigen, dann kannst du dich für meinen Börsennewsletter anmelden. Dieser ist kostenlos und hält dich auf den aktuellen Stand bezüglich Trends am ETF-Markt. Ich werde dich auch an das taktische Investieren erinnern, wenn die Börse crasht und dich vor einer Über-Euphorie am Markt warnen. Anmelden kannst du dich hier: 
https://mariso-akademie.de/mariso-akademie-borsennewsletter/.

			Wenn du dich außerhalb von ETFs am Finanzmarkt weiterbilden möchtest, kann ich dir mein Buch „Das Einmaleins der Börse für Einsteiger“ nahelegen, dort handle ich auch Aktien, Anleihen, Rohstoffe und Zertifikate ab. 

			Für Feedback oder Fragen, die am Ende dieses Buches für dich offengeblieben sind, kannst du mir eine E-Mail an 
marian.sommer@mariso-akademie.de schreiben. Sollte ich dich restlos zufriedengestellt haben, freue ich mich über eine positive Rezension.

			Bleibe stets kritisch, hauptsächlich gegenüber Massenmeinungen, wenn es um die Börse geht. Gibt es neue Produkte am Finanzmarkt, versuche sie umfassend zu verstehen, bevor du sie kaufst. Lass dich so wenig wie möglich von Emotionen leiten. Das sind meine letzten Ratschläge an dich. Börse ist kein Teufelszeug, wenn du deine Investitionen von Anfang bis Ende durchdenkst und dich darüber ausreichend informierst. Wenn du dieses Buch bis an diese Stelle gelesen hast, hast du das im Falle von ETFs getan. 

		

	
		

		
			

Glossar

			Aktiengesellschaft: Unternehmen, das in handelbare Inhaberanteile gestückelt ist

			Aktiensplit: Bei einem Unternehmen werden Gratisaktien an die bestehenden Aktionäre ausgeteilt. Verdoppelt sich die Anzahl der Aktien dadurch, halbiert sich der Aktienkurs.

			Aktueller Marktkurs: Der letzte Kurs, der an einer Börse für ein Unternehmen bezahlt wurde.

			Arbitrage: Ein risikoloser Gewinn. 

			Aristokraten: Unternehmen, die in einer längeren Zeitperiode zuverlässig Dividenden gezahlt haben.

			Ausarbitragieren: Entdecken Marktteilnehmer die Möglichkeit eines risikolosen Gewinns, so werden sie ihn so lange ausnutzen, bis die Möglichkeit nicht mehr existiert.

			Ausschüttend: Ein Fonds gibt die Dividenden- oder Zinszahlungen, die er erhält, an seine Anleger weiter und legt sie nicht wieder an.

			Barwert: Wert zukünftiger Gewinne unter Berücksichtigung alternativer Investmentmöglichkeiten. Wird durch den Aktienkurs ausgedrückt.

			

			Basiswert: Ein am Finanzmarkt gehandeltes oder notiertes Produkt wie ein Index. Die Wertentwicklung von ETFs (ein abgeleitetes Produkt und kein Basiswert) hängen immer von der Kursentwicklung eines Basiswertes ab.

			Börsenwert: Alle handelbaren Aktien eines Unternehmens, multipliziert mit dem aktuellen jeweiligen Aktienkurs.

			Core: Der Teil in einem aus mehreren ETFs bestehenden Portfolios, der weniger spekulativ ist.

			Core-Satellite: Ein Portfolio, das aus konservativen und spekulativen Elementen besteht, wobei der konservative Teil den größten Anteil hat.

			Depotanbieter: Die Bank oder der Finanzdienstleister, der das Depot oder Portfolio verwaltet und berechnet. Über ihn kann das Depot zusammengestellt oder veräußert werden.

			Dividenden: Eine Zahlung einer Aktiengesellschaft an ihre Aktionäre. Das kann aus Gewinnen, aber auch aus dem Vermögen sein.

			Einpreisen: Wenn die beste Schätzung für zukünftige Renditen in einen Finanzmarktkurs einfließt.

			ESG: Begriff für nachhaltiges Investieren im europäischen Raum.

			ETF-Anbieter: Eine Fondsgesellschaft, die einen handelbaren ETF auflegt und verwaltet.

			Finanzpornografie: Medien oder Kanäle, die Interessenten durch hohe Renditeversprechen anlocken.

			

			Geregelter Markt: Eine Börse mit Zulassungskriterien für Aktiengesellschaften. Erfüllen die Gesellschaften bestimmte Kriterien nicht, werden sie an der Börse nicht gehandelt.

			Index/Indizes (Mehrzahl): Ein Korb, bestehend aus einzelnen Finanztiteln, der durch einen Punktestand wertmäßig ausgedrückt wird.

			ISIN: Eine internationale Kennnummer, um ein Finanzprodukt eindeutig zu identifizieren.

			Kapitalerhöhung: Die Ausgabe von neuen Aktien, die zu einem Geldfluss für die Aktiengesellschaft führt, sofern diese gekauft werden.

			Kapitalgewichtete Indizes: Indizes, bei denen die Mitglieder mit den höchsten Börsenwerten den größten Einfluss auf die Entwicklung nehmen.

			Kapitalgesellschaft: Ein Unternehmen, das nur mit seinem Unternehmensvermögen haftet und nicht zusätzlich mit dem Privatvermögen eines Eigners.

			Kursindizes: Indizes, bei denen die Mitglieder mit dem höchsten Aktienkurs den größten Einfluss auf die Entwicklung nehmen.

			Laufzeiten-ETFs: ETFs, die nicht unendlich lange laufen, sondern ein festes Ende haben. Das ist bei Renten-ETFs teilweise der Fall.

			Marktkapitalisierung: Siehe Börsenwert.

			Nachhaltige ETFs: ETFs, die nur in Unternehmen investieren, die bestimmte Nachhaltigkeitskriterien erfüllen.

			

			Notierung: Finanzprodukte, die an einer Börse handelbar sind, werden „notiert“ bezeichnet.

			Onlinebank: Ein Finanzinstitut ohne Filialen. Es wickelt jegliche Kommunikation und Transaktionen über das Internet ab.

			Order: Ein Auftrag, etwas zu kaufen oder zu verkaufen.

			Portfolio: Zusammensetzung aller Investitionen in einem privaten oder institutionellen Depot.

			Preisindizes: Siehe Kursindizes, es ist dasselbe.

			Rebalancing: Die aktive Veränderung der Gewichtung einzelner Investitionen in einem Portfolio.

			Referenzkonto: Konto, über das Wertpapiertransaktionen und Zahlungen abgewickelt werden.

			Replikationsmethoden: Techniken, mit denen ETF-Anbieter einen Index investierbar machen.

			Risikoprämie: Finanzielle Belohnung für das Inkaufnehmen eines möglichen Verlustes.

			Schätzung: Damit ist die versuchte Prognose zukünftiger Renditen an der Börse gemeint.

			Sentiment: Börsenstimmungslage, die dadurch ausgedrückt wird, wie viele Marktteilnehmer positiv oder negativ bezüglich Kursentwicklungen gestimmt sind.

			

			Sparplan: Regelmäßiger Kauf eines Wertpapiers oder regelmäßiges Beiseitelegen von Geld.

			SRI: Begriff für strenges, nachhaltiges Investieren.

			Streubesitz: Prozentualer Anteil an Aktien, die nicht in Händen von Großaktionären sind.

			Thesaurierend: Ein Finanzprodukt, welches Ausschüttungen sofort wieder in sich selbst anlegt.

			Tranchen: Schrittweises Investieren oder Verkaufen. Jeder Schritt ist eine Tranche.

			Umlaufende Aktien: Siehe Streubesitz.

			Unternehmenswert: Siehe Börsenwert.

			Wertpapierdepot: Das Konto, in dem die Wertpapiere eines Anlegers hinterlegt und sichtbar sind.

			Wertpapierkennnummer / WKN: Eindeutige Identifizierungsnummer eines Wertpapiers in Deutschland.

			Zeichnung: Die Vorbestellung von Finanzprodukten vor dem eigentlichen Börsenstart.
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