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Goldener Oktober fiir Aktien

Der Borsenherbst scheint ein guter zu werden. Derwell darben die
Sparer immer noch an, denn die Niedrigzinsen halten an. Von Enteig-
nung zu sprechen ist trotzdem falsch. Am Ende sind die deutschen

Anleger selber Schuld.

Nach der kraftigen Borsenkorrek-
tur im Spatsommer deutet sich
nunmehr ein goldener Oktober
fir Aktienanleger an. Nachdem
der Deutsche Aktienindex Ende
September sein Korrekturtief von
ungefahr 9450 Punkten gesehen
hat, geht es mittlerweile wieder
bergauf am Bodrsenplatz 1 in
Frankfurt. Seit Jahresbeginn liegt
der Dax aktuell bei sieben Prozent
im Plus und der MDax weist gar
einen Zuwachs von 20 Prozent
fur diesen Zeitraum aus. Dazu
haben die guten Absatzzahlen im
europaischen Automobilsektor
ebenso beigetragen wie eine Be-
ruhigung in China. DarUber hinaus
bestimmen derzeit politische und
nicht wirtschaftliche Nachrichten
die Titelseiten der Gazetten. Vol-
lig zurecht geniel3t etwa die Vol-
kerwanderung Richtung Europa
und deren Konsequenzen aktuell
die volle Aufmerksamkeit der Me-
dien.

Derweil koénnen sich die Borsia-
ner auf die im Gang befindlichen
Quartalsergebnisse  konzentrie-

ren. Nachdem einige Unterneh-

men mit Gewinnwarnungen vor-
geprescht sind, zu denken ist hier
etwa an Leoni, Wacker Neuson
und Hugo Boss, gibt es aber auch
etliche positive Uberraschungen.
Waéhrend in Deutschland SAP und
Daimler recht Uberzeugende Zah-
len vorlegen konnten, wusste in
den USA McDonalds zu Uberzeu-
gen. Auch im nordamerikanischen
Industriebereich gab es mit Gene-

ral Electric und Dow Chemical
einige Lichtblicke. Auf der Nega-
tivseite stachen hingegen Harley
Davidson, Alcoa, IBM und Mattel
ab. Erwahnenswert mag noch die
gute Entwicklung bei Samsung
Electronics in Sudkorea sein,
nachdem das Unternehmen zu-
letzt eine Durststrecke zu durch-
laufen hatte. Immerhin waren die
Zahlen konsistent zu den amerika-

nischen Wettbewerbern Texas

Instruments und Intel, die ihrer-
seits robuste Zahlenwerke pra-
sentierten.

Die Stabilisierung an den Borsen
mag im Kern der Einsicht ge-
schuldet sein, dass sich am
Hauptthema dieser Jahre in den
letzten Monaten wenig geandert
hat. Wer die Gesamtsituation der
Kapitalanlagemoglichkeiten be-
trachtet, dem wird sogleich ins
Auge fallen, dass es Zinsen, wie
wir sie traditionell kannten, heute
nicht mehr gibt. Damit sind die
allermeisten Produkte, die auf

Zinseinnahmen aufbauen, wie
Bausparvertrag, die

Lebensversicherung

etwa der
klassische
oder Termingelder in Form von
Sparvertragen, hinfallig gewor-
den. Und wenngleich in diesem
Zusammenhang haufig das Wort
von der Enteignung der Sparer
fallt, so kann ich dieser Interpreta-
tion der Dauernullzinspolitik mei-
ne Zustimmung nicht geben.
Zwar ist richtig, dass die aller-
meisten Sparer in Deutschland
seit Jahrzehnten zinsgebundene

Anlagen tatigen und derzeit



darben. Zugleich besteht aber
kein staatlicher Zwang zu zinsge-
bundenen Anlagen, so dass von
einer Enteignung, die im Kern
stets eine Zwangshandlung ist,
nicht die Rede sein kann. Viel-
mehr mussen die eintretenden
Vermaogensverluste durch Falsch-
anlage in den Verantwortungsbe-
reich der Betroffenen verortet
werden. Die in Deutschland zu
beobachtende Unmdundigkeit der
Bevolkerung in Sachen Kapitalan-
lage ist letztlich von den Birgern
selber zu verantworten, well sie
sich weigern, Informationen Uber
sinnvolle Anlagealternativen ein-
zuholen und schlief3lich in prakti-
sches Handeln umzusetzen.

Dessen ungeachtet muss man
sehr wohl bedauern, dass der
deutsche Staat vor allem in der
Bildungspolitik nichts tut, um den
Kenntnisstand der Burger auf
dem Gebiet der Geldanlage zu

verbessern. So kommt es dann,
dass wir uns auch in dieser Wo-
che wieder eine Studie haben ge-
fallen lassen mussen, die uns
Deutschen nur unterdurchschnitt-
liche Geldvermogen im Vergleich
mit anderen Eurostaaten beschei-
nigt. Die gerade erschienene
diesbezlgliche Ausarbeitung der
Europaischen Zentralbank hat die-
sen Befund einmal mehr besta-
tigt. Interessant fand ich dabei
zudem, dass auf einen Vergleich
mit Landern aufderhalb des Wah-
rungsverbundes ganzlich verzich-
tet wird. Der Leser wird sich be-
reits denken kénnen, warum Uber
die Durchschnittsgeldvermogen
in Schweden, Danemark, der
Schweiz und GroRbritannien
nichts zu horen ist. Die Ausgestal-
tung des Euro zu einer Weich-
wahrung durch die EZB hat inzwi-
schen dazu geflhrt, dass die
Durchschnittsgeldvermogen in
jenen Landern, die die Weisheit

hatten, dem Euro zunachst ein-
mal fern zu bleiben, deutlich hé-
her als innerhalb des Euro-Raums
liegen.

Zunehmend wird in solchen Stu-
dien mit Blick auf Deutschland
der Hinweis gegeben, die Fehl-
allokation der deutschen Gelder-
sparnisse trage trotz hoher Spar-
qguote Mitschuld an der relativ
schwachen Vermogensbildung
hierzulande. Der goldene Bor-
senoktober erinnert uns einmal
mehr daran, dass sich an diesem
Zustand ohne ein groReres Ak-
tienengagement auch in Zukunft
nichts andern wird.
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