Die Flucht in Sachwerte

In diesem Kapitel
Was alles zu Sachwerten zéhlt
Immobilien und Gold als Altersversorgung
Lebensmittel konnen nicht pleitegehen

Rohstoffmirkte mit Zukunft

A nleger, die es gewohnt sind, seit Generationen die Substanz ihres Familienvermdgens zu
erhalten, bevorzugen wertstabile Sachanlagen. Dazu zdhlen unter anderem Kunstgegen-
stande, Immobilien oder landwirtschaftliche Flichen im In- und Ausland. Doch auch wertvol-
ler Familienschmuck und Antiquititen gelten wegen ihrer limitierten Auflage als wertbestan-
dig und sicher. Letztendlich aber geht es immer wieder darum, Anlagestrategien zu
entdecken, die nicht nur in Rendite gemessen ausgewogen und ertragreich sind, sondern
auch nicht messbare Wohlfiihlfaktoren wie etwa eine hohe Lebensqualitit berticksichtigen.

Warum wir vorsorgen miissen

Wir sind heute eher bereit, ein Auto, eine Ferienwohnung oder auch einen Arbeitsplatz mit
anderen Menschen zu teilen, was als Car- oder Jobsharing in unserem Sprachgebrauch einen
festen Platz eingenommen hat. Bei Vermogensanlagen und VorsorgemafRnahmen aber sind
wir allein auf uns gestellt. Vermodgensanlagen wie Finanztitel, die auf dem Bankkonto oder im
Depot ohne Arbeit und preiswert geparkt werden konnten, standen hoch im Kurs, weil sie
wenig Arbeit machen und Anleger schnell an ihr Geld kommen, wenn sie es brauchen. Nor-
malerweise bleibt auch der Wert erhalten, wenn auf Risiken verzichtet wird und die Zinsen
hoch genug sind. Nun zwingen uns die geopolitischen Veranderungen und Risiken, die aus
einer immer starkeren Staatsverschuldung herriihren, mit wertstabilen Anlagen (Sachwerten)
Vorsorge zu betreiben. Wenn Sie zukiinftig Ihren Besitz erhalten und vermehren wollen,
miissen die Proportionen zugunsten der krisensicheren Sachwerte verdndert werden.

Umwelt und Menschen verdndert sich. Mit steigender Lebenserwartung benotigen wir immer
mehr Geld, um die Zeit im Ruhestand genief3en zu konnen. Einerseits brauchen wir unsere
Ersparnisse fiir

v’ Gesundheitsvorsorge,
v Freizeitbeschiftigung, Reisen und Weiterbildung,
v Unterstiitzung unserer Kinder und Enkel,

v/ Existenzsicherung.
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Andererseits werden Zinsen viele Jahre noch extrem niedrig bleiben, und mit Steuern und
Inflation belastet, sodass wir uns arm sparen und unsere personliche Zielsetzung nicht mehr
erreichen.

Vorsorgestrategien miissen sich jetzt dndern

Das Gefiihl, dass die Schere zwischen Arm und Reich immer weiter auseinandergeht, hat
einen ernsten und realen Hintergrund. Die Ursachen dafiir sind aber nicht die grofden The-
men wie die Globalisierung, die sich irgendwo an einem fernen Punkt in der Welt abspielt,
sondern sie liegen direkt bei uns vor der Haustiir. Es ist der seit Generationen etablierte
Trend einer wachsenden Staatsverschuldung. Dieser Trend hat sich in den Kopfen unserer
politischen Elite so fest etabliert, dass es Deutschland selbst in den fetten Jahren mit Rekord-
steuereinnahmen nicht geschafft hat Schulden zuriickzubezahlen.

Trotz Rekordsteuereinnahmen hat der Bund in den Jahren 2011 bis 2013 mehr
als 60 Milliarden Euro neue Schulden gemacht. Seit dem Beginn der Finanz-
krise im Jahre 2008 addiert sich die Nettokreditaufnahme des Bundes auf mehr
als 150 Milliarden Euro. Ist die Verschuldung ein einmaliger Vorfall, um eine
Finanzkrise abzuwenden? Nein, denn die Haushaltsbilanzen belegen, dass es
seit 1969 kein Jahr gab, in dem sich die Neuverschuldung nicht erhoht hat.

Jeder, der sich die Frage stellt, was passiert, wenn das Wirtschaftswachstum einmal nachlasst
oder die Zinsen von 0 Prozent auf ein Niveau ansteigen, wie es vor zehn Jahren noch normal
war, kommt zu dem Schluss, dass es dann zu einer Wahrungsreform kommen muss. Eine
Reform ist es aber nur fiir die Menschen, die sich darauf vorbereitet haben. Fiir die anderen,
die vielleicht nicht vorsorgen konnten, wird es zu einer finanziellen Katastrophe kommen,
insbesondere wenn sie nicht mehr jung und stark genug sind, mit ihrer Alterssicherung von
vorn zu beginnen.

Die Ursache, der niedrigen Zinsen, liegt in der Krisenbewiltigung. Notenbanken und Regie-
rungen haben Wirtschaftskrisen immer wieder mit steigender Verschuldung und Zinssenkun-
gen beantwortet. War die Krise vorbei, wurden die Schulden aber nicht zurtickbezahlt. Die
Finanzkrisen wiirden sich, und dartiber sind sich Finanzexperten einig, mit steigenden Zinsen
wieder verscharfen, weshalb Sie als Steuerzahler und Sparer davon ausgehen miissen, dass
der Trend zum billigen Geld nicht aufhoren wird, nicht aufhoren darf. Wenn ein weltweiter
internationaler Kollaps vermieden werden soll, werden sich die hoch verschuldeten Staaten
immer wieder neue Moglichkeiten und Wege einfallen lassen, die Ersparnisse der arbeitenden
Bevolkerung umzuverteilen. Der finale Schlusspunkt ist dann eine Wihrungsreform, wie sie
unsere Eltern und Grof3eltern schon zweimal erleben mussten. Die ersten Anzeichen einer
drohenden Reform sind bereits sichtbar.

Es ist noch nicht zu spdt

Politische Krifte denken bereits laut {iber Zwangsanleihen fiir vermogende Personen nach,
aber wen wird das genau betreffen, wer gehort dazu? Wenn solche Themen wie Zwangsanlei-
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hen oder die Einflihrung von Vermogenssteuern erst in den Medien diskutiert werden, wird
es auch nicht mehr lange dauern und sie werden Realitit. Wenn das nicht mehr reicht, wird
es im finalen Stadium quasi tiber Nacht und an einem Wochenende zum Schuldenschnitt
kommen. An einem Wochenende deshalb, weil dann die Banken geschlossen haben. Geldaus-
gabeautomaten werden einfach abgestellt, um einen Run auf Sparbiicher und Girokonten zu
verhindern. Bankschlief¥ficher werden ebenfalls nicht mehr zuginglich sein oder sind nur
noch im Beisein von Bankmitarbeitern zuganglich, die von Staats wegen eine Bestandsauf-
nahme Ihrer Vermogenswerte vornehmen miissen.

In diesem Buch geht es mir nicht darum, IThnen Angst zu machen, ganz im Gegenteil. Es geht
mir darum aufzuzeigen, auf was Sie sich einstellen sollten und welche Losungsansitze sich
anbieten, denn es ist noch nicht zu spat, Vorsorgeplane zu dndern und sich auf die kommen-
den Reformen vorzubereiten.

Schleichende Sparverluste (financial repression) sind die Vorldufer von Not-
standsgesetzen und Wahrungsreformen. Teilenteignung von bereits versteuer-
ten Einkommen wie Vermogenssteuer, Grunderwerbsteuern und Grundsteuern
zahlen ebenso dazu wie die Verpflichtung, zinslose Staatsanleihen zu zeichnen.

Finanziell iiberleben mit den richtigen Sachwerten

Den richtigen Sachwert, der alle zukiinftigen Probleme losen wird, gibt es nicht. Vielmehr
sollte ein Biindel von Maf3inahmen ergriffen werden und dazu lohnt sich ein Blick auf die
Wertentwicklung der wichtigsten Vermégensgruppen der letzten Jahre. Ich habe dazu den
Zeitraum ab Beginn der Finanzkrise Januar 2008 bis September 2014 gewahlt. Dieser Zeit-
raum beginnt mit dem Platzen der Immobilienblase in den USA, beinhaltet die Pleite der In-
vestmentbank Shearson Lehman Brothers in New York und endet sieben Jahre spater, was
einen Zeitabschnitt reprasentiert, in dem an den internationalen Finanzmarkten viel passiert
ist.

v/ Die US-Investmentbank Shearson Lehman Brothers meldet am 15. September 2008, dass

sie pleite ist.

v/ Die Lander Portugal, Irland und Griechenland miissen sich als Erste unter den Rettungs-
schirm der Europdischen Zentralbank (ESM) begeben.

v/ Immobilienkrise und Spaniens Bankenpleite kommen in die Schlagzeilen.
v Die Medien schlagen Alarm und verkiinden das Ende des Euros.

In diesem Zeitraum von sieben Jahren konnten sich Besitzer von Sachwerten {iber folgende
Wachstumsraten freuen:

v/ Immobilien in besten Lagen Miinchens, Berlins und Hamburgs brachten (1-a-Lagen)
einen Zuwachs von 10 Prozent pro Jahr. Ergebnis: plus 70 Prozent mit geringen Schwan-
kungen.

v/ Der US-Aktienmarkt Dow Jones fillt von 10.000 Punkten (01/2008) bis auf 7.000 Punkte
(02/2009) und erholt sich bis September 2014 bis auf 17.000 Punkte. Ergebnis: plus 70
Prozent mit starken Schwankungen.
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v/ Bordeauxweine zeigen einer Studie von Dimson, Rousseau und Spaenjers (01/2014) zufol-
ge einen durchschnittlichen Wertzuwachs von 5,1 Prozent pro Jahr. Ergebnis: plus 35,7
Prozent mit geringen Schwankungen.

v Der deutsche Aktienmarkt Dax fillt von 8.000 Punkten (01/2008) bis auf 3.600 Punkte
(03/2009) und erholt sich bis Juni 2014 bis auf 10.000 Punkte. Ergebnis: plus 20 Prozent
mit starken Schwankungen.

v Gold steigt von 1.000 US-Dollar pro Feinunze (01/2008) bis auf 1.900 US-Dollar/Unze (08/
2011), um bis September 2014 auf 1.200 US-Dollar zu korrigieren. Exgebnis: plus 20 Pro-
zent mit starken Schwankungen.

Wer nicht den Ehrgeiz entwickelt und die starken Schwankungen an den Aktien- und Edel-
metallmirkten ausnutzt, sondern nur kauft und seine Schitzchen liegen lasst, bringt es auf
einen Inflationsausgleich, mehr nicht. Antizyklisches Kaufen und Verkaufen kann die Ergeb-
nisse aber erheblich verbessern. Wie Sie das mit einfachen Mittel bewerkstelligen, zeige ich
Ihnen in den nichsten Kapiteln.

Ein wesentlicher Punkt in der Uberlegung, welche Anlagen sich fiir eine Anlagestrategie eig-
nen, ist die Volatilitat, also die Schwankungsbreite der Preise und Kurse. Ich habe dieses
Buch so gestaltet, dass ich in borsennotierte und nicht borsennotierte Anlagen unterscheide.
Die borsennotierten Anlagen haben den Vorteil, dass Sie tdglich verfolgen konnen, wie sich
der Wert Ihrer Anlage entwickelt. Dartiber hinaus kénnen Sie tidglich Kasse machen und kom-
men schnell an Ihr Geld, wenn Sie es brauchen. In der Kategorie »nicht borsennotierte Anla-
gen« haben Sie diesen Preistiberblick nicht und miissen sich erst miihsam einen Kaufer su-
chen, wenn Sie verkaufen wollen. Der Vorteil aber liegt darin, dass diese Anlagen weniger im
Preis schwanken. Je grofRer aber die Preisschwankungen sind, desto grof3er ist die nervliche
Belastung und desto mehr leidet die Lebensqualitit, wenn die Borsenkurse fiir Gold, Silber
und Platin in den Keller rauschen. Auf die Frage, wie sich hohe Verfiigharkeit, Rendite und
Sicherheit tiber eine sinnvolle Kombination von Sachwerten erreichen ldsst, komme ich
gleich in Kapitel 2 zuriick.

Edelmetalle wecken Emotionen

Die Anziehungskraft und Faszination, die Gold auf uns Menschen seit 5.000 Jahren austibt,
filhrte zu einem der starksten Trends bei den Sachwerten Gold, Silber und Platin. Ob als Bar-
rengold, Schmuck oder Miinzen assoziieren die Edelmetalle Sicherheit und Besitzerstolz. Be-
sondere Anldsse wie EheschliefSung oder Kindersegen werden bevorzugt mit Gold besiegelt.
Aber man muss nicht die reichste Ente der Welt Dagobert Duck sein und in Goldmiinzen
schwimmen, um sich sicher und behiitet zu fiihlen, auch kleine Mengen konnen bereits sehr
beruhigend wirken. Gold ist nicht beliebig vermehrbar und die Goldreserven dieser Welt wer-
den immer weniger. In Siidafrika beispielsweise wird das Gold mittlerweile aus 4.000 Metern
Tiefe zutage befordert. Je tiefer gegraben werden muss, um an die letzten Schitze zu gelan-
gen, desto hoher sind die Forderkosten. Das wiederum ldsst den Wert des bereits geforderten
Goldes, der in den Tresoren dieser Welt liegt, steigen. Ein Trend, der auch weiterhin Bestand
haben wird.
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Mit Preisschwankungen klarkommen

Auch wenn wir einen 5.000 Jahre andauernden Trend fiir Gold und Silber auf unserer Seite
haben, so bitte ich zu bedenken, dass es sich um kleine Mirkte handelt, deren Preise sehr
stark von der emotionalen Verfassung der Anleger abhidngig sind. Um Ihnen einen Vergleich
zu geben: Der Olmarkt ist circa 15-mal grofer als der Gold-/Silbermarkt. Angst und Gier,
aber auch Preismanipulationen machen sich in kleinen Rohstoffmirkten leichter bemerkbar
als in den grofden Aktienmarkten Dax und Dow Jones. Sie erinnern sich bestimmt noch leb-
haft an die Zeit der Finanzkrise, als renommierte Wirtschaftszeitungen sowie Funk und Fern-
sehen fast taglich den Untergang des Euros predigten. Die Anleger waren bis in die Haarspit-
zen nervos und firchteten tdglich um ihre Lebensversicherungen und Barvermdgen. In
dieser Phase der Angst erreichte im September 2011 der Goldpreis die Marke von 1.900 US-
Dollar (pro Feinunze). 15 Monate spater allerdings notierte das Edelmetall 35 Prozent tiefer
bei 1.250 US-Dollar. Das Silber zeigte eine dhnliche Marktbewegung, als der Preis fiir eine
Feinunze (31,1 Gramm) im selben Zeitraum von 42 US-Dollar bis auf 19 US-Dollar einbrach.

Die Enttauschung war grofd und viele Marktteilnehmer fragten sich: Sollten die viel gepriese-
nen Edelmetalle nicht so etwas wie ein sicherer Hafen sein? Wurde nicht wahrend der Euro-
krise immer wieder von Experten argumentiert, dass der Euro zum Scheitern verurteilt und
deshalb Sachwerte wie Gold und Silber in jedes Depot gehdren wiirden? Was war geschehen
und wie sollte man als Anleger darauf reagieren?

Gold als Wéhrungsersatz

Gold ist fiir viele Staaten und ihre Notenbanken zu einer Alternativwahrung geworden, in der
sie einen Teil ihrer Wihrungsreserven investieren. Tabelle 1.1 gibt Ihnen einen Uberblick, wie
stark sich Industrienationen (plus China) in Gold engagiert haben. Wahrend die grof3ten No-
tenbanken von 1989 bis 2009 noch zu den Nettoverkiufern gehorten und ihre Goldbestinde
eher abbauten, hat sich das Blatt in den letzten Jahren gewendet. Vor allem China hat seine
Goldbestande kriftig ausgebaut. Experten schitzen, dass sich die Goldreserven der People’s
Bank of China heute bei 4.000 Tonnen bewegen und die in Tabellel.1 genannten 1.054 Ton-
nen bereits veraltete Zahlen sind. Ja, man konnte auch mutmaflen, dass China absichtlich
verheimlicht, was es mit seinen Goldvorriten plant. Moglicherweise bereiteten sich die
schlauen Chinesen darauf vor, dass das westliche Finanzsystem frither oder spiter eine gold-
besicherte Wahrung einfiihren muss. Wer dann tiber grof3e Goldreserven verfiigt, besitzt die
Macht tiber die Finanzmarkte. Amerikas Vormachtstellung (die meisten Rohstoffe handeln auf
Dollarbasis) wire dann gebrochen.

USA 8.133 Tonnen
Deutschland 3.381 Tonnen
Italien 2.451 Tonnen
Frankreich 2.435 Tonnen
China 1.658 Tonnen

Tabelle 1.1: Die grofSten Goldreserven der Notenbanken (Quelle: World Gold Council, August 2015)
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Eine Anlageklasse wie Gold und Silber, die innerhalb weniger Monate um 35 und 50 Prozent
im Preis schwanken kann, ist kein Garant fiir eine sichere Rente, aber solange die Strategie
der Notenbanken darin besteht, ihre Devisenreserven zunehmend in Gold zu investieren, soll-
ten Edelmetalle auch in keinem privaten Depot fehlen. Allerdings lehren uns die starken
Kursschwankungen der letzten Monate, dass es besser ist, antizyklisch bei fallenden Preisen
einzukaufen und auch nur einen geringen Teil des Vermogens in physische Edelmetalle zu
investieren. Fiir die verschiedenen Moglichkeiten, wie Sie Edelmetalle und andere Rohstoffe
kurz und langfristig handeln, werden Sie in den nachsten Kapiteln wertvolle Hinweise finden.

Wiahrungsreserven entstehen durch Leistungsbilanziiberschiisse und werden
auf der Aktivseite einer Notenbankbilanz in auslindischen Wahrungen und
Edelmetallen gefiihrt. Devisenreserven dienen dem Ausgleich von Aufdenhan-
delsdefiziten und Devisenmarktinterventionen.

Gold als Alterssicherung

Zur Altersversorgung ist physisches Gold/Silber und Platin, wegen der starken Preisschwan-
kungen, nur bedingt geeignet. Physisches Gold sicher zu lagern ist auRerdem teuer und —
ganz wichtig — Gold wirft keine Zinsen ab. Neben den hohen Kursschwankungen entstehen
dem Anleger daher Jahr fiir Jahr sogenannte Opportunitditskosten: Wenn Sie Thr Vermogen
statt in Gold in dividendenstarke Aktien investieren, flief3en Ihnen jahrlich Ausschiittungen
zu und es entstehen aufler Depotgebiihren keine Lager- und Versicherungskosten. Beides,
den entgangenen Gewinn und die zusatzlichen Kosten, miissen Sie daher bei einem Gold-
investment stets mit einkalkulieren.

Trotzdem kann es richtig sein, physisches Gold, Silber oder Platin in einer Grof3enordnung
von 5 bis 10 Prozent Ihres Vermogens anzusammeln. Zum Beispiel weil Sie fest damit rech-
nen, dass der Euro die nachsten 30 Jahre nicht tiberleben wird. Was habe ich jetzt gemacht?
Richtig, ich habe die Zeitachse der Prognose weit in die Zukunft verschoben. Mit einer lang-
fristigen Anlagestrategie vermeiden Sie es als Anleger, sich von den Medien und Anlegerhyste-
rie anstecken zu lassen. Sie vermeiden es, aus Panik zu schnell, zu teuer und zu viel Gold in
Ihr Depot zu nehmen. Stattdessen planen Sie in grof3eren zeitlichen Dimensionen und kon-
nen dann solche Kursriickgange, wie wir sie beim Goldpreis Mitte 2013 mit einem Minus von
35 Prozent erlebt haben, als willkommene Kaufgelegenheit feiern.

Achten Sie darauf, Ihren Bestand an Edelmetallen im Portfolio stets anzupassen.
Haben Sie Gold billig nachgekauft und die Kurse steigen, denken Sie bitte recht-
zeitig daran, auch wieder etwas abzustof3en. Wird Ihr Bestand zu grof3, besteht
die Gefahr einer Schieflage und im schlimmsten Fall drohen Notverkaufe.

Silber: Das Gold des kleinen Mannes

Nein, das ist wirklich nicht despektierlich gemeint. Aber es kam in der Geschichte des Miinz-
wesens oft vor, dass Silber- und Goldmiinzen nebeneinander den Zahlungsverkehr eines Lan-
des sicherstellten. Silber ist zum einen billiger als Gold, daher liegt es in der Natur der Sache,
dass mehr Silbermiinzen im Umlauf waren. Zudem ist es harter und damit fiir den Alltags-
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gebrauch im Miinzverkehr besser geeignet als Gold. Das bereits erwahnte Problem der Lager-
kosten ist beim Silber allerdings ausgepragter. Einen Goldbarren mit einen Kilogramm Ge-
wicht (Kaufpreis am 20.2.2014 bei 30.532 Euro) konnen Sie noch bequem zu Hause im Safe
aufbewahren. In Silber gerechnet miissten Sie 63 Kilogramm einlagern, ein Berg, den Sie
vermutlich nicht mehr zu Hause haben wollten. Sehr viel kleiner sind Platinbarren, weshalb
sie sich am leichtesten zu Hause im Safe aufbewahren lassen.

Trotzdem ist das Thema Silber, wie Sie gleich sehen werden, fiir Anleger hochinteressant.
Stellen Sie sich vor, Sie miissten im Krisenfall an Ihre Edelmetallreserven heran. Sie brau-
chen einen Arzt oder wichtige Medikamente, die Sie nur gegen eine Tauschwihrung (Ziga-
retten oder Antibiotika) oder Edelmetalle bekimen. Wer kann Thnen auf einen Goldbarren
oder eine Goldmiinze, wie dem Kriigerrand mit 31,1 Gramm Gewicht, werthaltiges Wechsel-
geld herausgeben? Mit kleineren Silberbarren a 10 oder 100 Gramm ware das Problem leich-
ter zu losen. Demnach ist Silber in kleineren Gewichtseinheiten durchaus fiir Anlagezwecke
geeignet. Tabelle 1.2 zeigt, wie viel Silber Sie fiir 100 Gramm Gold bekommen.

Silberbarren Preis im Inkl. Goldbarren Preis im MwSt. Faktor
in Gramm August MwSt. in Gramm August
2015 in in % 2015 in
Euro Euro
1.000 562,00 19,00 1.000 32.500 0,0 % 57,8
100 67,00 19,00 100 3290 0,0 % 49,1
10 8,20 19,00 10 337 0,0 % 41,1

Tabelle 1.2: Fiir 100 Gramm Gold erhalten Sie rund 5 Kilogramm Silber.

Silber ist aber nicht nur fiir Anleger interessant, sondern auch fiir die industrielle Nutzung
von wachsender Bedeutung, weshalb der Kauf mit Mehrwertsteuer belegt ist. Silber (latei-
nisch: Argentum) besitzt die besten Eigenschaften, Strom und Warme zu leiten, oder um es
anders auszudriicken: keine Smartphones und Tablet-Computer ohne Silber. Neben den posi-
tiven elektrotechnischen Eigenschaften begeistert sich die Pharmaindustrie zunehmend fiir
Silber, denn es verfiigt iiber einmalige bakterienhemmende Eigenschaften mit einem breiten
Einsatzspektrum.

Anlageexperten argumentieren deshalb, dass Silber weitaus gréf3ere Kurschancen hatte als
Gold, und fithren an, dass die Industrie mehr Silber verbraucht, als durch Recycling zurtick-
gewonnen werden kann. Der weltweite Verbrauch, so die Silberexperten, wiirde heute bei
26.000 Tonnen Silber liegen, allerdings wiirden nur durchschnittlich 25.000 Tonnen pro Jahr
gefordert werden. Ein weiteres Argument fiir steigende Kurse hat mit China als Silberexport-
eur zu tun. China hat bis 2007 circa 3.000 Tonnen Silber pro Jahr exportiert. Dann aber kam
die Wende und China importiert seitdem zwischen 4.000 und 5.000 Tonnen Silber pro Jahr.
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Das Goldverbot in Krisenzeiten

Es gibt viele Argumente, sein Geld in Edelmetalle anzulegen, aber vergessen Sie bitte nicht:
Der Besitz von Gold wurde in der Vergangenheit immer wieder verboten. Meist vor dem Hin-
tergrund grofler (Papier-)Wahrungskrisen — und die gab es in allen Gesellschaftssystemen,
von der Antike bis in die jiingste Vergangenheit. Ab 1933 war es in Deutschland, auf3er einem
Ehering, nicht gestattet, Gold zu besitzen. Das Ziel war es zu verhindern, dass Anleger und
Spekulanten in Gold fliichten und so die heimische (Papier-)Wahrung dem Verfall preisgaben.
Fir Silber gab es solche Verbote tibrigens nicht.

Was es mit dem Goldstandard auf sich hat

Der Staat bestimmt das gesetzliche Zahlungsmittel. Wahlt er den Goldstandard, so diirfen nur
so viele Banknoten gedruckt werden, wie die Notenbank Gold als Reserve im Tresor hat. Sil-
ber diente in solchen Phasen der Deckung des tiglichen Bedarfs mit Silbermiinzen. Die Gold-
reserven der Notenbanken dienten als Sicherheit fiir die ausgegebenen Geldscheine. Wachst
die Wirtschaft schneller, als neue Goldvorkommen ausgebeutet werden konnen, ist die Aus-
gabe neuer Banknoten limitiert. Zu viele Giiter wiirden einer geringeren Geldmenge gegen-
tiberstehen, was zur Deflation fithrt. Ein Problem, das die Notenbanken gerade bekdmpfen,
wenn auch die Ursachen dafiir anderer Natur sind. Die Losung ware, nur einen Teil der um-
laufenden Banknoten mit Gold zu unterlegen. In diesem Fall spricht man von einem Propor-
tionalsystem.

Seit 1973 und dem Abkommen von Bretton Woods sind alle Notenbanken auf ungedeckte
Papierwahrungen umgestiegen. Kritiker fithren an, dass seitdem die Finanzkrisen in einem
schnelleren Tempo zugenommen haben. Die Notenbanken und Staatengemeinschaften sind
seitdem immer Ofter gezwungen, in grof} angelegten Verschuldungsorgien Banken und Staa-
ten aus ihren Finanzkrisen zu befreien. Wen wundert es, dass der Ruf nach einem weltweiten
Goldstandard immer lauter wird.

In Krisenzeiten, in denen Banken ihre Tiiren geschlossen halten, kommen Sie
nicht an Ihr BankschlieRfach. Also denken Sie bitte daran, rechtzeitig nach ge-
eigneten Lagerorten im In- und Ausland zu suchen. Kleinere Edelmetallbestin-
de, auf die Sie fiir Notfalle zugreifen miissen, sollten Sie in gut gesicherten Geld-
schranken zu Hause aufbewahren.

Eine wachsende Weltbevilkerung will Wohlstand

Deutschland ist ein rohstoffarmes Land. Unseren Wohlstand erarbeiten wir uns, indem wir
Rohstoffe importieren, zu Qualitdtsprodukten veredeln und diese wieder exportieren. Als es
unseren traditionellen Geschiftspartnern in Europa wegen der Krise schlecht ging, sahen
sich viele deutsche Unternehmen nach neuen Kunden aufierhalb der EU um. So gelang es,
Produkte und Ingenieurdienstleistungen starker in Linder zu verkaufen, die es vor einer Ge-
neration noch nicht als Zielgruppe gab: die schnell wachsenden und rohstoffreichen Schwel-
lenlander (Emerging Markets). Entwicklungslander, die sich eine Rechtsprechung geben, die
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es ausliandischen Investoren erlaubt zu investieren, kommen schnell zu Wohlstand und wol-
len sich gut erndhren, ihre Kinder im Ausland studieren lassen und ferne Linder bereisen. In
diesem Zusammenhang spielt auch der Umweltschutz eine zunehmend wichtigere Rolle,
denn nachhaltiger Wohlstand starkt das Bewusstsein fiir die Umwelt. Alles zusammengenom-
men haben wir es hier mit einem Trend zu tun, der Anlegern und Investoren tiber Unterneh-
mensbeteiligungen (Aktien) Moglichkeiten bietet, in nachhaltige Geschiftsmodelle wie Roh-
stoffgewinnung, Lebensmittelproduktion und erneuerbare Energien zu investieren.

Lang(fristige Trends im Energie- und Lebensmittelsektor

In Indien und China mit zusammen mehr als 2,5 Milliarden Menschen machen deutsche Un-
ternehmen mit ihren Produkten glinzende Geschifte. Aber nicht nur die Menschen in den
Schwellenlandern, sondern auch in den rohstoffreichen Entwicklungsldndern Afrikas arbeiten
hart daran, dass es ihren Kindern eines Tages besser geht. Die Menschen arbeiten mit grofder
Motivation daran, qualitativ bessere Lebensmittel in ausreichender Menge zu produzieren
und die Wasserversorgung zu verbessern. Das wiederum erfordert die ErschlieRung neuer
Energiequellen fiir Meerwasserentsalzungsanlagen bis hin zur Einfithrung neuer Bewisse-
rungstechnologien, wie etwa das Wolkenmelken, eine Technik die an deutschen Universititen
seit Langem zur Marktreife entwickelt wird.

Wolkenmelken ist eine Technologie, mit der die hohe Luftfeuchtigkeit in den
Wolken und die Taubildung bei Nacht fiir die Bewdsserung in der Landwirt-
schaft bis hin zur Wasserversorgung genutzt werden kann.

Rohstoffmdrkte mit Zukunft: Diingemittel und Lithinm

Wenn Sie den wachsenden Bedarf nach Lebensmitteln und Energie gedanklich weiterent-
wickeln und analysieren, welche etablierten Aktiengesellschaften heute schon erfolgreich am
Markt sind, stof3en Sie auf eine Branche, die in ihrem Gewinnwachstum bereits seit vielen
Jahren von sich reden macht: die Produzenten von natiirlichen Diingemitteln. Auf eine
Formel gebracht: Je mehr Lebensmittel gebraucht werden, desto mehr Diingemittel werden
benotigt. Im Gegensatz zu den kiinstlich hergestellten Wachstumsbeschleunigern, die aus
Chemiefabriken kommen, werden beim Abbau von natiirlichen Diingemitteln (Phosphat,
Magnesium, Kalium) Bergbaugesellschaften aktiv.

Profitable Diingerproduzenten

Die kanadische Potash Corporation of Saskatchewan, kurz PotashCorp, zahlt zu den grofdten
natiirlichen Diingemittelproduzenten der Welt. Sie wird an der Wall Street (NYSE) gehandelt
und wurde im August 2013 mit 27 Milliarden US-Dollar bewertet. Seit 1990 wird regelmaf3ig
eine Dividende, zuletzt in Hohe von 3 Prozent, bezahlt. PotashCorp zihlt zu den substanz-
starksten Aktien am Markt, die den Trend einer besseren Ernahrung durch natiirliche Diinge-
mittel reprisentieren. Pensionskassen schitzen die Sicherheit des Geschiftsmodells und die
punktlichen Ausschiittungen an die Aktionére.
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Dennoch ist Vorsicht geboten, wenn Sie in Rohstoffaktien investieren. Kurzfristig kann es
namlich zu heftigen Kursschwankungen kommen, zum Beispiel wenn Linder wie China
plotzlich einen Handelskrieg eroffnen und mit Strafzéllen drohen. Erinnern Sie sich noch an
die Anti-Dumping-Klage der EU gegen China, um sich gegen die stark subventionierten Solar-
panels zur Wehr zu setzen? China reagierte und drohte damit, europaische Genuss- und Le-
bensmittel mit hohen Einfuhrzollen zu belegen. Oder es bilden sich Kartelle, die versuchen,
Preise und ihre Gewinne auf Kosten der Verbraucher zu erhéhen. Was ich damit sagen will
ist, lassen Sie sich auch bei guten und zukunftstrachtigen Unternehmenskonzepten immer
einen finanziellen Spielraum, um in einer Krise solche Aktien zu verbilligen. Kaufen Sie Sub-
stanzwerte bei fallenden Kursen nach, aber tibertreiben Sie nicht. Eine Aktienposition sollte
nie so grof3 werden, dass sie Ihnen den Schlaf rauben kann.

Bei Diingemittel und im Besonderen bei Kalidiinger gibt es sogenannte Ver-
triebsgesellschaften (Syndikate), welche die Weltmarktpreise koordinieren.
Bricht ein grof3er Produzent aus dem Kartell aus, kommt es zu Kurseinbriichen
wie zuletzt im Juli 2013, als der russische Marktfiihrer Uralkali das Kartell ver-
liefd und einen Preiskampf ausloste. Insider von der Wall Street berichteten mir
seinerzeit, dass es China gewesen sei, das als grofSter Kaliimporteur das Kartell
gesprengt haben soll, weil das Land die hohen Diingemittelpreise nicht mehr
akzeptieren wollte.

Rohstoffaktien schwanken aus internen, aber auch aus externen Griinden. Interne Griinde
sind fallende Ertrdge, ineffiziente Abbaumethoden. Externe Einflussfaktoren sind fallende
Weltmarktpreise fiir Rohstoffe. Anleger konnen vorher nicht wissen, was alles passieren kann,
deshalb ist es wichtig, dass die Aktienposition nicht zu grof gewihlt und mit Stop-Loss abge-
sichert wird. In Kapitel 5 werde ich auf die Einflussfaktoren und Moglichkeiten, stabile Ertra-
ge zu erwirtschaften, niher eingehen.

Die Speicherung von Lebensmitteln, Arbeitsleistung oder erneuerbarer Ener-
gien sind wesentliche Grundlagen, damit Menschen tiberhaupt sesshaft werden
und Existenzen griinden konnen. Wer Ackerbau betreibt und einen Teil seiner
Ernte einlagert, um sie im Folgejahr aussden zu konnen, wird tiberleben. Ar-
beitsleistung wird in Form von Geld gespeichert, und die fliichtige Solarenergie
muss in Speicherseen oder Batterien gespeichert werden.

Aktien, die ein Anleger nicht aus der Hand geben sollte

Kommen wir zum Thema erneuerbare Energien. Wir wissen alle, wie wichtig Wind-, Wasser-
und Sonnenenergie ist. Es ist technisch auch kein Problem mehr, ausreichend Energie zu
erzeugen. Die Speicherung ist aber sehr wohl noch ein Problem. Beim Thema Energiespei-
cherung geht die Entwicklung in Richtung einer neuen Batteriegeneration, die auf dem Roh-
stoff Lithium basiert.

Unternehmen, die Lithium fordern, sind in Deutschland kaum bekannt, zahlen aber unter
Experten und Fondsmanagern zu den Wachstumsperlen mit stabilen Dividendenertragen und
hoher Substanz. Die gr6f3ten in Deutschland handelbaren Unternehmen sind
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v Rockwood Holdings Inc. (USA),
v/ Sociedad Quimica y Minera (Chile) und
v/ FMC Corp. (USA).

Wenn Sie solche Unternehmensbeteiligungen einmal entdeckt und in Ihre private Vermo-
gensplanung integriert haben, werden Sie sich nicht mehr davon trennen wollen. Es sei denn,
Sie sind davon tiberzeugt, dass der Lithium-Trend vorbei ist. In Kapitel 2 erfahren Sie, wann
Sie solche Substanzperlen kaufen und wann Sie sie verkaufen sollten.

Aber zuvor miissen wir noch das Thema »Ethik und Rendite« ansprechen, weil Unternehmen,
die Ethik nicht ernst nehmen, in der Regel mehr Risiko in sich tragen als moralisch sauber
geftihrte Unternehmen.

Ethik und Rendite, die Anspriiche der Anleger

Im Kommunikationszeitalter, in Zeiten von Internet, Facebook, Twitter und Co. ist die Art
und Weise, wie wir miteinander kommunizieren, fiir Politiker und vor allem auch fiir Unter-
nehmen zu einer echten Herausforderung geworden.

Wie Unternehmen auf Kritik reagieren

Die Freiheiten, die das World Wide Web bietet, werden vor allem von Verbrauchern vehement
verteidigt. Kritiker aber sehen im Web 2.0 einen rechtsfreien Raum, den es zu ordnen gilt.
Kommunikationswissenschaftler sprechen davon, dass das World Wide Web Demokratie for-
dere und einen Ausgleich zwischen den gut situierten Gesellschaftsschichten und denen, die
sich von unten nach oben hocharbeiten wollen, schaffe. Populisten und Despoten verfluchen
diese Entwicklung, die Beftirworter — Humanisten und Demokraten — sehen im Internet eine
Revolution, wie sie der Buchdruck im Mittelalter ausloste, als die Menschen sich das Recht
auf Lesen und Schreiben erkiampften. Aktiengesellschaften, die nicht begriffen haben, wie
wichtig eine transparente und ethisch saubere Unternehmensfithrung ist, sollten von Anle-
gern gemieden werden. Warum?

Unternehmen werden iber das Internet gezwungen zu erkennen, dass sie Kritik hinsichtlich
Umweltzerstorung, Kinderarbeit, Ausbeutung von Natur und Menschen sowie Gesetzesversto-
3¢ und Korruption nicht mehr ignorieren diirfen. Sie erleben sonst, was es heifdt, in den
Medien an den Pranger gestellt oder im schlimmsten Fall mit einer elektronischen Protest-
welle (Shitstorm) belegt zu werden. Millionenschwere Investitionen in Marketingstrategien
drohen sich tiber Nacht in Luft aufzulésen, wenn Tausende von Kunden und Mitarbeitern
ihre Entriistung tiber ein Unternehmen und dessen Ignoranz hinsichtlich ethischer Fragen
freien Lauf lassen. Ein Shitstorm kann in Minuten vorbei sein oder Tage und Wochen anhal-
ten. Der falsche Umgang mit der Kritik von Kunden, Mitarbeitern und Investoren kann in
letzter Konsequenz das Unternehmen aus dem Markt drangen. Dabei ist es vollig unerheblich,
ob und in welchem MafRe das Unternehmen diese harte Reaktion der Offentlichkeit verdient
hat oder nicht.
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Unternehmen, die mit Umweltzerstérung, Kinderarbeit oder Korruption Gewin-
ne maximieren, werden frither oder spiter in den Fokus der Offentlichkeit ge-
langen. Anleger miissen, wenn sie nicht Gefahr laufen wollen, ihr Geld in einem
Shitstorm zu verlieren, zunehmend das Geschiftsmodell ihres Zielinvestment
hinterfragen.

Ein Shitstorm ist eine elektronische Protestwelle, an der jeder teilnehmen
kann, der die technischen Voraussetzungen wie Smartphone, Internetanschluss
und/oder Mitgliedschaft in einem Social Network hat. Stellen Sie sich vor, Tau-
sende von Menschen schreiben an einen Goldproduzenten und an die Medien
einen Protestbrief, der die Grundwasserverschmutzung mit Arsen und Queck-
silber in Brasilien, wo er Gold fordert, auf das schirfste verurteilt. Und nun stel-
len Sie sich bitte vor, dass es nicht bei einigen wenigen Tausend Beschwerden
bleibt, sondern dass sich diese Welle um den Erdball verselbststindigt und
nicht nur Tage, sondern Wochen andauert. Die Aktienkurse gehen in den Keller
und Kunden sowie finanzierende Banken werden sich vom Unternehmen auf
Dauer abwenden.

Ihnen als Anleger sollte bewusst sein, dass das Web 2.0 jeder Person und jeder Interessengrup-
pe die technischen Moglichkeiten bietet, iiber Scheindiskussionen, Halbwahrheiten und Pole-
mik die Massen und damit auch Aktienkurse zu beeinflussen. Ethisch saubere Unternehmen
werden solche Attacken leichter {iberstehen als Unternehmer, die den Umgang mit der Offent-
lichkeit nicht gewohnt sind. Meiden Sie deshalb Aktiengesellschaften, die nicht die notigen
Transparenzregeln einhalten, sodass Sie sich als Anleger jederzeit ein umfassendes Bild tiber
das Unternehmen und die Einhaltung seiner ethischen Grundsitze machen konnen.

Keine Gewinngarantie bei nachhaltigen Investments

Anleger und Investoren, die fiir sich in Anspruch nehmen, in Unternehmen zu investieren,
die eine »gute und ethisch einwandfreie Unternehmensstory aufweisen, sind aber auch nicht
frei davon, Verluste zu erleiden. Warum? Haben diese Anleger erst einmal ein Unternehmen
gefunden, bei dem alles zu passen scheint, sind sie von ihrem Engagement oftmals so tiber-
zeugt, dass sie sich weniger gegen Kursriickgidnge absichern als Investoren, die ihre Engage-
ments ausschlief3lich nach kaufménnischen und gewinnorientierten Parametern ausrichten.
Bitte bedenken Sie: Egal wie gut die Unternehmensstory auch klingt, Ihr Investment sollte in
keinem Fall so grofd werden, dass es Thre Vermdgensplanung im Krisenfall zerstoren konnte.
In Kapitel 2 erfahren Sie mehr zum Thema Risikostreuung und Risikomanagement und ler-
nen weitere Tricks, wie Sie mit weniger Stress hohere Profite erzielen kénnen.

Apple galt jahrelang als weifder Ritter der IT-Szene. Millionen von begeisterten
Kunden waren fest davon {iberzeugt, in einen Megatrend zu investieren, der
niemals zu Ende gehen wiirde. Sie akzeptierten jeden Preis bei den Produkten,
aber auch bei der Aktie. So kam es, dass die Aktie von 2003 bis September 2012
von 10 US-Dollar bis auf 693 US-Dollar anstieg. Kurze Zeit spater brach der
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Kurs der Apple-Aktie ein. Doch viele Privatanleger unter den Apple-Fans ver-
kauften die Aktie nicht, sondern hofften auf bessere Zeiten, was ihnen einige
Monate lang schlaflose Nachte bescherte. Zwischenzeitlich hat sich die Aktie
wieder erholt, aber das war Gliicksache. Schieflagen in Depots sind nervenauf-
reibend — und nicht selten wird die Aktienposition letzten Endes zum denkbar
schlechtesten Zeitpunkt verkauft. Am 29. Juli 2013 entspannte sich die Situati-
on und es war klug, die Aktie bei etwa 440 US-Dollar anzukaufen. Ein gutes
Geschift fiir Anleger, die sich vorher von der Aktie trennten und 200 US-Dollar
tiefer wieder einsteigen konnten.

Viele Unternehmen haben sich in den letzten Jahren dem Social Network geoffnet. Sie nutzen
die Kommunikation mit ihren Kunden, Mitarbeitern und Investoren offensiv und zeigen sich
offen und transparent. Invesfor Relationship Management (IRM) ist in vielen bérsennotierten
Unternehmen etabliert worden, um Investoren, Kunden und Mitarbeiter einfach und effizient
uber das Unternehmen und seine finanzielle Situation zu informieren. Nicht nur die Unter-
nehmensberichte, sondern auch das soziale Engagement des Unternehmens sowie Umwelt-
schutzbilanzen finden Sie auf vielen Websites unter der Rubrik »Investor Relations«. Sie soll-
ten diese Informationsquelle nutzen, es zahlt sich aus.

Transparenzregeln, Code of Ethics (Verhaltenskodex), der Umgang mit Kunden-
daten (privacy policy), Umweltschutzbilanzen, Bilanzen des Humankapitals sind
heute Mindestanforderungen, die von Pensionskassen, Investoren und Anlegern
gefordert werden, um ihr Investment zu schiitzen. Diese Informationen sollten
Sie vor einem Aktieninvestment auf der Website des Unternehmens (Stichwort:
Investor Relations) einsehen.

Ethisch saubere Investments finden

Uber die Forderungen mancher Umweltschutzorganisationen, den Borsenhandel mit Getreide
und Futtermitteln zu verbieten, kann man geteilter Meinung sein. Trotzdem haben Organisa-
tionen wie Foodwatch, Greenpeace oder Fair Trade einiges erreicht, um die Offentlichkeit fiir
Umweltsiinden und menschenunwiirdige Arbeitsbedingungen zu sensibilisieren. Okonomi-
sche und 6kologische Fehlentwicklungen werden veroffentlicht, diskutiert und tiber den Pro-
zess der politischen Meinungsbildung auch gedndert. So wie sich tiber ein gesteigertes Um-
weltbewusstsein der Bevolkerung die Miilltrennung in Deutschland etabliert hat, hinterfragen
immer mehr Anleger, ob das Zielinvestment ihrer eigenen Vorstellung von 6kologischem und
sozialem Engagement gerecht wird.

Unternehmen, die nicht daran arbeiten, bessere und ehrliche Produkte zu erzeugen, werden
vom Markt verdrangt. Ehrliche Produkte bieten zum Beispiel auf ihrer Verpackung eine gut
leserliche und verstindliche Beschreibung, welche Zusatzstoffe dem Lebensmittelprodukt bei-
gegeben wurden oder ob Masttiere mit gentechnisch verandertem Mais oder Sojaschrot gefiit-
tert wurden. Die Kleidung, die man kauft, sollte mit Farbstoffen behandelt sein, die gesund-
heitlich unbedenklich sind, nur um einige Punkte zu nennen.
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Priifen Sie deshalb vor einem finanziellen Engagement, ob das Unternehmen Ihrer Wahl auf
der Website freiwillig Angaben zu ethischen Unternehmensgrundsitzen macht. Zahlreiche
Non-Profit-Organisationen (NPO) kénnen Ihnen dabei helfen herauszufinden, welche Aktien-
gesellschaften Themen wie Transparenz und Fair Trade ernst nehmen (siehe Tabelle 1.3).

Aktiv gegen www.aktivgegenkinderarbeit.de Die Firmenliste informiert {iber

Kinderarbeit ihr Commitment zum Thema
Kinderarbeit.

Christliche www.Ci-romero.de Kampagne fiir Kleidung ohne

Initiative Romero

schidliche Substanzen

Ethical Trading
Initiative (ETI)

WWW .

ethicaltrade.org

Fiir mehr Fairness in der
Arbeitswelt

Fair Trade www.fairtrade-deutschland.de 250 Firmen bieten in Deutsch-
land mehr als 2.000 verschiedene
Fairtrade-Produkte an.

Flo-Cert www.flo-cert.net Zustandig fiir die Zertifizierung

und Vergabe des Fairtrade-Logos

Non GMO Project www.nongmoproject.org Unternehmen, die auf genver-

anderte Lebensmittelzutaten

verzichten

Stiftung www.test.de Produkte im Test

Warentest

Okotest www.oekotest.de Fachverlag fiir 6kologische
Konsumgiiter

Transparency www.transparency.de Bekidmpfung und Eindimmung

International von Korruption

Deutschland

Tabelle 1.3: Ausgewdhlite Non-Profit-Organisationen in Deutschland

Anstatt in eine Vielzahl von ethischen Aktien zu investieren, konnen Sie sich auch Zertifikate
kaufen, die dieses Marktsegment abdecken, oder in Spezialfonds investieren, deren Vermo-
gensverwalter tiber die notige Expertise verfliigen. Sustainability-Produkte (Fonds und Zertifi-
kate) finden Sie unter diesem Stichwort iber Google oder wenn Sie den Suchbegriff auf Threr
Online-Bankplattform eingeben. Dieses Aktiensegment ist in den letzten Jahren gewachsen,
weil die Kundengruppe, die nach islamischen Regeln (Scharia) Geld anlegen will oder ethisch
anspruchsvolle Konzepte sucht (kirchliche Organisationen), immer grofSer wird.

Die Scharia verbietet Geldanlagen in Zinspapiere oder in Unternehmen, die Al-
kohol produzieren und verkaufen. Sie finden in Scharia-konformen Indizes und
Vermogensverwaltungen keine Bankaktien oder Unternehmensbeteiligungen,
die gegen den Koran verstofen. Ein Umstand, der dieser Fondsgruppe in den
Jahren der Finanzkrise von 2007 bis 2012 grof3e Sympathien und eine bessere
Performance einbrachte als Mischfonds westlicher Pragung.
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Mit Zertifikaten auf Sachwerte und Anlagestrategien setzen

Ist die potenzielle Kundengruppe erst einmal grofR genug, bieten Investmentbanken Anlage-
produkte, mit denen Sie Anlagestrategien und Anlageklassen im Sachwertebereich mit Zerfifi-
katen abbilden konnen. Dabei werden Inhaberschuldverschreibungen (Schuldscheine) der
Emissionsbank in Anlageprodukte (Zertifikate) verpackt. Die Berechnungsbasis, an der sich
der Kurs eines Zertifikats orientiert, ist in der Regel ein zugrunde liegender Index, der die
Anlagestrategie abbildet. Gesellschaften wie Dow Jones und Standard & Poor’s, um nur zwei
zu nennen, haben Indizes entwickelt, die beispielsweise das Anlagethema »Scharia-konforme
oder nachhaltige Geldanlagen« abdecken. Nach demselben Muster werden auch Themen wie
erneuerbare Energien oder intelligente Stromverteilung abgebildet. Rohstoffindizes sind
ebenfalls sehr beliebt. Hier werden in einem Index beispielsweise die Edelmetalle und in ande-
ren Indizes Lebensmittel oder Energierohstoffe (Ol und Gas) zusammengefasst. Die Verwal-
tungskosten fiir solche Produkte sind oftmals giinstiger, als wenn Sie eine Vielzahl von Ak-
tiengattungen und Rohstoffe in Eigenregie verwalten wiirden.

Risiken kennen und diversifizieren

Mit einem Engagement in Anlagezertifikaten lassen sich Anlagethemen einfach und kos-
tenglinstig verwalten. Sie sollten aber auch wissen, dass die Sicherheit Ihrer Geldanlage
von der Bonitit der Emissionsbank abhingt. Geht das Institut in die Insolvenz, werden die
Schuldverschreibungen (Schuldscheine der Bank) méglicherweise wertlos. Engagieren Sie
sich direkt in eine Aktiengesellschaft, so konnte das Unternehmen tiberleben, auch wenn
es eine Wahrungsreform oder einen Bankencrash geben sollte. Deshalb ist es wichtig, dass
Sie die Risiken kennen und diversifizieren, nach dem Motto »Leg nicht alle Eier in einen
Korb«. Also, wie gut steht Thre Bank da? Auf der Website des Deutschen Derivate Verbands
(DDV) (www.derivateverband.de) konnen Sie die Qualitit von Zertifikaten und ihre
Banken einsehen. AufSerdem finden Sie dort in der Rubrik » Transparenz« weitere Informa-
tionen zu Credit Default Swaps (CDS). Je hoher der Credit Default Swap, desto hoher wird
der Risikoaufschlag ausfallen, mit dem sich die Bank am Markt refinanzieren kann. Oder
anders ausgedriickt: Je sicherer eine Bank ist, desto geringer fillt der Risikoaufschlag aus
und desto glinstiger werden Zertifikate fiir den Kunden sein.

am Unternehmen direkt, sondern nur ein Wertpapier mit Rechten. Also das
Recht auf Partizipation einer Indexentwicklung oder das Recht auf Gewinn,
wenn sich der Goldpreis in die Richtung entwickelt, die Sie prognostiziert ha-
ben. Im Krisenfall aber wollen Sie doch sichergehen, dass weder ein Wahrungs-
kollaps noch ein Bankencrash ihre Ersparnisse eindampfen kann. Deshalb sollte
nur Spielgeld, also spekulatives Anlegergelder, dort investiert werden.

ﬁ Bei einem Zertifikat handeln Sie selten den Rohstoff oder die Aktienbeteiligung

Worin unterscheiden sich eigentlich Zertifikate und Fonds? Wenn eine Bank,
die Zertifikate begeben hat, insolvent wird, sind die Wertpapiere meist wertlos,
wie 2008 bei Shearson Lehman Brothers. Bei Aktienfonds handelt es sich hin-
gegen um sogenannte Segregated Funds, also Vermogenswerte der Anleger, die
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vom Vermdgen der Kapitalanlagegesellschaft (KAG) getrennt verwaltet werden
miissen und dem Anleger nach einer Insolvenz zugeordnet werden kénnen. An-
ders herum ausgedriickt: Ihr Anlagekapital fallt bei einem Fonds nicht in die
Konkursmasse der Kapitalanlagegesellschaft.

Bei ETFs genau hinschauen

Bei Exchange Traded Funds (ETF) handelt es sich um an der Borse handelbare passive Fonds,
die ein bestimmtes Thema (Immobilien, Rohstoffe oder Aktiensegmente) iiber den entspre-
chenden Index abbilden. Passiv heifsen die ETFs deshalb weil sie lediglich einen Index eins zu
eins abbilden und somit auch keine Cash-Reserven halten. Weil der Cash-Anteil aber ein wich-
tiger Bestanteil Ihres Risikomanagements ist, miissen Sie selbst entscheiden, wie hoch der
Anteil sein soll, den Sie fiir Notfille als Cash-Reserve vorhalten wollen.

Am Anfang stand die Idee, die 30 Aktien aus dem Dow Jones mit einem Wertpapier handelbar
zu machen. Das wiirde die Handelskosten reduzieren und wiirde Zeit sparen, weil der Fonds-
manager nicht mehr 30 Aktien bewegen muss. Dazu werden die Aktien, die sich im Dow
befinden, gekauft und bei der State Street Bank, USA hinterlegt, die auf dieses Wertpapierde-
pot einen ETF (DIA) emittiert, sodass sich der Dow Jones Average mit nur einer Aktie eins zu
eins abbilden lasst. Die Vorteile liegen auf der Hand, denn Sie sparen als Anleger die Kosten
fir den Kauf und Verkauf von 30 Aktiengattungen und bezahlen stattdessen nur die Spesen
fiir die Aktie mit dem Tickersymbol DIA, die den Dow Jones abbildet. Diese Idee wurde in den
1960er-Jahren geboren und hat bis heute viele Facetten und Auspragungen erfahren, so zum
Beispiel den Handel mit physischem Gold oder Silber mittels eines ETFs.

Nun ist entscheidend, ob der Emittent (Bank) das Geld der Anleger dafiir hernimmt, das phy-
sische Gold tatsachlich anzukaufen (physisch replizierend) und einzulagern, oder ob er nur
Zertifikate erwirbt und das ersparte Kapital der Anleger zur Sicherung der Anspriiche in ver-
meintlich sicheren Staatsanleihen hinterlegt (synthetisch replizierend). Bei einem internatio-
nalen Bankencrash wiirden die Staatsanleihen vor allem hoch verschuldeter Lander massiv
unter Druck kommen, ja vielleicht sogar kollabieren. Der synthetische ETF konnte dann not-
leidend werden.

Anleger, die sich gegen einen Bankencrash absichern wollen, und deshalb auf ein Anrecht der
Lieferung ihres Edelmetallanteils bestehen, brauchen unbedingt physisch replizierende ETFs.
Allerdings haben synthetische ETFs den Vorteil, billiger in der Verwaltung zu sein, und eig-
nen sich deshalb besser fiir kurzfristige Tradingstrategien. Also achten Sie bitte darauf, ob Sie
sich beispielsweise das Gold, welches Sie als ETF gekauft haben, tatsachlich ausliefern lassen
konnen oder ob es Ihnen nur auf die Moglichkeit ankommt, billig in Rohstoffe und exotische
Mirkte (seltene Erden, Edelsteine, Diingemittel) zu investieren. Sie sehen, die Spielarten der
ETFs scheinen keine Grenzen zu kennen, aber desto wichtiger ist es, den Borsenprospekt zu
lesen und die mogliche Auslieferung der Sachwerte an den Anleger zu hinterfragen.

Neben der Frage, wie sicher das Wertpapier und seine emittierende Bank sind, genauso wich-
tig ist zu wissen, wie Sie Ihr Vermogen auf verschiedene Risikoklassen verteilen. Und deshalb
erfahren Sie im nichsten Kapitel etwas tiber Risikostreuung in der privaten Vermdgensver-
waltung.
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