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So strukturieren Sie lhr Vermögen wie ein Profi  - Tei l  1

Der Anlagehorizont - ein wichtiSet Faktor
bei der Geldanlage

1. Liquidität Geld, das evtl. kurzfristig
gebrauchtwird

2. Der Ertrags-Anteil ist dafür ntstän-

dig, dass mit hoher Sicherheit ein

stetiger Ertra g er zielt w i d. Der An-

Iagehonzontist hieg mit ca. dreiJah-

ren mittelfristig.

. 3. Das langfristig investierte liquide

Vermögen: hier sollte man nur in-

vestieren, wenn man ein $utes
Durchhaltevermögen und einen

langen Anlagehorizont von mindes-

tens 7 bis 10 Jahren hat. Hier wer-

den Aktien übergewichtet.

4. Das sonstige illiquide Vermö$en,bei

dem Kapital langfristi$ $ebunden
ist, also z.B. das etgene Unterneh-

men, Immobilien, geschlossene Be-

teiligungen, Hedgefonds.

Für den ersten Topf, der Liquidität, hat

man kaum Auswahl. Hier gibt es Fest-

ge1d, Tagesgeldkonten, Geldmarkt-

fonds. Zwischen diesen Anlageformen

besteht im wesentlichen kein $roßer
Unterschied. Wegen des kurzen Anla-

gehorizontes, muss die Sicherheit an al-

ler erster Stelle stehen, al1es andere wä-

re leichtsinnig. Deswegen sind hier die

Renditeunters chie de nt:lr mar ginal.

Um so größere Vielfalthat der Anle-

ger beim vierten Topf, dem sonstigen il-

liquiden Vermögen. A1s Geldanlage hat

das eigene Unternehmen sicherlich ei-

laeln garz andeten Charakter als ein

Hedgefonds oder eine geschlossene Be-

teiligung. All diesen Anlageformen ist

nur eines gemeinsam, näm1ich dass Ka-

pital langfristig gebunden ist. Hier spie-

1en persönliche Vorlieben des Inves-

tors, seine Vorkenntnisse, sowie seine

Risikoneigung, eine entscheidende

Ro1le.

Wer lan gfristig investiert, bra ucht
Durchhaltevermögen

So klar die Dinge bei der kurzfristigen

Liquiditat und dem illiquiden Vermö-
gen sind, so unscharf werden häufig

die Ertragskomponente (der zweite

,,Topf') und das langfristig investierte

liquide Vermögen (der dritte ,,Topf")
voneinander unterschieden. Fürbeides

setzen die meisten Privatanleger In-

vestmentfonds ein.

Leider werden in der Praxis häufig

der mittelfristige und der langfristige

Anlagehor izont durcheinan der g ewor-

fen. Dies fü'nrt z.B. dazu, dass langfris-

tig ausgerichtet Investmentstrate$ien

zu schnell umgeworfen werden, weil

sie ein paar Jahre enttäuscht haben.

Langfristige Strategien haben aber fast

notr,vendigerweise hin und wieder

Durststrecken. Und nur derjenige wird

Erfolg haben, der solche schwierigen

Phasen diszipliniert durchhält. Insbe-

sondere, wenn der Anleger in Aktien

investiert, so1lte er sorgfältig prüfen, ob

er den Atem für mindestens siebenJah-

rchat. Alles andere ist Spekulation, die

lm Jahre 1990 erhiel t  Prof .  HarrY
M. Markowitz für  seine Forschun-
gen auf dem Gebiet  der Port fo l io-
theor ie den Nobelpreis.  Er hatte
den theoret ischen Nachweis er-
bracht,  dass ein Gesamtvermögen
so strukturiert werden kann, dass
es bei  g le icher Rendi teerwartung
sicherer wird.  Theoret isch steht
der Nutzen der sog. Portfolio-Opti-
mierung außer  Frage,  dennoch
sind in der Praxis die meisten
Vermögen schlecht struktur ier t .
Unsere neue Ser ie gibt  lhnen
prakt ische Tipps, wie man aus sei-
nem Vermögen das Beste machen
kann.

endite und Risiko - das sind

die beiden Faktoren, von de-

nen heute jeder Anleger weiß,

dass es nicht den einen ohne den an-

deren gibt. Wer gute Renditen wiIJ.,

muss Risiken eingehen. Und wer $ro-
ßenWert auf Sicherheit\egt, darf kei-

ne hohen Renditen erwarten. Dies ist

inzwischen schon so sehr Allgemein-

gut geworden, dass sehr häufig ein

weiterer wichtiger Faktor vernachläs-

sigt wird: näm1ich der Anlagehori-

zont.
Hatman seinenAu$enmerk auf den

Anlagehorizont gerichtet, so kann man

das gesamte Vermö$en $rob in vier

,,'Iöpfe" aufteilen:



vielleicht gut geht, unterm Strich aber
nicht lohnt (Mehr dazuim Teil3 die-
ser Serie).

Langfristige (

Durchschnittsrenditen sind kein
Garantfür gute stetige Erträge

Mittelfristig orientierte Anleger werden

wiederum oft mit langfristigen Durch-

schnittsrenditen zu ungeeigneten Ver-

mögensaufteilungen verführt. Es macht

eben einen großen Unterschied, ob ein

Anleger einen relativ steti$en Erfra$ auf

Sicht von ca. dreiJahren erreichen will,

oder eine langfristig attraktive Durch-

schnittsrendite erwartet Um diesen

Punkt deutlich zltmaclnetr, nehme man

einen Anlege an, nennen wir ihn Herrn

X, dem es wichtig ist, einen regelmäßi-

gen Ertrag von sechs Prozent nettojedes

Jahr mit relativ hoher Sicherheit nt er-

zielen. Herrn X ist k1ar, dass er keine

100 % ige Sicherheit erwartendarf,denn

dann müsste er Staatsanleihen kaufen,

die momentan eine Rendite von maxi-

mal 4,5 o/o brin$en, nach Steuern viel-

leicht etwas über dreiProzent.

Unser Anleger 1ässt sich von seiner

Bank beraten. Und der Bankangestellte

empfiehlt ihm, neben Anleihen als An-

lageschwerpunkt, Aktienfonds lseiz.t-

mischen. Mit einem Verhältnis 7 5 o/o zu

2 5 oÄ s ei tn denletzten zehn Jahren eine

Durchschnittsverzinsung von ca. sechs

P r ozent p. a. herausgekommen.

Bevor Herr X investiert, will er aber

noch einmal in Ruhe dariber nachden-

ken. Und dabei kommen ihm einPaar

ZwelfeT.Denner hat schon sehr schlech-

te Erfahrungen mit Aktienfonds ge-

macht. 
-Was, 

wenn er heute so wie vor-

geschlagen investiert, und dann wieder
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eine jahrelange Aktienbaisse einsetzt?
Oder was, wenn wieder ein Aktiencrash
vor der Türe steht? - Herr X will es ge-

nau wissen und lässt sich die Jahreser-
gebnisse von 1997bis 2006 eines so auf-
geteilten Vermögens geben:

Die Ergebnisse waren in denJahren
1997bis 1999 über die Maßen gut, dafür

gab es aber eine dreijährige Durststrecke
von 2000 bis 2003. Von einer wirklichen
Stetigkeit der Erträge kann keine Rede
sein, vielmehr schwanken die jeweils

tatsächlich erreichtenJahresrenditen er-
heblich.Ja, es ist richtig, dass der Durch-
schnitt über zehnJahrebei ca. sechs Pro-
zentliegt.Aber dabei handelt es sich um
einen langjährigen Durchschnitt, und es
ist eher fraglich, ob auch in 2008 oder in
2009 Senau dieser Ertrag von sechs Pro-
zent erreichtwird.

Hier sieht man gut, wie die vorge-
schlagene Aufteilung für einen mittel-
fristigen Anleger ungeeignet ist. Der
lan$ährige Durchschnitt erfrillt die Er-
wartungen des Anlegers, aber mittel-
füstig auf Sicht von ein bis dreiJahren
hat der Anle ger etne ntgroße Unsicher-
heit, dass seine jährlichen Ertragsziele
tatsächlich erreicht werden.

Wie das besser gewährleistet werden
kann, darum geht es in der nächsten
Ausgabe der Apothekenwelt.
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