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Misteln auf Obstbaumen
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Stern aus Weide flechten

Gl

Kekse zum Knuspern

Geld anlegen: Zwischen Angst und Gier

Entscheidungsfehler bei Geldanlagen kommen haufig vor und sind nicht sehr originell. Der gréBte Feind
einer erfolgreichen Geldanlage blickt uns im Spiegel an, sagt Finanzpsychologe Prof. Dr. Hartmut Walz.

siert sich seit seiner Jugend fir

Aktien und hatte mit einem
Aktien-Sparplan, in den er seit ei-
nigen Jahren monatlich 150 € ein-
zahlte, eigentlich alles richtig ge-
macht. Aus seinem Kapitaleinsatz
von rund 10 000 € waren Anfang
des Jahres 2020 schon {iber
14 000 € geworden, wie die monat-
liche Priifung seines Depotstands
ergab. Doch dann kam Corona, und
in der ersten Mirzhilfte ging der
Depotwert dann mehrere Tage
nacheinander kréftig nach unten.

| ungbauer Maurice T. interes-

Depot verliert rasant an Wert

Durch die Medienberichte aufge-
schreckt verfolgte Maurice nun
téglich, wie sein Depotwert zer-
rann. Als sein Depot Mitte Mérz
unter den Wert von 10 000 € fiel,
verlor er die Nerven und zog die
ReiBleine. Er verkaufte alles. Der
ihm am Folgetag gutgeschriebene
Gegenwert betrug etwa 9400 €
und Maurice war ein paar Tage
lang sogar noch froh, ,, mit einem
blauen Auge davonge-
kommen zu sein“, zu-
mal die Kurse noch
ein wenig weiter

Doch nur kurze

: »Hin und Her -
fielen. Taschen Ieer“,

LEE

Ob aus Angst oder Gier: Viele Privatanleger neigen dazu, ihr Geld jedes Mal auf die Aktie mit dem aktuell vermeintlichen
Erfolg zu setzen. Das ist nicht klug. Denn jedes Kaufen und Verkaufen an der Borse schmalert die Rendite.

Kursgewinne im Mai beobachtete
Maurice von der Seitenlinie. Erst
im Juni siegte bei Maurice wieder
die Zuversicht — oder die Gier?
— iiber seine Angste. Je-
denfalls investierte er
rund 9500 € erneut
in den Aktienmarkt
und ist heute mit
einem Depotwert

Zeit spédter, ndm- lautet die alte von knapp 11 000 €
lich schon in der Borsenregel. auch schon wieder

letzten Mirzwoche

2020, stiegen die Kur-

se wieder. Maurice be-

wertete das trotzig als ,, Zwi-
schenhoch®. Er hielt sein Geld
wtrocken“. Auch die starken Kurs-
erhnliinoen im Anril nind weitere

leicht im Plus. Seine

Emotionen (Angste,

als der Depotwert sank)

und seine Uberaktivitit ha-

ben Maurice trotzdem mehrere

Tausend Euro gekostet. Denn hétte
er einfach die Fiifle ctilloehalten

und den Kurseinbruch ausgeses-
sen, wiirde sein Depotwert jetzt bei
mehr als 14 000 € liegen.

Hin und Her - Taschen leer

Eine alte Borsenregel lautet: Hin
und Her — Taschen leer. Maurice
hat die Regel missachtet. Thm sind
gleich mehrere psychologische
Fehler unterlaufen, die dazu fiihr-
ten, dass er keine klugen Entschei-
dung fiir sein Depot getroffen hat.
Erstens: Er hétte sich in guten Zei-
ten in Ruhe dartiber klar werden
miissen, welche (voriibergehen-
den) Verluste er aushilt und sein
Geld entsprechend dieser Risiko-

hereitechaft anleoen miiccen

Zweitens: Maurice hat sich selbst
tiberschétzt. Er wollte schlauer
sein als der Markt und einerseits
voriibergehende Verluste begren-
zen und andererseits trotzdem Ge-
winnmaoglichkeiten mitnehmen.
Und das gelingt regelméBig nicht.
Zum einen weil Anleger zu spét
aussteigen. Dann ist ein GroBteil
der Verluste schon eingetreten.
Und zum anderen, weil sie ebenso
wieder zu spit einsteigen. Das
Gros der Erholungen bzw. Gewin-
ne ist ebenfalls schon wieder ein-
getreten.

Es gibt eben keine Kristallkugel,
um in die Zukunft zu schauen.
Niemand und nichts kann die Fi-
nanzmirkte varhersacen TTnd es
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gibt nicht nur ein Risiko, wenn
man investiert, sondern auch das
gegenteilige Risiko, wenn man
nicht investiert hat. Wie der Blick
auf die vergangenen 100 Jahre
Anlagepraxis zeigt, ist das Risiko,
nicht investiert zu haben, erheb-
lich gréBer als das Risiko, inves-
tiert zu haben.

Die Psyche als Treiber

Der Fehler von Maurice war, dass
er zu aktiv war, als sein Depot zu
schmelzen begann. Durch sein ei-
liges Handeln schmilerte er seinen
Anlageerfolg anstatt ihn zu stei-
gern. Das ist absolut typisch —ganz
abgesehen davon, dass bei jedem
Kaufoder Verkauf Kosten anfallen,
die das Ergebnis zusétzlich belas-
ten. Weniger Aktivitdt wire also
mehr Anlageerfolg gewesen. Oder
anders gesagt: AuBer Spesen nichts
gewesen! Und es gilt: Emotionen
sind bei Entscheidungen zur Geld-
anlage fast immer schadlich.

Die schlechte Nachricht: Durch un-
vorteilhaftes Handeln getrieben
von der ,normalen Anlegerpsy-
chologie verlieren Anleger einen
erheblichen Teil der Rendite, wel-
che die Finanzmairkte seit vielen
Jahrzehnten ,,frei Haus“ liefern
und die jeder Anleger mit Ruhe
und bei Beherrschung schédlicher
Emotionen und Einstellungen
leicht und mit wenig Kosten ein-
fach abernten kann.

Die gute Nachricht: Anlagefehler
sind nicht originell. Meistens sind
es immer wieder die gleichen. Ein
etwas uncharmanter, jedoch leider
wahrer Satz zum Geldanlegen lau-
tet: Wenn Sie den groBten Feind
Threr Anlage und Thres Vermogens-
aufbaus sehen wollen, dann schau-
en Sie einfach in den Spiegel.
Leider ist das nur allzu wahr. Bei
Entscheidungen tiber Geldanlagen
und Vorsorge unterlaufen den
meisten teure Fehler, weil sie die
eigene Psyche narrt. Viele denken
zunichst rational, handeln dann

M Typische Entscheidungsfallen

Die richtige Entscheidung ist bei Geldanlagen oft wichtiger als
FleiB oder Arbeit. Hier sind typische Denkfehler und Entschei-
dungsfallen, die Sie besser vermeiden, wenn Sie Geld anlegen.

Denk- bzw. Handlungsfehler | Beispiele und Erklarungen fiir die Entscheidungsfallen

Uberaktivitat

Vorurteile

Orientierung an
bestimmten Preisen

Konzentration auf
spektakulére Risiken

Entscheiden anhand
Plausibilitat — die
Plausibilitatsfalle

Zu haufiges Handeln (Verkaufen/Kaufen) nach dem
Motto ,,Hin und Her" - fuhrt zu ,, Taschen leer*

Die Bérse ist ein Spielkasino — da wird nur gezockt.
Bestimmte Preise oder Werte werden als BezugsgroBe
zum Vergleichen oder Bewerten verwendet (sogenannte
Anker). Dabei ist die AnkergréBe rein zufallig bzw. will-
kurlich und somit véllig ungeeignet. Bei der Bewertung
lhres Hauses interessiert es keinen Dritten, wie
preiswert oder tberteuert Sie es erworben haben.

Uber den Aktiencrash berichtet die Boulevardzeitung.
Nach spatestens ein paar Jahren stehen einige Aktien
aber hoher als je zuvor. Die tatsachliche Gefahr,
namlich die Inflation, steht nicht im Boulevardblatt.
Aber die verlorene Kaufkraft ist auf immer weg — und
kommt niemals wieder.

Beispiel: Der Glaube, dass der Erdélpreis steigen
musse, weil die Erd6lvorrate endlich sind, ist falsch.
Der Engpass ist das CO, — nicht die Erddlvorréte.

Streben nach Kontinuitét | Beispiel: Wer A kauft, muss auch B kaufen. Nein, er

- die Konsistenzfalle

Vertauschen von Ursache
und Wirkung

Entscheiden mit Blick auf
die Historie
(Ruickschaufehler)

kann auch erkennen, dass A falsch war.

Steigt der Preis von Ackerland, weil viele Menschen
Ackerland kaufen oder kaufen viele Menschen Acker-
land, weil dessen Preis steigt?

Hinterher denkt man haufig, dass man es vorher schon
gewusst habe.

Es ist wie bei den Kreuzschmerzen oder der Laune:
Nach einem ganz schlechten Tag kommt meistens ein

Riickkehr zum Mittelwert | besserer. Aber nach einem ganz tollen Tag folgt

meistens nicht ein noch tollerer, sondern ein eher
schlechterer. So verhalt es sich auch mit Geldanlagen.

Viele beziehen zum Beispiel bezahlte Kosten oder

Entscheidungsverzerrung | erlittene Verluste in ihre Entscheidungen ein, obwohl

durch irrelevante Daten

Uberschatzung der

diese Uiberhaupt nicht mehr relevant sind. Als
versunkene Kosten sind sie ohnehin verloren.

Selbstiiberschétzen verursacht unndtige Risiken und

eigenen Fahigkeiten oder | Planungsfehler. Zum Beispiel schatzen sich die

des Wissens bei
Entscheidungen

meisten Autofahrer als tiberdurchschnittlich ein, nur
wenige als unterdurchschnittlich.

Kurz gefasst

e Anleger Maurice T. dachte,
er ware schlauer als der Markt
und verlor Tausende Euro.

o Ein typischer Fall: Der groB-
te Feind bei Geldentscheidun-
gen ist oft die eigene Psyche.

e Gier und Angst kosten Ren-
dite. Erfolgreiche Anlagen set-
zen ruhiges Handeln voraus.

aber oft irrational, weil ihnen die
Emotionen einen Streich spielen.

Uberlegen Sie selbst einmal kurz:
,,Wie fiihlt es sich an, wenn ich bei
der Anlage Geld verlieren wiirde?
Werde ich bei einem voriiberge-
henden Verlust von 10 %, 20 %
oder 30 % meines Vermdgens noch
die Nerven behalten und gut schla-
fen? Sehen Sie, es lohnt sich nicht,
dafiir panisch zu werden.

Haufige Fehler erkennen

Mit der Vermeidung der hdufigsten
Fehler lassen sich die Ertrége er-
heblich steigern. Und das Schons-
te daran ist: Sie mussen dafir nicht
mehr tun, sondern Sie diirfen —
einmal richtig angefangen — kiinf-
tig erheblich weniger tun.

Nur der kleinere Teil unseres An-
lageerfolgs beruht auf Fleil oder
Arbeit. Der grofere hdngt von der
Qualitdt der Entscheidungen ab.
Eine héufig gestellte Frage bezieht
sich auf ,Bauchentscheidungen®.
Soll man auf seinen Bauch héren
oder lieber das Bauchgefiihl unter-
driicken? Die Antwort ist tiberra-
schend einfach. Denn hinter dem

BLICK INS LAND H

Bauchgefiihl stehen zwei vollig
unterschiedliche Dinge, ndmlich
Emotionen und Intuition. Emotio-
nen treten je nach Situation auf,
konnen durch viele AuBeneinfliis-
se wie auch Hormone beeinflusst
und manipuliert werden. Sie ver-
zerren Entscheidungen in eher zu-
félliger und meist negativer Weise.
Intuition ist hingegen ,gefiihltes
Wissen®, also die Summe von vie-
len Lebenserfahrungen und Daten,
die jemand in seinem Unterbe-
wusstsein abgespeichert hat. Wenn
Sie Emotionen unterdriicken, etwa
indem Sie wichtige Geldentschei-
dungen mindestens eine Nacht
tiberschlafen, aber auf Thre Intui-
tion, also Ihren Erfahrungsschatz
horen, ist Thr Bauch ein guter Rat-
geber. Gerade wenn die Entschei-
dungssituation kompliziert und
dierichtige Entscheidung von vie-
len Kriterien abhédngig ist, sind
Bauchentscheidungen hilfreich.
Dr. Hartmut Walz,
Professor fiir Bankbetriebslehre
an der Hochschule Ludwigshafen am Rhein
*

Buchtipp: Einfach genial entscheiden von
Hartmut Walz. Haufe Verlag, ISBN 978-3-648-
05532-8, 246 Seiten, 19,90 €.
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betriebslehre an
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