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Warum Crash-Propheten
schlechte Ratgeber sind

GELDANLAGE. Die Corona-Krise hat gezeigt, dass freiberufliche Solo-Trainer unbedingt
erhebliche finanzielle Reserven brauchen, um gut Uberleben zu kbnnen. Doch wie legt
man sein Geld sicher an, wenn selbsternannte ,Crash-Propheten® vor einer bevorstehen-

den Finanzkrise oder sogar dem ,Weltsystemcrash® warnen?

Die schlechte Nachricht vorab: Die Fi-
nanzkrise ist schon lange Realitdt. Corona
ist nicht die Ursache, sondern lediglich
ein zusatzlicher Ausloser, der eine sich
seit Jahren abzeichnende Krise pl6tzlich
auch fiir Laien sichtbar macht und in
unser Bewusstsein riickt. Es gab jedoch
schon lange vor Corona klare Alarm-
signale fiir das Bevorstehen einer Wirt-
schafts- und Finanzkrise. Und zwar nicht
nur in Deutschland oder der Eurozone,
sondern in fast allen entwickelten Volks-
wirtschaften.

Die Krisensymptome: ein schwachelndes
Wirtschaftswachstum, zunehmende Han-
delsungleichgewichte, die in regelrechten
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Handelskriegen miinden, stagnierende
gesamtwirtschaftliche Produktivitat,
immer weiter sinkende Zinssdtze mit
Realzinsen (Realzinsen sind die am Markt
erhiltlichen Zinsen minus die Inflations-
rate) von rund minus zwei Prozent und
eine iiberbordende Verschuldung aller
drei Wirtschaftssektoren (ndmlich Staat,
Unternehmen und private Haushalte).
Nahezu jeder spiirt zurzeit, ,dass etwas
in unserem Finanzsystem nicht stimmt*,
wenn die Zinsen immer weiter und sogar
unter Null sinken. Durch Corona kom-
men nun europaweit noch Steuerausfille,
Mindereinnahmen von Sozialversiche-
rungen und zusatzliche Liquiditdtsgaben

sowie Staatsschulden in Hohe mehrerer
Billionen Euro hinzu.

Gerade Freiberufler und Kleinunterneh-
mer machen sich grofle Sorgen, da sich
iiber ihnen nicht automatisch ein helfen-
der Rettungsschirm aufspannt wie ihn
zum Beispiel die Deutsche Lufthansa ge-
niefdt. Kurzum: Wir sind bereits mitten in
der Finanzkrise.

Selbstheilungskrafte und
Erfindungsreichtum

Die gute Nachricht gleich hinterher: Fri-
here Krisen zeigen, dass wir Menschen
in Extremsituationen auch extrem erfin-
derisch werden und ungeahnte Krifte
und Losungsfahigkeiten entwickeln. Und
dass das Leben auch in Krisenphasen viel
Freude machen kann - véllig ungeachtet
moglicher Einkommens- oder Vermogens-
verluste.

So richtig unangenehm wird es erst wer-
den, wenn zu krisenbedingten Wohl-
standsriickschritten noch zusdtzliche
Probleme wie Zerstérung, zum Beispiel
durch Unruhen oder staatlich angeord-
nete Enteignungen, kommen. Jeder von
uns kann dazu beitragen, dies zu vermei-
den. Zum Beispiel indem wir radikalisie-
renden Stimmen kein Gehor und keine
weitere Verbreitung geben und uns der
von selbsternannten Crash-Propheten
verbreiteten Endzeitstimmung nicht an-
schliefien.

Ein rabenschwarzes Bild unserer wirt-
schaftlichen Zukunft zeichnet eine kleine
Gruppe selbsternannter Crash-Propheten,
deren deprimierende Vorhersagen iiber
eine ,sicher bevorstehende Finanzkrise*
oder sogar den ,,Weltsystemcrash“ bereits



vor der Corona-Krise Konjunktur hatten.
Auf den einschldgigen Top-Ten-Bestseller-
listen der Sachbiicher fanden sich in den
letzten Monaten oft gleich drei oder vier
Titel mit Bezug zum Thema Crash. Der
Tenor dieser Biicher ist ausnahmslos alar-
mistisch und dramatisierend. Beispiele
fiir ein paar Thesen der Crash-Propheten:
Der ,, Weltsystemcrash® sei unausweich-
lich und stiinde unmittelbar bevor. Der
Euro habe ,Krebs im Endstadium® In
der gesamten Eurozone wimmle es von
,Zombieunternehmen* und ,,Zombieban-
ken*“, Und schliefilich: Die meisten Deut-
schen wiirden ,,iiber 90 Prozent ihrer Er-
sparnisse verlieren®,

Jedoch darf man den diisteren Prog-
nosen nicht trauen und sollte sich von
ihrer Endzeitstimmung nicht anstecken
lassen. Denn erstens halten sich Krisen
nicht an irgendwelche Regeln oder Ge-
setzmafiigkeiten und lassen sich niemals
vorhersagen. Zweitens verfolgen die be-
rufsmafigen Schwarzmaler ein massives
Eigeninteresse. Der Crash und die Angst
davor sind ihr Geschdftsmodell. Mittler-
weile warnt sogar die Stiftung Warentest
(Finanztest) vor den Empfehlungen der
Crash-Propheten.

Einige Schwarzmaler profitieren durch
den Vertrieb von angeblich crashsiche-
ren Anlagealternativen wie Edelmetallen
oder exotischen Investments in Whis-
key, teuren Rotwein oder Kunstgegen-
stinde. Noch hdufiger verdienen sie je-
doch an einem von ihnen selbst aufge-
legten Investmentfonds. Die rettenden
»Wertsicherungsfonds“ oder ,Vermo-
genssicherungsfonds“ sind jedoch keine
kostengiinstigen, passiven Indexfonds
(ETFs), sondern teure, aktiv gemanagte
Produkte, die beim Erwerb schon mal
rund fiinf Prozent Ausgabeaufschlag und
dann rund zwei Prozent jdhrliche Gebiih-
ren sowie zusdtzliche Erfolgspramien in
Rechnung stellen.

Verunsicherte Biirger, die diesem eintrag-
lichen Schwarzmaler-Geschaftsmodell
auf den Leim gehen, verlieren {iber die
Zeit allein durch diese hohen Kosten
einen guten Teil ihrer Ersparnisse - da
muss eigentlich gar kein Crash mehr
kommen. Thnen bleibt nur noch der frag-
wiirdige Trost, dass ihr Geld nicht wirk-
lich weg ist - das haben ja nun die Crash-
Propheten.

Einigermaflen geschockt sind Anlage-
profis iiber Empfehlungen, die versteckt
oder sogar explizit zum Rechtsbruch und
zu illegalen Transaktionen ermuntern.
Gegen einen staatlich verordneten Las-
tenausgleich oder eine Vermogensabgabe
zur Finanzierung der Folgen eines mogli-
chen Finanzcrashs oder dem Abbau der
Staatsschulden hilft legal eben kein Aus-
landskonto und auch kein Grundstiick
im Ausland. Ebenso wenig niitzen Gold-
barren, die in anderen Landern deponiert
werden. Solches Eigentum muss vom
inldndischen Steuerpflichtigen ndmlich
trotzdem im Fall einer Vermogensabgabe
oder Vermdogenssteuer alles beim deut-
schen Fiskus angegeben werden.

Die einzige legale Moglichkeit wdre, ganz
konsequent auszuwandern. Bitte dann
aber auch nicht zuriickkommen, wenn
im gewdhlten Steuerparadies die drztliche
Versorgung nicht stimmt oder die Rechts-
sicherheit bedroht ist. Ein bekannter
Crash-Prophet, den ich bewusst nicht na-
mentlich wiirdigen mochte, prahlt unver-
hohlen damit, dass er sich frithzeitig um
mebhrere Staatsbiirgerschaften gekiimmert
habe. An anderer Stelle publiziert er, dass
er einen Jagdschein besitzt, und ldsst ge-
niisslich offen, gegen wen er die Waffe
richten mochte. Es sei die Frage erlaubt,
was mit unserer Gesellschaft passieren
wiirde, wenn sich jeder so verhielte. Wir
konnen nicht alle bei der ersten Schwie-
rigkeit auswandern und wir kénnen auch

nicht alle unsere Erndhrung sichern,
indem wir in den Wald gehen und Rehe
schiefen.

Konstruktiv mit Krisen
umgehen!

Diese Ausgangssituation war flir mich
Motivation, bereits vor dem Ausbruch der
Corona-Pandemie ein konstruktives Buch
iiber den Umgang mit einer moglichen Fi-
nanzkrise zu schreiben. Dass dieses Buch
iiberraschend schnell aktuell wurde, be-
daure ich sehr, denn ein wenig mehr Vor-
bereitungszeit hatte vielen Biirgern gut
getan. Jedoch kann ich auch in der jetzi-
gen Anfangsphase einer wahrscheinlich
langer andauernden Krisenlage auf den
Finanzmadrkten oder sogar auf dem Weg
in eine dauerhafte ,neue Normalitat”
(zum Beispiel Kredit- und Kapitalmarkte
ohne Zinsen) einige leicht umsetzbare
Empfehlungen fiir jedermann geben. Bei
diesen Empfehlungen wird keine Medizin
verschrieben, die im Zweifelsfall schlim-
mer ist als die eigentliche Krankheit. Und
ich bereichere mich auch nicht daran,
dass Sie die Empfehlungen umsetzen.

Seien wir doch ehrlich: Niemand kann
einen Crash oder eine Krise voraussehen,
denn ein Chaos ldsst sich nicht planen.
Alles kann passieren - auch natiirlich
auch das Gegenteil. Und daher verzich-
ten meine konstruktiven Crash-Gedanken

auf Prognosen. Vielmehr empfehle ich -
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- Mafinahmen, die die Robustheit Threr ei-
genen finanziellen Situation und Vorsorge
erhohen. Ganz nach dem Motto, dass wir
weder Zeitpunkt noch Stdarke von Stiir-
men vorhersagen miissen, um stabiler
und sturmsicherer bauen zu konnen. Lie-
ber ein paar Stahltrdger mehr und ein fes-
tes Fundament, eine windfeste Dachkon-
struktion und Rolldden vor den Scheiben
- dann konnen wir auch angesichts des
Sturmrisikos ruhiger schlafen.

Jedoch ist als unerwiinschte Nebenwir-
kung der Nullzinspolitik und damit ext-
rem preiswerter Kredite derzeit genau das
Gegenteil zu beobachten. Sowohl Staaten
als auch Private und Unternehmen haben
- von wenigen Ausnahmen abgesehen -
bisher nie gekannte Hochststande an Kre-
diten aufgetiirmt. Und dies, obwohl hohe
Schuldentiirme angesichts einer drohen-

dukte nutzt (von Tagesgeldkonten und
Bausparvertrdgen iiber Anlagezertifikate
bis hin zu Lebens- oder Rentenversiche-
rungen), der trdgt das Risiko finanzieller
Schwierigkeiten seines Finanzdienstleis-
ters mit. Daher wird es zukiinftig wichti-
ger werden, die Risiken, die aus den Pro-
dukten selbst stammen, zu verstehen und
gegebenenfalls zu begrenzen oder ganz
zu vermeiden. Diese Risiken werden als
, Vehikelrisiken“ bezeichnet.

Ein Abholschein fiir ein Rettungsboot ist
noch lange kein Rettungsboot. Ebenso
ist ein Anlagezertifikat auf Gold oder
Rohstoffe eben nicht das gleiche wie der
physische Besitz von Gold oder Rohstof-
fen. Wenn Ihr Rettungsboot kentert oder
untergeht, dann entspricht das einem
Risiko der Anlageklasse. Es ist so, als ob
Ihr Haus zerstort wiirde, Ihr Aktienport-

»Ein Abholschein flr ein Rettungsboot ist noch

lange kein Rettungsboot.“

den Finanzkrise - ganz wie hohe und ein-
sturzgefahrdete Wolkenkratzer im Erdbe-
bengebiet - sowohl fiir Staaten als auch
Unternehmen und Private risikoerhthend
sind und das gesamte Wirtschaftssystem
destabilisieren konnen. Wenn erst mal
ein Hochhaus umstiirzt, kann es gut sein,
dass es das ndchste und auch das iiber-
ndchste mitnimmt.

Zweifellos fiihren die wirtschaftlichen
Folgen von Corona dazu, dass es in der
Eurozone gleich an mehreren Stellen
noch kraftiger knirscht als zuvor. Die
zahlreichen Nebenwirkungen von Nied-
rig-, Null- beziehungsweise Negativzin-
sen sowie Finanzspritzen der EZB in nie
gekannter Hohe sind jedoch nicht nur
fiir die privaten Anleger und Vorsorger
schmerzhaft, sondern gefdhrden immer
starker auch Finanzinstitutionen wie
Banken, Versicherer, Pensionsfonds und
Bausparkassen in ihrem Bestand. Ein Kol-
lege beschrieb dies vor kurzem mit dem
Satz: ,Der Nullzins frisst sich immer tie-
fer in unsere Wirtschaft.“ Als Folge zu-
nehmender Schwierigkeiten der Finanz-
institutionen wachsen zwangsldufig auch
die Risiken fiir deren Kunden. Wer die
von der Finanzdienstleistungsindustrie
angebotenen Anlage- und Vorsorgepro-
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folio sich im Wert halbiert oder Sie Thre
Goldmiinzen verlieren. Nutzen Sie jedoch
Finanzprodukte (= Vehikel), so haben
Sie ein zusitzliches Risiko. Um im Bild
zu bleiben, besteht dieses darin, dass Sie
in der Krise fiir Thren Abholschein kein
Rettungsboot mehr bekommen (zum Bei-
spiel weil man mehr Abholscheine ausge-
geben hat als es tiberhaupt Rettungsboote
gibt oder weil der Staat angesichts der
Hochwassergefahr die Bootsausgabestelle
geschlossen hat ...).

Das Risiko, welches sich aus Produkten
(= Anlagevehikeln) der Finanzdienstleis-
tungsindustrie ergibt, die die Wertent-
wicklung der eigentlichen Anlagegegen-
stande abbilden, wird als Vehikelrisiko
bezeichnet. Unterschiedliche Vehikel sind
unterschiedlich riskant. Es gibt relativ
sichere Anlagevehikel wie Wertpapierde-
pots, traditionelle Fonds oder preiswerte
borsengehandelte Indexfonds (ETFs).
Gleiches gilt fiir Einlagen bei Kreditins-
tituten und Bausparkassen, sofern die
Grenze der Einlagensicherung (100.000
Euro pro Einleger und Institut) einge-
halten wird. Groflere, aber leicht ver-
meidbare Vehikelrisiken stecken in den
Anlagezertifikaten, welche bei Schwierig-
keiten der herausgebenden Bank wertlos

werden konnen (Vielleicht erinnern Sie
sich an die Lehman-Brothers-Pleite, die
allein bei deutschen Anlegern rund eine
Milliarde Euro Schaden verursachte).
Leicht vermeidbar ist dieses Vehikelri-
siko, da es gute Alternativen zu Anlage-
zertifikaten gibt, sodass vorausschauende
Biirger diese unschwer gegen risikodr-
mere Produkte wie zum Beispiel ETFs
(Exchange Traded Funds, also borsen-
gehandelte Fonds) austauschen konnen.
Aktien-ETFs bilden meist die Entwick-
lung eines Index (wie die des Dax, des
Euro-Stoxx oder des Dow-Johnes) ab und
ermoglichen somit sehr preiswert und
transparent eine weitgehende Streuung
der angelegten Gelder. Im Gegensatz zur
Situation bei Anlagezertifikaten liegt das
in ETF investierte Geld in einem insol-
venzgeschiitzten Sondervermdgen und
ist somit erheblich sicherer. Kurzum:
Kurzum: Die aktuell von Deutschen in
Anlagezertifikaten investierten rund 70
Milliarden Euro, sind aus meiner Sicht
genau 70 Milliarden Euro zuviel.
Schwieriger wird es bei den Vehikelrisi-
ken aller Sparvorgdnge im Versicherungs-
mantel wie kapitalbildenden Lebens- und
Rentenversicherungen, fondsgebundenen
Rentenversicherungen sowie Riester- und
Riirup-Versicherungen). Vom Neuab-
schluss solcher Vertrage ist angesichts der
Vehikelrisiken - von Ausnahmen abgese-
hen - leider vollig abzuraten. Ebenso von
einer weiteren Erhohung von Einzahlun-
gen im Zeitablauf, die auch als Beitrags-
dynamik bezeichnet wird. Sofern jedoch
langjdhrige Bestandsvertrdge bestehen,
stecken Betroffene in der Zwickmiihe
zwischen moglichen Verlusten bei Wi-
derruf oder Kiindigung der Vertrdge einer-
seits und dem Tragen des Vehikelrisikos
andererseits.

~Oystemschutz geht unserem
Staat vor Verbraucherschutz®

Die unerfreuliche Tatsache, dass derzeit
zwischen einem Viertel und einem Drittel
der deutschen Lebensversicherer unter
der intensivierten Kontrolle der deut-
schen Finanzaufsicht (BaFin) stehen,
zeigt, dass die Sorge vor Vehikelrisiken
bei kapitalbildenden Versicherungsvertra-
gen keineswegs ein , theoretisches® Prob-
lem ist. Ich fiirchte, Sie werden {iber Ve-



hikelrisiken in den nachsten Jahren mehr
horen, als Thnen lieb ist. Immerhin sind
Sie heute schon vorgewarnt. Die meisten
Biirger erkennen noch nicht, dass unser
Staat dem Grundsatz ,,Systemschutz geht
iiber Verbraucherschutz“ folgt. Und dass
der Konflikt zwischen Systemschutz und
Verbraucherschutz bei einer Verscharfung
der Finanzkrise zu grofien Einbufien fiir
Sparer und Vorsorgenden fiihren wird.
Konkret: Unser Staat wird - das ist so-
wohl voraussehbar als auch verstandlich
- in einer sich verschirfenden Finanz-
krise das Uberleben der Finanzinstitute
iiber den Verbraucherschutz stellen. Und
so kann es bei einer schwerwiegenden
Finanzkrise sehr wohl passieren, dass
eigentlich vertraglich garantierte Leistun-
gen durch gesetzliche Eingriffe reduziert,
ausgesetzt oder vollig gestrichen werden.

ﬂ?@

Wer ist Hartmut Walz?

Die von vielen Biirgern als ,garantiert”
angesehenen Leistungen aus Spar- oder
Vorsorgevertragen sind daher im Extrem-
fall keineswegs krisensicher. Die gesetz-
lichen Grundlagen fiir eine Beteiligung
der Kunden von Finanzdienstleistern an
deren Verlusten oder Fehlbetrdgen sind
langst geschaffen - da ist keineswegs
mehr ein eiliges Notgesetz oder eine Not-
verordnung erforderlich.

Was tun? Flnf grundlegende
Empfehlungen

Wenn man Wunder ausschliefit, sehen
Trainer, Berater, Coachs und sonstige
Freiberufler und Soloselbststdndige bei
der Geldanlage einer Phase steigender
Risiken und Schwankungen bei Fortset-
zung oder Verschdrfung von Null- oder

Autorenportrat. Dr. Hartmut Walz (Jahrgang 1960) ist ein
deutscher Finanzexperte und Verhaltensékonom. Seit 1993
ist er Professor fiir Betriebswirtschaftslehre, insbesondere
Bankbetriebslehre, an der Hochschule Ludwigshafen am
Rhein. Als unabhangiger Finanzfachmann betreibt er einen
Youtube-Kanal sowie einen populdren Finanzblog namens

www.schliesslich-ist-es-lhr-Geld.de.

Veranstaltungstipp: Als Leser von ,wirtschaft + weiterbil-
dung“ kdnnen Sie an einem Webtalk von Prof. Dr. Hartmut
Walz teilnehmen, der von Steffen Moll moderiert wird und
am 11. Dezember 2020 ab 11 Uhr stattfindet. Melden Sie
sich hierzu einfach unter dem nachstehenden Link an:
https://www.gabal.de/aktuelles/termine/wie-erhoehe-
ich-meine-finanzielle-krisenfestigkeit-nicht-nur-in-zeiten-

von-corona-webtalk/

Hartmist Walz

Einfach genial
entscheiden im
Falle einer Finanzkrise

Konstrukive Crashgedanken

Buchtipp. Hartmut Walz: ,Einfach genial
entscheiden im Falle einer Finanzkrise -
konstruktive Crashgedanken®, Haufe,
Freiburg 2020, 321 Seiten, 19,95 Euro

Negativzinsen entgegen. Daher sollten
Sie zundchst ein verstdrktes Augenmerk
auf die oben beschriebenen Vehikelrisi-
ken haben. Dariiber hinaus sollten Sie die
wichtigsten handwerklichen Regeln des
verniinftigen kosten- und risikobewuss-
ten Investierens konsequent und mit viel
Disziplin anwenden, da der Schaden von
durch Emotion, Unkenntnis und Desin-
teresse verursachten Anlagefehlern kiinf-
tig grofer sein wird als in einem stabilen
Wachstumsumfeld mit positivem Real-
zins. Meine fiinf grundlegenden Empfeh-
lungen lauten:

1. Sie sollten auf eine angemessene Ba-
lance zwischen Geldvermogen einerseits
und Sachvermdégen andererseits achten.
Also beispielsweise nicht nur Einlagen
(Buchgeld) auf Bankkonten oder Anlei-
hen besitzen, sondern auch Sachanlagen
wie Aktien, Immobilien oder Edelmetalle.
Wahrend ndmlich Bargeld und alle Ein-
lagen auf Giro-, Spar-, Tages- oder Fest-
geldkonten, ebenso Bausparguthaben
oder die Auszahlungsanspriiche aus Ver-
sicherungsvertragen inflationsgefdahrdet
sind, ist dies bei den Sachanlagen nicht
der Fall. Und die grofe Mehrzahl der Biir-
ger - das beweist die Statistik der Deut-
schen Bundesbank - hat leider einen viel
zu hohen Anteil des in seiner Kaufkraft
gefdhrdeten Geldvermdogens an ihren Ge-
samtreserven.

Der gegenteilige Fall (fast hundertpro-

zentiges Sachvermogen bei fehlendem -
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- Geldvermogen) ist seltener, kommt aber

zum Beispiel bei jungen Haushalten mit
stark fremdfinanziertem Eigenheimbesitz
vor. Da sollte lieber keine deflationdre
Phase kommen. Welche Verteilung zwi-
schen Geld- und Sachvermdgen fiir Sie
und Ihre Lebenssituation angemessen ist,
finden Sie am schnellsten heraus, indem
Sie eine ungefdhre Privatbilanz Ihrer Re-
serven und auch Schulden anfertigen. Ein
leicht zu handhabendes Excel-Werkzeug,
welches Sie zur Erstellung Threr personli-
chen Privatbilanz nutzen konnen, finden

(=Klumpenrisiken) von Einzelanlagen
lassen sich somit vermeiden. Gerade in
krisenhaften Zeiten ist Diversifikation
besonders wertvoll und ermdglicht eine
erheblich hohere Robustheit von Anlage
und Vorsorge.

3. Sie sollten weder sparen noch speku-
lieren, sondern ganz nach dem Motto ,,in
der Ruhe liegt die Kraft“ moglichst lang-
fristig, besonnen und mit einem geringen
Aktivitdtsniveau (also wenig Transaktio-
nen) investieren. Hdufiges Umentschei-
den, kurzzyklische Kaufe und Verkaufe

iy ..

Fachhochschule Ludwigshafen. Hartmut Walz liebte insbesondere in der Zeit vor
Corona den engen Austausch mit jungen Menschen Uberer seine Vorlesungen.

Sie kostenlos und werbefrei unter diesem
Link: https://schliesslich-ist-es-ihr-geld.
de/arbeitshilfen/ihre-finanzen-fest-im-
griff/.

2. Sie sollten die unvermeidlichen An-
lagerisiken moglichst breit streuen und
nicht alles auf eine Karte setzen. Fach-
leute nennen das Diversifikation und
bildhaft gesprochen konnte man es auch
als , Tausendfiifllerstrategie” bezeichnen.
Ein Tausendfiifiler fallt eben nicht gleich
hin, wenn mal ein Fuf} ausrutscht. Die
Empfehlung der Streuung gilt nicht nur
iiber verschiedene Anlageklassen hin-
weg (also zum Beispiel Bargeld, Aktien,
Anleihen, Gold, Rohstoffe, Immobilien),
sondern voll und ganz auch innerhalb
jeder Anlageklasse. Es ist also empfeh-
lenswert, in einen oder wenige preiswerte
und transparente borsengehandelten In-
dexfonds (ETFs) einfach und kostenarm
zu investieren. Die hohen Einzelrisiken
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schddigen Sie und nutzen nur den betei-
ligten Finanzdienstleistern durch verein-
nahmte Kosten und Gebiihren. Bedenken
Sie den alten Borsianerspott: ,.hin und her
- Taschen leer.”

Fiir Spekulation sprechen lediglich emoti-
onale und irrationale Griinde. Langfristig
ist der zu erwartende Spekulationsge-
winn jedoch selbst vor Kosten Null, da
der Gewinn des einen dem Verlust des an-
deren entsprechen muss. Holen Sie sich
Thren , Kick“ lieber an anderer Stelle und
versuchen Sie nicht, den Markt zu schla-
gen. Sondern seien Sie zufrieden, wenn
der Markt Sie nicht schldgt. Die am Markt
erzielbare Rendite mit moglichst geringen
Kosten ,,abzupfliicken®, ist daher das Ziel
eines klugen Langfristinvestors. Noch ein
Satz zum zinslosen Sparen im Geldver-
mogen. Das hat seine Berechtigung, so-
lange es sich um Ihre Liquiditatsreserve
handelt. Deren Minimum wird haufig auf

den Geldbedarf von mindestens drei Mo-
naten beziffert. Bei Freiberuflern wiirde
ich erheblich mehr empfehlen - mindes-
tens das doppelte. Eine genauere Aussage
ist natiirlich nur moglich, wenn man Ihr
Geschdftsmodell, Thre Fixkosten und Ihre
sonstige Lebenssituation in allen Einzel-
heiten kennt.

4. Sie sollten moglichst wenig Schulden
anhdufen, auch wenn die Zinsen gering
oder sogar Null sind, denn die Riick-
zahlung von Schulden kann gerade in
Krisenzeiten sehr schwer fallen. Nicht
nur Konsumschulden machen im Fall
einer Finanzkrise unnotig verwundbar.
Auch der Erwerb von Aktien oder an-
deren Anlagen auf Kredit verringert die
personliche Robustheit. Selbst wenn um
Sie herum Dritte immer mehr Schulden
machen (andere Private, aber auch Un-
ternehmen und der Staat), sollten Sie sich
nicht ,anstecken“ lassen. Ihr heutiges
Einkommen konnte bei einer Verschar-
fung des Finanzcrashs wegbrechen und
die Deckung der Riickzahlungsverpflich-
tungen gefdhrden. Das macht unfrei.

Es geht um Robustheit

Schulden entpuppen sich als immer gro-
fler werdende Last, wenn sich die Wirt-
schaft in ein Deflationsszenario oder
sogar eine Deflationsspirale begibt. Diese
Moglichkeit kann ebenso wenig aus-
geschlossen werden wie ein Inflations-
szenario. Corona ist ein Beispiel dafiir,
wie auch wirtschaftliche Folgerisiken vol-
lig unerwartet auftauchen konnen.
5. Schliefilich rate ich, nicht auf ein ganz
bestimmtes Szenario zu setzen - das
heif}t Thr Anlageverhalten auf eine be-
stimmte Entwicklung wie Inflation oder
Deflation auszurichten. Beispielsweise
kann niemand vorhersagen, ob eine aktu-
ell noch eher latent wirkende Finanzkrise
in zwei Monaten oder erst in fiinf Jahren
zum Ausbruch kommt. Und ob dann eher
eine starke Inflation (Hyperinflation) oder
aber eine Deflation eintreten wird. Im
Wesentlichen kommt es auf die Starkung
Threr wirtschaftlichen Robustheit an. Es
soll Thnen gut oder schlechtestenfalls
,ordentlich“ gehen - ganz unabhdngig
davon, welche wirtschaftliche Entwick-
lung in der Zukunft eintreten wird.
Hartmut Walz @



,<Zufallsgewinne haben nichts mit Konnen zu tun*

Interview. Mit der Null-Zins- oder gar Negativ-Zins-Politik soll Europa gerettet werden -
aber leider geht das zu Lasten der Menschen, die ihr Geldvermoégen auf dem Girokonto
oder in deutschen Staatsanleihen ,parken®. Wie man mit beherrschbarem Risiko in Aktien
(Sachwerte) investiert, fasst Hartmut Walz kurz und knapp in diesem Interview zusammen.

Stellen Sie sich bitte einen erfolgreichen Vertriebsleiter
vor, der sich mit 40 Jahren als Verkaufstrainer selbst-
standig gemacht hat. Als Trainerfrischling schloss er
eine Kapitallebensversicherung ab, die jetzt an seinem
60. Geburtstag endet. Er bekommt eine Ablaufleistung
von 197.000 Euro ausbezahlt. Ihr Anlagetipp?

Prof. Dr. Hartmut Walz: Ich wiirde dem Trainer raten, das
Geld in ein bis drei weltweit streuende ,Exchange Traded
Funds” (ETFs) anzulegen. Mit einem ETF setzt man nicht
auf einzelne Aktien, sondern auf die Wertentwicklung eines
Aktienindex.

Statt eine Summe von fast 200.000 Euro auszubezah-
len, wiirde ihm der Versicherer lieber eine lebenslange
monatliche Rente in Hohe von 578,20 Euro lUberweisen.
Ist das ein attraktives Angebot?

Walz: Es gibt einige Versicherer, die in solchen Fallen noch
erheblich unglinstigere Angebote machen, aber trotz-
dem wirde ich dieses Angebot einer Rentenzahlung nicht
annehmen. Der 60-Jahrige misste noch knapp 29 Jahre
leben, um Uberhaupt sein Geld zurlickzuerhalten. Und das
ohne Inflationsausgleich oder Zinsen. Also lieber das Geld
selbst - gut gestreut - anlegen.

Folgt man den aktuellen Crash-
Gurus, dann wird der Euro dem-
nachst wohl scheitern. Kann
man in weltweite ETFs inves-
tieren, die keine europaischen
Aktienmarkte enthalten?

Walz: Ja, solche Ex-Europa-Index-
Aktienfonds gibt es durchaus. Die
wirde ich aber nicht kaufen, weil
man damit gegen den Euro spe-
kuliert und der Sinn, in weltweite
Indizes zu investieren, besteht ja
gerade darin, dass man nicht auf
den Erfolg einzelner Aktien oder
Lénder wettet. Man nimmt einfach
gelassen die Marktentwicklung
mit. Es kann schlieBlich auch der
Fall eintreten, dass der US-Dollar
zur Krisenwahrung wird und der
Euro davon profitiert. Dann wirden

Hartmut Walz. Sein |6chriger Turm ist ein
Symbol flr unseriésen Vermoégensaufbau.

die Euro-Hasser dumm dastehen. Mein Motto ist: Ich habe
keine Glaskugel und folglich spekuliere ich nicht. Und wenn
ich beim Spekulieren am Aktienmarkt einmal Erfolg haben
wiirde, dann ware ich wie ein Lottospieler, der gerade eine
Million gewonnen hat, aber trotzdem niemandem erklaren
kann, wie man beim Lottospielen gewinnt. Eine grundle-
gende Erkenntnis der Verhaltensdékonomie ist, dass kein
Spekulant den Markt schlagen kann. Zufallsgewinne haben
nichts mit Kénnen zu tun.

Mit den ETFs, die Sie empfehlen, investiert man in
Aktien. Ist das nicht viel zu viel Risiko, fir Menschen,
die es von Kindheit an gewohnt sind, ihr Geld in ein
Sparbuch oder in kurzlaufende Anleihen zu stecken?
Walz: Wir leben nun einmal (wahrscheinlich noch sehr
lange) in einer Zeit der Null-Zins-Politik. Da macht es Sinn,
sein Geld in Sachwerte wie zum Beispiel Aktien zu stecken.
Und die ETFs sind eine seridse Form, um das Risiko, das
auf den Aktienmarkten herrscht, zu minimieren. In einer
Borsenkrise gehen natlrlich auch die ETFs ins Minus, aber
trotz der Finanzkrise des Jahres 2008 hat zum Beispiel der
Welt-Aktienindex ,MSCI Welt“ seit 15 Jahren jedes Jahr im
Durchschnitt um 7,7 Prozent zugelegt.

Gibt es ein Szenario, bei dem die
Aktienmarkte so richtig
krachend zusammenbrechen?
Walz: Es misste zu einem radika-
len Politikwechsel kommen und
die Zinsen missten zum Beispiel
auf real zwei oder drei Prozent
ansteigen. Dann ware an den Akti-
enmarkten der Ofen aus. Allerdings
ist eine solche Entwicklung hochst
unwahrscheinlich, da gleich meh-
rere europdaische Volkswirtschaf-
ten die héheren Zinsen nicht zah-
len kdnnen und in Staatsbankrott
geraten wurden. Und selbst wenn -
dann wurde solch eine Entwicklung
nicht dber Nacht kommen und die
Anleger kénnten sich rechtzeitig
darauf vorbereiten.

Interview: Martin Pichler ®
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