Home Bias als Risiko 40

Wer sich uberwiegend heimische Aktien
ins Depot legt, geht damit ein vermeid-

bares Risiko ein. Wie Sie schlauer in den
Heimatmarkt investieren, lesen Sie hier. w M &‘;E’LP: M
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47 Wackelige Basis

Einzelne Aktien kénnen sich Uberproportio-
nal gut zum Gesamtmarkt entwickeln.
Dadurch entsteht ein grolRes Klumpen-
risiko. Mit diesen MaRnahmen kdnnen

Sie das Risiko verringern.

Riskante Wette 1 1 1

Viele Kryptowadhrungen sind in den vergangenen
Jahren enorm gestiegen. Doch zwischendurch
gab es immer wieder extreme Einbriiche. Ob
sich das Risiko lohnt, lesen Sie hier.
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Warum Anlagefehler
passieren

Geldanlage scheint heute ganz einfach,

nie gab es mehr Quellen und Tipps. Doch in
der Flut von Strategien stecken viele gute -
aber auch viele schlechte Ratschlage.

In diesem Buch werden viele typische Fallen beschrieben, in die Anlege-
rinnen und Anleger immer wieder tappen. Dabei werden die psycholo-
gischen Bedurfnisse ergriindet, die dahinterstehen - und im Anschluss
an jeden Fehler eine bessere Strategie aufgezeigt.

Wer glaubt, Anlagefehler seien allein das Resultat mangelnden Wis-
sens oder schlechter Tipps, greift zu kurz. Hinter fast jedem vermeintlich
irrationalen Verhalten steckt ein nachvollziehbares, oft sehr menschli-
ches Motiv: die Sehnsucht nach schnellem Reichtum oder nach einer
todsicheren Strategie, der Wunsch nach Kontrolle, die Hoffnung auf ein
besseres Leben oder das Bedlirfnis, etwas Gutes zu bewirken.

Irrational und emotional
In der Welt der Finanzen gibt es immer wieder das Phanomen, dass
selbst informierte und intelligente Menschen zu irrationalen Entschei-
dungen neigen, wenn es um ihr Geld geht. Diese emotionalen Reaktio-
nen sind tief in unserer evolutionaren Geschichte verankert. Die Urangs-
te vor Verlusten und die Euphorie bei vermeintlichen Gewinnchancen
Uberlagern oft das rationale Denken und flihren zu kostspieligen Fehlern.
Dieser Ratgeber nimmt konkrete Anlagefehler unter die Lupe. Wir zei-
gen auf, was Menschen dennoch immer wieder dazu bewegt, diese Feh-
ler zu begehen — und warum es in den meisten Féllen schiefgeht es.
Einige Anlegerinnen und Anleger mochten ihre Geldanlage noch star-
ker streuen, eine besonders hohe Rendite einfahren oder ihre Geldanla-
ge moglichst anhand ethisch-6kologischer Grundsatze ausrichten wol-
len. Andere investieren Uberstlirzt, weil sie das Geflihl haben, zu spat
dran zu sein, oder warten ewig auf den perfekten Moment. Wieder ande-
re lassen sich von den falschen Quellen beraten oder sie verlieren ihr
Geld in unpassenden Anlageprodukten - in manchen Fallen sogar an
kriminelle Banden.
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Sich selbst fur einen
Finanzexperten halten

Sie flihlen sich umfassend liber die Geld-
markte informiert und verfolgen die Borsen-
kurse hautnah? Ob Sie dadurch mehr Rendite
erzielen als mit einem simplen ETF-Sparplan,
ist dennoch zweifelhaft.

Viele Menschen finden es spannend, sich mit Geldthemen und Anlage-
moglichkeiten zu beschaftigen. Auch ohne lber besonderes Insiderwis-
sen zu verfligen, glauben sie nach einer Weile doch, dass sie clever und
kenntnisreich genug sind, um Uberdurchschnittlich gute Renditechan-
cen zu erkennen und im richtigen Moment zuzuschlagen. SchlieRlich
muss es sich doch auszahlen, wenn Zeit, Energie und moglicherweise
auch Geld investiert wurden, um sich viel Anlagewissen anzueignen.

Das ist der Punkt, an dem gefahrliches Halbwissen beginnt. Auch
wenn die Investoren im Laufe ihrer Anlegerkarriere hin und wieder liber-
durchschnittlich gut abschneiden, zeigen langfristige Vergleiche, dass
ihre Portfolios langfristig meist nicht besser performen als vergleichbare
Indizes. Das Fatale dabei: An den erfolgreichen Deal werden sie sich
noch lange Zeit gern erinnern, wahrend die zwei oder drei folgenden
Misserfolge lieber aus dem Gedachtnis verdrangt werden.

Dennoch fiihlen sich solche Menschen irgendwann als Experten. Be-
kommen sie darliber hinaus bewunderndes Feedback zu ihren Invest-
ments, verstarkt dies das Gefihl, sich selbst als erfolgreicher Trader
wahrzunehmen. Das Selbstvertrauen in die eigenen Fahigkeiten steigt
erheblich, gleichzeitig nimmt die Vorsicht ab. Sie verstehen nicht mehr,
warum die anderen so dumm sind und sich diese vermeintlichen
Schnappchen entgehen lassen.

Hier schnappt die Falle zu: Gier nach noch mehr Erfolg. Aus Uberstei-
gertem Selbstbewusstsein werden immer riskantere Deals eingegan-
gen. Wenn sich Verluste einstellen, muss ,nachgeschossen” werden,
um diese wieder auszugleichen. SchlieRlich sind doch sie Experte ge-
nug, um schmerzhafte Fehler schnell ausbligeln zu kénnen? So beginnt
der Weg in den finanziellen Ruin, wenn nicht die Bremse gezogen wird.

Falschen Experten vertrauen | 7



Checkliste Finfluencer:
Funf wichtige Alarmzeichen

Zu gut, um wahr zu sein? Priifen Sie, wie viele Punkte zutreffen.

O Unrealistisch hohe Rendite- zelaktien oder Kryptowahrungen.

versprechen: ,\Werde reich mit die-
ser Aktie!" oder ,Sichere dir 20 Pro-
zent Rendite pro Jahr!" - solche ver-
lockenden Versprechen sollten je-
den aufhorchen lassen. Seridse
Empfehlungen weisen immer deut-
lich darauf hin, dass mit einer ho-
hen Rendite immer ein hohes Risiko
einhergeht, bis hin zum Totalverlust
des eingesetzten Kapitals. Eine kri-
tische Einstellung ist daher wichtig:
Wird der Inhalt reiRerisch prasen-
tiert? Werden Risiken ehrlich und
deutlich angesprochen?

Werbung fiir Finanzprodukte und
bezahilte Links: Viele Finfluencer
verdienen ihr Geld nicht nur an den
Geldmarkten und durch Werbean-
zeigen, sondern auch durch Provi-
sionen flir empfohlene Finanzpro-
dukte. Uber sogenannte Affiliate
Links erhalten sie Geld fiir jeden
Klick auf den Link - und haben da-
durch einen Anreiz, einzelne Pro-
dukte starker herauszustellen als
andere, die moglicherweise besser
sind.

Starker Fokus auf einzelne Aktien
oder Kryptowéhrungen: Viele Fin-
fluencer konzentrieren sich bei ih-
ren Geldanlage-Tipps stark auf Ein-

Beides ist fiir die meisten Anleger
riskant und teuer, weil Streuung
langfristig mehr Rendite bringt.

Fehlende Qualifikation: Finfluencer
kann sich jede und jeder nennen,
der Begriff ist in keiner Weise ge-
schiitzt. Hohe Followerzahlen sind
kein Beleg fiir Seriositat oder Fach-
kompetenz, sondern primar fir eine
originelle Prasentation und unter-
haltsame Beitrdge. Wenn ein Fin-
fluencer keine Ausbildung oder
Berufserfahrung im Finanzbereich
hat, sollte man umso genauer auf
die anderen Alarmsignale achten.

Intensive Werbung fiir teure Web-
inare oder Exklusiv-Content: Viele
Finfluencer versuchen, Onlinesemi-
nare, Workshops oder exklusive In-
formationen mit ihrem ,Erfolgsmo-
dell” zu verkaufen - zum Teil fiir
vierstellige Summen. Ein Durch-
schnittsanleger kann solche Inves-
titionen kaum jemals durch héhere
Renditen wieder reinholen. Wenn es
die angeblich besten Tipps nur ge-
gen Bezahlung gibt, ist Misstrauen
angebracht, ob der Gegenwert dazu
stimmt.



Wann ein Rebalancing notig ist

Im Pantoffel-Portfolio der Stiftung Warentest entscheiden Sie sich direkt am
Anfang fiir eine der drei Varianten: defensiv, offensiv oder ausgewogen - in
diesem Fall mit einem Fifty-fifty-Anteil von Aktien und Tagesgeld. Nur, wenn die
Verteilung um mehr als zehn Prozentpunkte abweicht, wird ein Eingreifen notig.

50 %
Welt-
ETF

55 % Welt-ETF +

Sie miissen nichts
tun.

61% Welt-ETF +

Umfasst lhr ETF-Anteil
61% oder mehr, verkau-
fen Sie ETF-Anteile und
verschieben Sie den Erlos
auf lhr Tagesgeldkonto,
bis die fifty-fifty-Gewich-
tung wiederhergestellt
ist.

39 % Welt-ETF +

Liegt Ihr ETF-Anteil unter
40 %, kaufen Sie ETF-
Anteile mit Betragen aus
Ihrem Tagesgeld hinzu,
bis die fifty-fifty-Gewich-
tung wiederhergestellt
ist.



Home-Bias-Risiken
ignorieren

Sie mochten sich die Aktien solider deutscher
Dax-Unternehmen ins Depot legen? Investi-
tionen in den Heimatmarkt sind nicht per se
falsch — wenn Sie auch ausreichend streuen.

Anlegerinnen und Anleger kdnnen heute mit wenigen Klicks in Unterneh-
men auf der ganzen Welt investieren — von Technologieunternehmen im
Silicon Valley lber asiatische Industrieunternehmen bis hin zu aufstre-
benden Markten in Afrika oder Lateinamerika. Dennoch zeigt sich in der
Praxis, dass viele dazu tendieren, ihr Geld Uberproportional stark in Un-
ternehmen aus dem eigenen Land zu investieren. Dieses Verhalten wird
in der Finanzwelt als ,Home Bias" bezeichnet.

Home Bias, auf Deutsch auch ,Heimvoreingenommenheit” genannt,
ist bei Anlegerinnen und Anlegern eine haufig beobachtete Verhaltens-
weise. Sie investieren einen grofReren Anteil ihres Portfolios in Aktien,
Anleihen oder andere Wertpapiere im eigenen Land, als es die globale
Marktkapitalisierung rechtfertigt. Gleichzeitig werden Investitionsmog-
lichkeiten in auslandischen Markten oft vernachlassigt oder unter-
gewichtet — oft unabhangig von deren tatsachlicher Performance oder
Risikostruktur.

Der Home Bias ist ein wichtiges Konzept in der Verhaltensékonomie
und der Finanzpsychologie. Obwohl er in den letzten Jahren durch die
zunehmende Globalisierung und verbesserte Informationszugénge et-
was abgenommen hat, bleibt er ein relevanter Faktor in der privaten
Geldanlage. Das Phanomen tritt weltweit auf und hat verschiedene Ur-
sachen und Auswirkungen.

Auf den ersten Blick mag dieses Verhalten nachvollziehbar erschei-
nen. Heimische Unternehmen sind vertraut, ihre Produkte und Dienst-
leistungen bekannt, Informationen in der Muttersprache verfligbar.
DarUber hinaus besteht haufig das Geflhl, durch die raumliche Nahe
besser Uber wirtschaftliche Entwicklungen und politische Rahmenbe-
dingungen informiert zu sein. Menschen neigen grundsatzlich dazu,
dem Bekannten und Nahen mehr zu vertrauen als dem Fremden und
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Schlechte Altersvor-
sorgevertrage haben

lhr Versicherungsberater rat lhnen zu einer
Kapitallebensversicherung. So bekdamen Sie

am Ende eine lippige Einmalzahlung oder eine
lebenslange Zusatzrente. Klingt doch gut, oder?

Die Altersvorsorge ist eines der wichtigsten finanziellen Themen, mit de-
nen sich jeder Mensch besser friiher als spater auseinandersetzen
muss. In Deutschland wird die gesetzliche Rente insbesondere fiir heute
noch junge Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer immer weniger aus-
reichen, um den gewohnten Lebensstandard im Ruhestand aufrechtzu-
erhalten. Daher ist der Aufbau eines privaten Vermdgens als zusatzliche
Einkommensquelle im Rentenalter unerlasslich.

Der groRte Fehler vieler — insbesondere der jlingeren — Menschen in
Deutschland ist, dass sie nicht friih genug mit einer festgelegten Anla-
gestrategie fiirs Alter beginnen oder sich zu wenig fiir dieses Thema in-
teressieren. Fur die Altersvorsorge muss man schlielRlich auf dauerhaft
solide und sichere Formen des Ansparens setzen, oder? Viele Anlegerin-
nen und Anleger konzentrieren sich deshalb ausschlieflich auf Anlagen
wie Sparblcher, Festgeld oder ihnen werden langlaufende konservative
Versicherungsprodukte aufgeschwatzt.

Ein Tagesgeldkonto ist keine Altersvorsorge

Da es sich um langfristige Ziele handelt, steht an erster Stelle naturlich
die Sicherheit der Geldanlage. Anlegerinnen und Anleger wollen ihr hart
erarbeitetes Geld auf keinen Fall verlieren. Die Sorge vor Marktschwan-
kungen und Verlusten soll minimiert werden. Doch die Fokussierung auf
sichere Anlagen kann langfristig zu Problemen fiihren. GroBere Summen
auf Girokonto oder Sparbuch liegen zu lassen, kommt aufgrund der Infla-
tion einem schleichenden Geldwertverlust gleich.

Was das bedeutet, haben die Verbraucherinnen und Verbraucher in
den letzten Jahren bemerkt. Fir zehn Euro bekommt man heute deutlich
weniger im Supermarkt als noch im Jahr 2019. Gemittelt Gber die Jahr-
zehnte herrscht in Deutschland eine Inflation von etwa 2 Prozent pro

Gut gemeint ist nicht gut gemacht | 53



Inflation in Deutschland

Inflation kann die Kaufkraft Ihres Vermégen deutlich verringern. Diese Tabelle
zeigt, wie sich die Kaufkraft von heute 1000 Euro bei unterschiedlichen Inflations-
raten Uber die Jahre entwickelt.

1 990 980 971 962 909
2 980 961 943 925 826
3 971 942 ClD 889 751
4 961 924 888 855 683
5 951 906 863 822 621
10 905 820 744 676 386
15 861 743 642 555 239

Die Europaische Zentralbank (EZB) strebt fiir den Euroraum eine Inflation von etwa

2 Prozent an. Trotz starker Ausschlage in beide Richtungen und trotz der hohen Inflati-
onsraten der vergangenen Jahre liegt der Mittelwert in Deutschland seit 1990 bei

2 Prozent.

Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent

N W B o1 N

I I I I I I I
1992 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2024 Jahre

Quelle: Statista, eigene Berechnungen. Stand: Januar 2025



Ewig auf den richtigen
Moment warten

Sie halten eine groRere Summe bereit und
warten nur auf den richtigen Zeitpunkt, um
einzusteigen? Das kostet in den meisten
Fallen nur Rendite.

Weil niemand vorhersagen kann, wie die Bdérsen sich morgen entwi-
ckeln, zégern viele Anlegerinnen und Anleger, eine groRere Summe kom-
plett auf einen Schlag zu investieren. Was, wenn kurz darauf die Kurse
abstirzen und man dabei zusehen muss, wie das Vermogen erst einmal
weniger wird, statt zu wachsen? Zugegeben, diese Moglichkeit besteht
selbstverstandlich. Kleinere und groRere Schwankungen gibt es an der
Borse taglich. Dass man aber genau den Tag vor einem groRReren Crash
erwischt, ist moglich, aber sehr unwahrscheinlich.

Der Depot-Check - die bessere Strategie

Unsere Finanzexpertinnen und -experten haben daflir alle mdglichen
Einstiegszeitraume seit 1970 analysiert und ermittelt, wann die Einmal-
anlage besser war und wann der Einstieg Uber einen Sparplan.

In zwei Dritteln aller Falle ware die Einmalanlage besser gewesen.
Selbst wenn der Markt einen neuen Hochststand erreicht hatte oder
knapp darunter lag, lag die Einmalanlage in 70 Prozent aller Falle vorne.
Der Einstieg Uber einen Sparplan brachte also weniger Rendite.

Wer sich dennoch unsicher ist, dem hilft ein Einstieg in Raten. Dazu
teilen Sie Ihre Anlagesumme in mehrere Teilbetrage auf und investieren
im Abstand von einigen Wochen oder Monaten. Sollten die Markte dem-
nachst einbrechen, haben Sie nur die erste Tranche teuer gekauft. Soll-
ten sie weiter steigen, sind zumindest lhre ersten Einzahlungen noch
glunstig. Strecken Sie den Einstieg jedoch nicht zu sehr, sonst leidet die
Rendite immer deutlicher.

Darliber hinaus kommt es auf lhren Anlagehorizont an. Sind Sie noch
jung und bendtigen das Geld erst in 20 oder gar 30 Jahren, kénnen Sie
selbst einen Borsencrash aussitzen und am Ende voraussichtlich einen
satten Gewinn mitnehmen. In der Vergangenheit dauerte die langste
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Die groRten Crashs seit dem Jahr 2000

Seit beginn des 21. Jahrhunderts gab es sechs gréRere Borsenkrisen. Den jeweili-
gen Hochststand kurz vor dem Crash sowie den Tiefpunkt in jeder der Krisen
vorauszusehen und fiir ein Investment abzupassen, ist extrem unwahrscheinlich.

Einbruch| Verlustdauer
(in %)

Finanzkrise 2007

Bankrott groRer US-Institutionen wegen
fauler Kreditpapiere. Beginn der welt-
weiten Finanzkrise.

Dotcom-Krise 2000

Uberbewertete Tech-Aktien brechen
nach dem Hype um Internetunter- -58,6 2458 6,7 | 21.09.2000 | 15.06.2007 | 12.03.2003
nehmen zusammen. Der Nasdag-Index
fallt iber mehrere Jahre massiv.

Corona-Krise 2020
Infektionsgeschehen und Lockdowns
fiihren zu einem der schnellsten Kurs-
stiirze der Bérsengeschichte. Weltweit -33,7 321 0,9 20.02.2020 | 06.01.2021 | 23.03.2020
verzeichnen Indizes starke Einbriiche,
bevor sich die Markte im Anschluss
schnell wieder erholen.

China-Crash 2015

Der chinesische Aktienmarkt stiirzt ab.
Wegen zunehmender Rezessionssorgen -21,5 585 1,6| 16.04.2015| 21.11.2016| 11.02.2016
fiir die Weltwirtschaft mit Auswirkun-
gen auf den globalen Aktienmarkt.

Trump-Zoll-Crash 2025
Die Zollpolitik des US-Prasidenten sorgt -20,2 134 0,4| 20.02.2025 | 04.07.2025 | 08.04.2025
fiir starke Verwerfungen.

=59;7 2332 6,4 | 18.06.2007 | 05.11.2013 | 09.03.2009

Ukraine-Krise 2022

Der Einmarsch Russlands in die Ukraine
16st grole Unsicherheiten an den glo-
balen Mérkten aus, mit stark steigen-
den Rohstoffpreisen und einer hohen
Inflation als Folge.

-16,6 569 1,6 05.01.2022 | 28.07.2023 | 20.06.2022

MSCI World Index seit 2000. Keine Beriicksichtigung von Kosten, Handelskosten und Steuern. Maximaler Verlust: Stérkster Einbruch seit friiherem Hoch.
Verlustphase: Dauer seit vergangenem Hoch. Stand: 07.07.2025. Quelle: LSEG, eigene Simulationen.



Venture Capital -
riskante Geldspritzen

Sie traumen davon, in ein vielversprechendes
Start-up zu investieren, noch bevor es zum
Milliardenunternehmen aufsteigt? lhre Chan-
cen liegen bei 1:10.

Die Idee ist, durch friihzeitige Investitionen in innovative Unternehmen
hohe Renditen zu erzielen und Teil einer aufregenden Erfolgsgeschichte
zu werden. Traditionell ist dies die Doméane auf Venture Capital (VC) spe-
zialisierter Fonds und vermogender Business Angels. In Form von Betei-
ligungsgesellschaften ist das aber auch fur Normalverdiener moglich. In
den letzten Jahren haben es Crowdfunding-Plattformen und andere
Moglichkeiten auch Kleinanlegerinnen und Kleinanlegern ermdoglicht,
direkt in Start-ups zu investieren.

Die Hoffnung: Selbst, wenn viele Start-ups scheitern, reicht vielleicht
der eine Volltreffer im Portfolio aus, um die anderen Verlustbringer aus-
zugleichen und einen satten Gewinn einzufahren.

Schon morgen ein Einhorn?

Haben Sie schon einmal mit dem Gedanken gespielt, ein Start-up aktiv
zu fordern — wie die Investoren in der beliebten Sendung ,Die Hohle der
Lowen"? Was treibt Sie dabei an: Sind Sie unzufrieden mit den Renditen
traditioneller Anlageklassen und den traditionellen Finanzmarkten?
Schlechte Erfahrungen mit schnellen Kursverlusten oder magerer Per-
formance der Aktienmarkte konnen Anlegerinnen und Anleger dazu ver-
leiten, nach Alternativen zu suchen. Sie erhoffen sich, durch Start-up-
Investments deutlich hohere Ertrage zu erzielen.

Oder — mochten Sie in Eigenregie ausgewahlte innovative Ideen un-
terstutzen? Vielleicht erwischen Sie ein zukiinftiges Einhorn, also ein
Unternehmen, dass mit tUber 1 Mrd. Euro bewertet wird. Oder Sie haben
so das Gefiihl, etwas aktiv zu gestalten? Die Aussicht, Teil einer aufre-
genden technologischen oder gesellschaftlichen Entwicklung zu sein,
ubt eine groRRe Faszination aus. Ein weiterer Grund ist der Wunsch, loka-
le Start-ups seiner Region oder bestimmte Branchen zu fordern.

Gewinner abseits des Mainstreams? | 145





