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er Welt-Pantoffel ist für die meisten An -
eger genau passend. Denn er benötigt am 

enigsten Pflege und bietet gleichzeitig 
ine sehr breite Streuung.
Der Welt-Pantoffel ist der Allrounder 
für jede langfristige Geldanlage und 

asst immer – egal, ob Sie einmalig eine grö-
ere Summe anlegen, einen Sparplan auf-
etzen wollen oder mit einem Entnahme-
lan langfristig ein Zusatzeinkommen er-
ielen möchten. Und das ganz unabhängig 
on Ihren Vorkenntnissen beim Thema Ak-
ien und Finanzmärkte. 

Wie der Name schon sagt, streut der 
elt-Pantoffel den Aktienanteil breit rund 
m den Globus. Damit nutzen Sie die Vor-

eile der Finanztest-Strategie besonders be-
uem. Denn Ihren Renditebaustein füllen 
ie mit genau einem ETF. Und das hat viele 
orteile:

˘ Sehr breite Streuung. Mit einem 
Weltindex-ETF kaufen Sie Anteile von 
Hunderten Unternehmen aus verschie-
densten Ländern. Damit reduzieren Sie 
das Anlagerisiko erheblich.

˘ Sehr geringe Kosten. ETF sind ohne-
hin kostengünstiger als aktiv gemanagte 
Fonds. Die laufenden Kosten für Mana -
gement und Verwaltung sind bei ETF 
sehr gering – und auch der Kauf und 
Verkauf kostet nur einen Bruchteil des-
sen, was bei aktiven Fonds in Rechnung 
gestellt wird.

˘ Besonders bequem. Sie prüfen min-
destens einmal im Jahr, ob das Verhältnis 
von Rendite- und Sicherheitsbaustein 
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(21%, 176 Titel)
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Die Schwergewichte im Index
Die Bedeutung der Börsen in den Vereinig-
ten Staaten spiegelt sich auch in der Ranglis-
te der am höchsten gewichteten Aktien im 
MSCI World wider: Neun der zehn größten 
Unternehmen kommen aus den USA – le-
diglich die Schweizer Firma Nestlé ist auf 
Platz 8 vertreten. Technologiewerte spielen 
dabei eine dominierende Rolle, wie auch die 
folgende Beschreibung der wichtigsten In-
dexmitglieder zeigt. Erst auf Platz sieben 
taucht mit Johnson & Johnson ein Pharma- 
und Konsumgüter-Konzern auf. Die Top-
Fünf sind:

1  Apple mit 3,8 Prozent Anteil am Index. 
Der Technologiekonzern entwickelt, 
produziert und verkauft End-to-End-
Elektronikprodukte wie Mobilgeräte, 
Computer und tragbare Musikplayer. 
Neben iPad, iPhone & Co vertreibt App-
le die dazugehörige Software, Peripherie-
geräte, Netzwerkprodukte sowie digita-
le Inhalte, Musik und Apps.

2 Microsoft mit 3,5 Prozent Anteil. Das 
Softwareunternehmen produziert die 
Office-Produkte wie MS Word oder Ex-
cel und entwickelt und vertreibt Be-
triebssysteme, Netzwerkapplikationen, 
St
ranchenaufteilung im MSCI World
ie größten Branchen im MSCI World Index sind Informationstechnologie und Gesundheit.
uelle: Rimes Stand: 30. Juni 2020
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Die Rendite eines ETF besteht nicht nur aus Kursgewinnen 
der darin enthaltenen Aktien. Auch der Anteil an den ausgeschütte-
ten Unternehmensgewinnen, die Dividende, erhöht den Ertrag. Di -

idenden werden entweder regelmäßig auf das Konto der Anleger überwiesen 
der dem Wert des Fonds hinzugerechnet. Anleger profitieren also in jedem 
all von den Ausschüttungen der Unternehmen. 
Einer für alletung Warentest  |
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USA 
(65,5 %,

616 Titel) 

Japan (8%, 321 Titel)

Großbritannien (4,4%, 87 Titel)

Frankreich (3,4%, 78 Titel)

Kanada (3,1%, 85 Titel)

Deutschland (2,9%, 62 Titel)

Australien (2,1%, 64 Titel)

Niederlande (1,4%, 22 Titel)

Hongkong (1,1%, 40 Titel)

Sonstige (4,9%, 189 Titel)

Schweiz (3,2%, 39 Titel)
Sprach- und Videotelefonie und vieles 
mehr. Zu Microsoft gehören mehrere 
Unternehmen wie das Karriere-Netz-
werk LinkedIn oder der Videospielkon-
solenhersteller Xbox. 
Amazon mit 2,8 Prozent Anteil. Der in-
ternational führende Online-Händler 
Amazon vertreibt selbst Waren und 
dient als Marktplatz für andere Händ-
ler. Wichtige Standbeine sind zudem 
das Cloud-Plattform-Geschäft sowie 
der Streamingdienst Amazon Prime.
 Facebook mit 1,3 Prozent Anteil. Face-
book betreibt das derzeit größte soziale 
Netzwerk weltweit und finanziert sich 
vor allem durch Werbeeinnahmen.  
Zu Facebook gehört seit 2016 auch die 
WhatsApp Inc. 
 Alphabet C mit 1,0 Prozent Anteil am 
Index und Alphabet A mit 1,0 Prozent. 
Das ist der ehemalige Google-Konzern. 
Er hat sich neu strukturiert und ver-
schiedene Aktienklassen herausgege-
ben: die C-Aktien, die Unternehmens-

anteile und Anrechte auf Dividenden 
verbriefen; die A-Aktien, die zusätzlich 
Stimmrechte beinhalten. Die Gründer 
wollten damit ihren Einfluss auf die 
Geschäftspolitik sicherstellen. Google 
bietet neben der weltweit führenden 
Suchmaschine verschiedene Dienste 
wie das E-Mail-Programm Google Mail, 
den Kartendienst Google Maps oder 
den Webbrowser Google Chrome an. 
Zum Konzern gehören auch kleinere 
Firmen wie das Biotech-Unternehmen 
Calico oder das Technologieunterneh-
men NestLabs. Ferner arbeitet Alpha-
bet an diversen Zukunftsthemen wie 
selbstfahrenden Autos.

3 ETF auf den MSCI World gibt es von 
unterschiedlichen Anbietern. In der Tabelle 
„Diese ETF sind 1. Wahl“ ab S. 168 finden 
Sie die ETF auf den MSCI World, die Fi-
nanztest als 1. Wahl bewertet hat. Worauf 
es beim Kauf ankommt, erfahren Sie im Ka-
pitel „Praxis – jetzt geht es los“ ab S. 99.
Länderaufteilung im MSCI World
Die USA dominieren im MSCI World. Viele europäische Länder verbergen sich in der Grafik nur 
unter „Sonstige“, so etwa Schweden mit 1 Prozent, Spanien mit 0,8, Dänemark und Italien mit 0,7.
Quelle: Rimes Stand: 30. Juni 2020
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Der nachhaltige 
Welt-Pantoffel

Die Finanztest-Strategie eignet sich auch für Anle-
ger, die ihr Geld nach ethischen, ökologischen und 
sozialen Kriterien in ves tieren wollen. Nachhaltigkeit 
hat sich auch bei der Rendite ausgezahlt. 
Plötzlich erschien alles viel heller 
und natürlicher als zuvor, die Luft sau-

erer, das Wasser klarer, und an vielen Or-
en, an denen all die Jahre Verkehrslärm 
ominierte, zwitscherten die Vögel. Der co-
onabedingte Shutdown der Wirtschaft im 
rühjahr 2020 hat den Menschen gezeigt, 
ie schnell sich die Natur erholen kann. 

Überraschend für viele Anleger war, dass 
ich ausgerechnet in der Krise saubere 
onds besser entwickelt haben als jene, die 
einen nachhaltigen Ansatz verfolgen. Nor-

alerweise sind das Zeiten, in denen es am 

Kapitalmarkt ums Überleben einer Firma 
geht und ökologische, ethische und soziale 
Aspekte leicht ins Abseits geraten. 

Viele nachhaltige ETF waren nicht nur 
während des Corona-Crashs weniger stark 
eingebrochen als vergleichbare ETF ohne 
Nachhaltigkeitsansatz, sie hatten auch schon 
geraume Zeit vorher bessere Ergebnisse er-
wirtschaftet. So schnitten alle Varianten des 
nachhaltigen Pantoffel-Portfolios besser ab 
als die klassischen Welt-Pantoffel-Portfolios. 
Die ausgewogene Nachhaltigkeits-Pantoffel-
Strategie brachte zum Beispiel in den letzten 
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Die zehn Kernpunkte  
des Global Compact 
Der UN Global Compact ist eine Verein -
barung zwischen Institutionen und den 
 Vereinten Nationen (United Nations Orga -
nization, kurz UN) mit dem Ziel, die Wirt-
schaft sozialer und ökologischer zu machen. 
 Institutionen, die ihn unterzeichnet haben, 
sollen: 
1  den Schutz der internationalen Men-

schenrechte unterstützen und achten.
2  sicherstellen, dass sie sich nicht an 

Menschenrechtsverletzungen mit-
schuldig machen.

3  die Vereinigungsfreiheit und die wirk-
same Anerkennung des Rechts auf Kol-
lektivverhandlungen wahren.

4  für die Beseitigung aller Formen von 
Zwangsarbeit eintreten.

5  für die Abschaffung von Kinderarbeit 
eintreten.

6  für die Beseitigung von Diskriminie-
rung bei Anstellung und Erwerbstätig-
keit eintreten.

7 im Umgang mit Umweltproblemen 
dem Vorsorgeprinzip folgen.

8 Initiativen zur Förderung einer größe-
ren Umweltverantwortung ergreifen.

9 die Entwicklung und Verbreitung 
umwelt freundlicher Technologien 
beschleu nigen.

J gegen alle Arten der Korruption ein -
treten, einschließlich Erpressung und 
Bestechung.
HÄTTEN SIE’S 
GEWUSST?

Schon im 18. Jahrhundert 
vermied die religiöse Glaubens-

gemeinschaft der Quäker 
Geldanlagen, die von der 

Sklave rei profitierten. 

Die ersten ethischen 
 In vest mentfonds entstanden, 
weil Quäker und Methodisten 
in den USA und Großbritan-
ien ihr Geld nur in Geschäfte 

investieren wollten, die nicht 
mit Alkohol, Tabak und 

Glücksspiel in Verbindung 
standen. Börsennotierte  

Alkohol- und Tabakhersteller 
werden auch „sin” stocks, 
auf Deutsch Sündenaktien, 

genann t – ein Tabu für  
reli giöse Einrichtungen. 

Nicht nur in der westlichen 
Welt, auch im Islam sind  

sie verboten. Und wer sharia-
 konform anlegt, schließt 

weite re Branchen aus, wie 
zum Beispiel Finanzinstitute, 

die ihr Geld vorwiegend durch 
Zinseinkünfte oder mit 
Spekula tion verdienen. 
ntoffel
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er ESG-Ansatz deckt mehr als 
ur ökologische Kriterien ab
nnan ließ nicht locker, er wollte mehr be-
egen. 2004 schrieb er persönlich an mehr 

ls 50 Chefs wichtiger Finanzinstitutionen 
nd lud sie ein, Mitglied einer neuen Initiati-
e unter Führung der Vereinten Nationen zu 
erden. Das Ziel: den weltweiten wirtschaft-

ichen Fortschritt im Einklang mit sozialer 
erechtigkeit und den ökologischen Gren-

en der Erde zu gestalten. 20 Institute aus 
eun Ländern folgten dem Aufruf, ein Jahr 
päter legten die Teilnehmer die Studie „Who 
ares Wins“, auf Deutsch „Wer sich kümmert, 
ewinnt“ vor. Darin wurde die Industrie auf-
efordert, sogenannte ESG-Faktoren zu inte-
rieren. ESG ist heute ein fester Begriff im 
ereich nachhaltiger Investments, sie wer-
en anhand dieser Kriterien identifiziert 
nd beurteilt: 

Environmental (Umwelt): zum Bei-
spiel Klimaschutz, Schadstoffausstoß, 
Luftqualität, Energiemanagement, Was-
ser- und Abwassermanagement
Social (Soziales): zum Beispiel Men-
schenrechte, gute Arbeitsbedingungen, 
Chancengleichheit, Sicherheit und Ge-
sundheit der Mitarbeiter, Personalent-
wicklung, Datensicherheit, Produktqua-
lität und -sicherheit
Governance (Unternehmensführung): 
zum Beispiel Unternehmensethik, Wett-
bewerbsverhalten, Risikomanagement, 
Vermeidung von Bestechung und Kor-
ruption, Einhaltung der Steuerregeln.

 Agenda 2030 und 17 Ziele für 
nachhaltige Entwicklung 
Die 2015 von den internationalen Staats- 
und Regierungschefs beschlossene Agenda 
2030 der Vereinten Nationen setzt die EU 
konsequent um. Ein wichtiger Teil der 
Agenda 2030 ist die Umsetzung der 17 Sus-
tainable Development Goals (SDGs) der 
Vereinten Nationen. Zu den Zielen für eine 
nachhaltige Entwicklung zählen unter an-
derem: die Bekämpfung von Armut und 
Hunger, die Gesundheit und das Wohlerge-
hen der Menschen, eine hochwertige Bil-
dung oder bezahlbare und saubere Energie. 

 Ende 2019 stellte EU-Kommission den 
„Green Deal“ vor, die derzeit wichtigste glo-
bale Initiative im Nachhaltigkeitsbereich. 
Europa soll zu einer ressourceneffizienten 
und wettbewerbsfähigen Wirtschaft werden, 
in der im Jahr 2050 keine Netto-Treibhaus-
gasemissionen mehr freigesetzt werden. 

Anleger werden häufiger mit dem 
Thema Nachhaltigkeit konfrontiert
Brüssel hat in diesem Zusammenhang eine 
Reihe wichtiger Initiativen auf den Weg 
 gebracht, die auch Privatanleger betreffen. 
Bereits beschlossen ist zum Beispiel ein ein-
heitliches Klassifikationssystem für nach-
haltige Investitionen, die EU-Taxonomie-
Verordnung (siehe „Gut zu wissen“, S. 54). 
Zum Teil wird an den Verordnungen aber 
noch gefeilt. 

Die EU will, dass die Angebote für Inves-
toren transparenter und leichter vergleich-
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bar werden, Begriffe vereinheitlicht und 
Anleger besser informiert werden. Vorgese-
hen ist zum Beispiel, dass die Anbieter von 
Finanzprodukten standardisierte Informa-
tionen über die Nachhaltigkeit veröffentli-
chen oder die Berater verpflichtet sind, die 
Kunden im Gespräch zu fragen, ob bei einer 
Anlage nachhaltige Kriterien berücksichtigt 
werden sollen. 

Ein Finanz-Ökolabel soll „grüne“ Finanz-
produkte kennzeichnen, und der Green 
Bond Standard regelt die Rahmenbedin -
gungen für die Emission „grüner“ Anleihen. 
Diese sollen der Finanzierung nachhaltiger 
Projekte dienen. 

Das Thema Nachhaltigkeit soll auch 
stärker in den Firmen verankert werden. 
Die EU-Kommission will eine bessere kli-
mabezogene Berichterstattung von den 
Unternehmen erreichen. Diese ist jedoch 
nicht verpflichtend. 

EU will Schönfärberei beenden 
Mit den Regeln will die EU auch dem 
„Green-Washing“, dem Anpreisen von nur 
vermeintlich ökologischen Investments, ein 
Ende setzen. Viele Geldanlagen, die ökolo-
gisch erscheinen und mit gut gefeilten Wer-
besprüchen an Anleger verkauft werden, 
sind nämlich oft weit weniger nachhaltig, 
als die Käufer sich erhoffen. Für Anleger ist 
es jedoch meist schwer, die Nachhaltigkeit 
eines Investments im Detail zu beurteilen. 
Darum haben sie diese Anlagen zum Teil 
gänzlich gemieden. 
  Gut zu wissen  
ie Taxonomie der EU ist ein ein-
eitliches Klassifikationssystem für 
achhaltige Investitionen. Begriffe 
erden vereinheitlicht, denn Inves-

oren sollen erkennen, wie „grün“ 
in Investment tatsächlich ist. Es de-
iniert, was als ökologisch nachhal-
ig eingestuft werden darf. Dazu hat 
ie EU sechs Umweltziele definiert: 
. Klimaschutz, 
. Anpassung an den Klimawandel, 
. Nachhaltige Nutzung und Schutz 
er Wasser- und Meeresressourcen, 
.  Übergang zu einer Kreislaufwirt-
chaft, 
. Vermeidung und Verminderung 
er Umweltverschmutzung, 
. Schutz und Wiederherstellung 
er biologischen Vielfalt und der 
kosysteme.

nternehmen, die als nachhaltig gel-
en wollen, müssen drei Kriterien er-
üllen: 
. Sie leisten einen wesentlichen 
eitrag zu mindestens einem der 
ben genannten Umweltziele. 
. Sie verursachen im Hinblick auf 
ie anderen Umweltziele „keinen er-
eblichen Schaden“. 
. Sie halten soziale und unterneh-
erische Mindeststandards ein.
ntoffel
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 Die Hoffnung der EU: Wenn die Anleger 
hre Investitionen stärker auf nachhaltige 
echnologien und Unternehmen ausrich-
en, wird mehr Geld in nachhaltige wirt-
chaftliche Tätigkeiten und Projekte umge-
enkt und private wie öffentliche Investitio-
en angekurbelt. So soll der Übergang zu 
iner klimaneutralen Wirtschaft gelingen. 

Doch genug der Politik, zurück zur Pra-
is. Denn Sie kennen jetzt die Hintergrün-
e und wissen, dass der Bankberater nicht 
lötzlich zum Öko-Freak wurde, wenn er 
ie demnächst fragt, ob Sie Ihr Geld gerne 
achhaltig anlegen wollen. Er folgt nur den 
orschriften und setzt um, was in Brüssel 
eschlossen wurde. 

ach eigenen Präferenzen anlegen
eben populären Bezeichnungen wie Green 
onds für nachhaltige Anleihen oder ESG 

ür Umwelt, Soziales und Unternehmens-
ührung taucht oft ein weiterer Begriff oder 
in Akronym in Zusammenhang mit nach-

haltigen ETF auf: Socially Responsible In-
vestment, kurz SRI oder zu Deutsch: sozial 
verantwortliches Investment. 

Eine Reihe von ETF auf nachhaltige In -
dizes tragen den Zusatz SRI im Namen. Zum 
Teil werden die Bezeichnungen ESG und SRI 
synonym verwendet. Lassen Sie sich von 
den Namen nicht verrückt machen, wichtig 
ist für Sie als Anleger zu prüfen, ob die Kri-
terien eines ETF zu den persönlichen Vor-
stellungen passen, sprich ob zum Beispiel 
im Index Atomkraft oder Waffen ausge-
schlossen sind, wenn Ihnen das besonders 
wichtig ist. 

Zeitraubende Vergleiche können Sie sich 
ersparen, Finanztest hat nachhaltige ETF im 
Detail analysiert und sowohl die Qualität 
des ETF als auch die Nachhaltigkeitskrite-
rien des Index bewertet (mehr dazu lesen 
Sie ab S. 58). Doch zunächst ein Blick auf die 
Performance. Wie sieht es mit den Ergebnis-
sen aus, lohnen sich nachhaltige Invest-
ments? 
So haben sich MSCI World und MSCI World SRI entwickelt
Seit Beginn der Berechnung 2007, also langfristig betrachtet, schnitt der nachhaltige MSCI World 
SRI-Index um mehr als 30 Prozentpunkte besser ab als der marktbreite MSCI World.
Quelle: Refinitv Zeitraum 30.09.2007 bis 30.06.2020
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Offensiver Deutschland-Pantoffel
Stabilitätsbaustein: 25 Prozent Tagesgeld
Renditebaustein:  60 Prozent Aktien-ETF Welt
 15 Prozent Aktien-ETF Deutschland

Die Deutschland-Pantoffel

Ausgewogener Deutschland-Pantoffel
Stabilitätsbaustein: 50 Prozent Tagesgeld
Renditebaustein:  40 Prozent Aktien-ETF Welt
 10 Prozent Aktien-ETF Deutschland

Defensiver Deutschland-Pantoffel
Stabilitätsbaustein: 75 Prozent Tagesgeld
Renditebaustein:  20 Prozent Aktien-ETF Welt
 5 Prozent Aktien-ETF Deutschland
Dax versus FAZ-Index
Infrage kommen alle ETF auf deutsche Ak-
tien, die bei Finanztest 1. Wahl sind. Die gro-
ße Mehrzahl bildet den Dax nach, einer den 
FAZ-Index. Auf den MSCI Germany hinge-
gen gibt es keine ETF. Wir schauen uns daher 
die Charakteristika von Dax und FAZ-Index 
genauer an. Dann können Sie entscheiden, 
ob der Deutschland-Pantoffel für Sie die 
richtige Lösung ist und welchen Index Sie 
dem ETF zugrunde legen möchten.

 Wichtig zu wissen: Hinsichtlich der Wert-
entwicklung gab es zwischen Dax und FAZ-
Index in den letzten 20 Jahren bis Mitte 
2020 keine nennenswerten Unterschiede.

Variante 1: Der Dax
Der Dax als deutscher Leitindex vereinigt 
die 30 wichtigsten Aktien. Wie aber wird de-
ren Bedeutung festgestellt? Die Deutsche 
Börse AG als Indexanbieter verwendet dazu 
zwei Kriterien: das zentrale Kriterium ist 
der Börsenwert, die Marktkapitalisierung, 
das zweite sind die Börsenumsätze, damit 
nur hochliquide Aktien, also solche, die viel 
gehandelt werden, im Börsenbarometer ver-

treten sind. Das ist auch deshalb wichtig, 
weil der Dax sekündlich neu berechnet 
wird, Aktien mit relativ geringen Umsätzen 
könnten daher das Bild zu stark verzerren. 

Das Ausgangsniveau für die Berechnung 
des deutschen Leitindex wurde per Ende 
1987 mit 1 000 Punkten festgelegt. Der aktu-
elle Stand zeigt damit immer an, um wie 
viel höher der Dax steht: Bei einem Dax-
 Niveau von 12 000 Zählern bedeutet das al-
so einen Anstieg auf das Zwölffache. 

Die „alte“ Industrie überwiegt
Wie sind die 30 Werte nach Branchen auf -
geteilt? Sechs Sektoren sind mit Anteilen 
von mehr als 10 Prozent vertreten und be-
stimmen damit in erheblichem Umfang 
die Dax-Entwicklung: Finanzdienstleister, 
Konsumgüterhersteller, Unternehmen der 
Grundstoffindustrie, Industriekonzerne, 
Technologiefirmen und Gesundheitswesen. 
Diese Zusammensetzung zeigt das größte 
Manko des Deutschen Aktienindex auf: Die 
Mehrzahl der Branchen und Unternehmen 
sind in Bereichen zu Hause, die als „Old Eco-
nomy“ bezeichnet werden. 
Ergänzungen für erfahrene AnlegerStiftung Warentest  |
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Der Deutschland-Pantoffel
Die großen Gewinne verbuchte der heimische Aktienmarkt in der Zeit von 1990 bis 1999, 
die letzen Jahre waren die Kurszuwächse eher mager. 

Pantoffel-
Portfolio

Welt plus Deutschland

Defensiv

Ausgewogen

Offensiv

Aktien-ETF 2)

1) Bezieht sich auf 30-Jahres-Zeitraum. 2) 80 % Aktien Welt, 20 % Aktien Deutschland; Stand: 30. Juni 2020,  
Quelle: Refinitiv, eigene Simulationen und Erhebungen

Durchschnittliche Rendite (% p.a.)

1990 - 
1999

 8,1

10,3

12,2

13,2

2000 - 
2009

 2,2

 0,9

−1,2

−3,4

2010 - 
2019

 3,5

 6,2

 9,1

11,5

über die vergangenen … Jahre

30

4,3

5,6

6,2

6,8

20

2,6

3,3

3,5

3,3

10

 3,2

 5,6

 8,1

10,3

5

1,6

3,1

4,5

5,8

3

1,5

3,0

4,4

5,8

1

0,7

1,5

2,2

3,0

Schlech-
teste Jah-
resrendite 

(%) 1)

 −8,4

−21,6

−31,7

−42,3

Längste 
Verlust-
dauer, 

Monate

 56

 63

 80
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Die „New Economy“, die vorwiegend 
achs tumsstarke Technologieunterneh-
en umfasst, ist im Dax dagegen viel weni-

er vertreten. Lediglich SAP, Deutsche Tele-
om und Infineon zählten im September 
020 dazu. Der Zahlungsdienstleister Wire-
ard wurde hingegen aus dem Dax entfernt 
siehe Kasten „Das Wirecard-Desaster“, S. 93). 
in weiterer Sektor, der im Dax fehlt, ist die 
lindustrie.

Der hohe Anteil traditioneller Industrien 
at noch einen anderen Nachteil: Da diese 
ranchen in der Regel besonders zyklisch 
ind, also stark konjunkturabhängig, 
chwanken ihre Gewinne heftiger als im 

irtschaftsdurchschnitt. Im Konjunktur-
ufschwung klettern sie oft überdurch-
chnittlich, in Phasen eines Abschwungs 
der einer Rezession fallen sie dagegen 
eist besonders stark. Und das spiegelt sich 

n einer hohen Volatilität, sprich Schwan-
ungsbreite, ihrer Aktienkurse wider.

Aber es gibt auch Vorteile dieser Bran-
henmischung. Ein besonders wichtiges Plus 

liegt darin, dass Dax-Aktien häufig eine 
überdurchschnittlich hohe Dividendenren-
dite aufweisen – in Zeiten von Mini- und 
Nega tivzinsen für manche Anleger ein Plus. 

Die Schwergewichte im Index
Die Gewichtung der einzelnen Aktien im 
Dax richtet sich nach dem Börsenwert, wo-
bei eine Aktie maximal 10 Prozent Anteil 
am Index haben darf. Welche Aktien haben 
aber das höchste Gewicht? Ende Juni 2020 
sah die Rangliste so aus:
1 SAP mit 10 Prozent Anteil. Eigentlich 

würde das Softwareunternehmen so-
gar mehr als 10 Prozent Indexgewicht 
auf die Waage bringen – aber wegen 
der Beschränkung werden bei der In-
dexberechnung nur 10 Prozent berück-
sichtigt. Da SAP auch zu den größten 
Werten im MSCI Europe zählt, finden 
Sie die Charakteristik des weltweit füh-
renden Anbieters von Unternehmens-
software bei den „Schwergewichten im 
MSCI Europe“ auf S. 86.
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uch die bequemste Geldanlage braucht regel mäßige 
flege, damit sie auf Dauer gut funktioniert. Beim Pantoffel-
ortfolio fällt dies leicht. Wer auch im Alter seine Finanzen 
ptimieren möchte, kann sich nach dem Pantoffel-Konzept 
uf einfache Weise eine regelmäßige Rente finanzieren. 
Sie haben ein Pantoffel-Portfolio auf-
gebaut oder einen Sparplan gestartet? 

der Sie möchten ein bestehendes Pantof-
el-Portfolio dafür nutzen, um sich daraus 
ber einen Entnahmeplan selbst eine regel-
äßige Rentenzahlung zu genehmigen? Ist 

s eingerichtet, können Sie sich erst einmal 
equem zurücklehnen und sich anderen 
ichtigen Dingen in Ihrem Leben zuwen-
en. Denn ein Pantoffel-Portfolio ist pflege-

eicht. Trotzdem sollten Sie sich von Zeit zu 

Zeit Ihr Portfolio genauer anschauen – egal, 
ob Sie es für den Vermögensaufbau, Ihre 
Vermögensverwaltung oder für eine Do-it-
yourself-Rente nutzen.

Es empfiehlt sich, mindestens einmal 
jährlich etwas Zeit für die Pantoffel-Pflege 
einzuplanen. Ob Sie diesen Termin gleich 
beim Start eines Pantoffel-Sparplans oder 
zum Zeitpunkt Ihres Einmal-Investments in 
Ihrem Kalender festhalten, bleibt Ihnen 
überlassen. Viele Leute wählen dafür den 
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Jahreswechsel, wenn sie ohnehin schon mal 
dabei sind, Bilanz zu ziehen und Pläne zu 
schmieden. Aber jeder andere Tag des Jahres 
ist genauso gut dafür geeignet. Empfehlens-
wert ist es, zusätzlich auch dann nachzu-
schauen, wenn die Börsennachrichten gera-
de besonders positiv oder negativ sind.

Häufig reicht bei solch einem Pantoffel-
Check der Kontrollblick aus. Tatsächlich han-
deln müssen Sie längst nicht jedes Mal, son-
dern nur, wenn Ihre Pantoffel-Bausteine 
wegen der Börsenentwicklung aus dem 

Gleichgewicht geraten sind. Oder vielleicht 
ändert sich von einem Tag auf den anderen 
Ihre Lebenssituation? Dann sollten Sie rea-
gieren, die Ausrichtung des Portfolios über-
prüfen und gegebenenfalls anpassen. 

Dies sind die beiden Gründe, die es erfor-
derlich machen können, den Pantoffel an-
zupassen – Änderungen der Lebensumstän-
de und ein wegen der Börsenentwicklung 
aus der Balance geratenes Portfolio. Wie 
man dabei vorgeht, schauen wir uns im Fol-
genden näher an.
Neues Leben, anderer Pantoffel
Stellen Sie sich vor, Sie erben viel Geld oder können wegen ei-
ner Auszeit im Job eine Weile nicht sparen. Solche Wendungen 
in Ihrem Leben wirken sich auch auf Ihr Pantoffel-Portfolio aus. 
Frei nach Beatles-Sänger und Song-
schreiber John Lennon ist Leben be-

kanntlich das, was passiert, während man 
damit beschäftigt ist, andere Pläne zu 
schmieden. Das Leben kann sich von einem 
Tag auf den anderen ändern – hin zum 
Schlechteren, aber auch zum Besseren. 
Wenn das passiert, dann sollten Sie nicht zö-
gern, sondern bei nächster Gelegenheit 
auch Ihr Pantoffel-Portfolio unter die Lupe 
nehmen. Passt die Zusammenstellung noch 

zu Ihrer neuen Lebenssituation? So lautet 
die entscheidende Frage. 

Gründe, sich zu überlegen, wie es mit Ih-
rem Sparvorhaben weitergeht, kann es viele 
geben. Ein paar davon stellen wir Ihnen 
exemplarisch vor und zeigen, welche Mög-
lichkeiten Sie haben zu reagieren. Zum 
Glück ist die Pantoffel-Strategie so flexibel, 
dass Sie Ihre Geldanlage bequem an geän-
derte Lebensumstände anpassen können. 
Um die Darstellung im Folgenden einfach 
Geschickt anpassen – gezielt entnehmenStiftung Warentest  |
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u halten, gehen wir davon aus, dass Sie sich 
ür einen ausgewogenen Welt-Pantoffel 
ntschieden haben und das Geld für den Si-
herheitsbaustein in Tagesgeld anlegen.

ie können die Sparplanrate  
icht halten 
ie haben schon länger von einem halbjäh-
igen Sabbatical geträumt – und jetzt auf 
inmal hat Ihr Arbeitgeber zugestimmt und 
s ist möglich? Doch während dieser Zeit 
aben Sie schlicht kein Geld übrig, um die 
aten für Ihren Pantoffel-Sparplan weiter 
u bedienen? 

‘ Stoppen Sie bei Bedarf 
infach den Sparplan und  
etzen die Einzahlungen für 
ine Weile aus.

ein Problem für jemanden, der nach der 
antoffel-Strategie spart. Wenn die Struktur 

hres Sparplans ansonsten noch Ihren An-
orderungen entspricht, brauchen Sie an 
er Aufteilung des Portfolios nichts zu än-
ern. Stoppen Sie bei Bedarf einfach den 
parplan und setzen Sie die Einzahlungen 
owohl in das Tagesgeld als auch in die 
ktien-ETF eine Weile aus. Das ist problem-

os und ohne zusätzliche Kosten möglich.  In 
ieser Zeit pflegen Sie das Pantoffel-Portfo-

io dann wie eine Einmalanlage. Dazu aber 
päter mehr. 

Sie brauchen unverhofft Geld 
Sie haben Ihre Traumwohnung gefunden, 
aber Sie benötigen noch 20 000 Euro als 
 Eigenkapital? Angenommen, Sie haben mit-
hilfe der Pantoffel-Methode ein Vermögen 
von 100 000 Euro aufgebaut, dann sollten 
Sie aus dem Pantoffel die 20 000 Euro an-
teilig so entnehmen, dass nach der Entnah-
me das Portfolio wieder gemäß der Zielge-
wichtung ausgerichtet ist. 

Gesetzt den Fall, in einem ausgewogenen 
Portfolio liegen derzeit 45 000 Euro Tages-
geld und 55 000 Euro Aktien-ETF. Dann 
würden Sie 5 000 Euro vom Tagesgeld ent-
nehmen und Aktien-ETF im Wert von 
15 000 Euro verkaufen. Dann ist das ausge-
wogene Portfolio wieder im Lot – in beiden 
Portfolio-Bestandteilen sind dann noch 
40 000 Euro investiert.

Sie erhalten unverhofft Geld
Manchmal meint es das Leben gut: Sie erhal-
ten von Ihren Eltern unverhofft 50 000 Euro 
als vorweggenommenes Erbe geschenkt. 
Dieses Geld benötigen Sie nicht für Ihren 
Alltag, sondern können es langfristig anle-
gen. Nehmen wir an, Sie haben bereits ein 
ausgewogenes Pantoffel-Portfolio aufge-
baut. Darin sind wiederum 45 000 Euro Ta-
gesgeld und 55 000 Euro Aktien-ETF enthal-
ten. Wie gehen Sie nun mit dem üppigen 
Geldgeschenk um? 

Der Wert Ihres Portfolios beträgt nach 
der Schenkung 150 000 Euro. Soll die Ziel-
aufteilung wiederum 50 zu 50 betragen, in-
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