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Anleger bekommen Appetit auf Risiko

Niedrige Zinsen und spekulative Borsengénge riicken die Aktie wieder ins Bewusstsein der Sparer

Viele Sparer sind verzweifelt. Die
Hoffnung auf ein baldiges Ende der
niedrigen Zinsen erfiillt sich nicht. Auf
der Suche nach mehr Rendite lassen sie
sich vom Hype um die neuen Aktien von
Alibaba bis Zalando mitreif3en. Fiir
Einsteiger ist das nichts, warnen Profis.

VON SABINE MARQUARD

Das Umfeld

An Zalando kommt in diesen Tagen kaum je-
mand vorbei. Der bevorstehende Boérsen-
gang des Internetmodehéndlers ist einer der
grofiten Borsengénge in Deutschland in die-
sem Jahr. Sparer, die ihr Geld auf Tagesgeld-
konten mit Minizinsen horten, sind elektri-
siert. ,Ich kauf Zalando-Aktien“, sagen
plétzlich Leute, die sich beim Platzen der
Internetblase vor 14 Jahren die Finger ver-
brannt haben und seither Aktien mieden wie
der Teufel das Weihwasser.

Zalando, der chinesische Internethéndler
Alibaba oder Rocket Internet, die Unterneh-
mensschmiede der Samwer-Briider, profi-
tieren allesamt vom giinstigen Borsenum-
feld. ,Das viele Geld driickt wie Wasser aus
einer defekten Rohrleitung, soll heilen, es!
muss investiert werden*, sagt Rolf Kazmai-
er, Geschaftsfithrer der SVA Vermégensver-
waltung in Stuttgart. ,,Borsengénge sind in
diesem Umfeld eine gefundene Spielwiese.“
Doch der Wind konnte sich drehen. ,,Am.
Konjunkturhimmel gibt es die ersten Wol-
ken, und Kursriickgiange sind nicht auszu-
schliefen. Wenn Unternehmen noch erfolg-
reich Aktien platzieren mochten — dann
jetzt“, betont Frank Wieser, Geschaftsfiithrer
der Vermégensverwaltung Packenius, Ma-

demann und Partner aus Disseldorf. Die
Zahl der Unternehmen, die sich aufs Parkett
trauen, steigt. ,In Deutschland haben sich
2013 sieben Unternehmen Kapital an der
Borse verschafft. In diesem Jahr kann die
Zahl auf 15 Unternehmen ansteigen®, sagt
Stephan Pilz, Senior Analyst der Stuttgarter
Smart-Invest. Im internationalen Vergleich
beispielsweise mit den USA sei die Zahl aber
verschwindend gering. ,,Dort gab es 2013
rund 220 Borsengénge“, so Pilz

Der Einsteiger

Anleger, die noch vor wenigen Jahren fest-
verzinsliche Wertpapiere gekauft haben, die
eine Rendite von drei bis vier Prozent erziel-
ten, stehen nun vor der Situation, dass sie fiir
dieselben Papiere heute weniger als ein Pro-
zent erhalten — vor Steuern und Inflation,
rechnet Andreas Rapp vor. Aus Sicht des
Leiters Private Banking beim Bankhaus Ell-
wanger und Geiger miissen sich Kunden ent-
scheiden, ob sie diesen Wertverlust akzeptie-
ren oder ob sie ein héheres Risiko in Kauf
nehmen, um ihre Zielrendite von drei Pro-
zent zu halten. ,,Der Risikoappetit steigt ra-
pide“, stellt Rapp fest und warnt: Viele Anle-
ger blendeten das Risiko auf der Suche nach
Rendite zunehmend aus, statt sich damit
auseinanderzusetzen. Dies wecke Erinne-
rungen an die Zeiten des Neuen Marktes
oder die Phase vor der Lehman-Pleite.

Das Risiko

Wer beginnt, die Aktie als Anlage wiederzu-
entdecken, sollte sich tunlichst von den Bor-
sengédngen fernhalten, rdt Rapp. ,,Neuemis-
sionen haben noch nicht bewiesen, dass sie
tber Jahre hinweg nachhaltig stabile Divi-
denden generieren konnen. Da ist eine Men-

ge Vorschusslorbeeren im Markt.“ Wer viele
Jahre keine Aktien in seinem Wertpapierde-
pot hatte, sollte nicht bei angesagten Bor-
sengédngen zugreifen, sondern sich auf euro-
péische Standardaktien konzentrieren, die
tber Jahrzehnte kontinuierlich eine Divi-
dende ausgeschiittet haben. Dann seien Ak-
tien trotz des derzeit hohen Kursniveaus
eine interessante Anlagealternative. ,Fir
einen strategischen Vermogensaufbau mit
einem léngerfristigen Anlagehorizontist der
Zeitpunkt fiir den Einstieg in Aktien weni-
ger wichtig®, so Rapp.

Kundenist es am Ende egal, ob sie mit Ali-
baba oder einem Standardwert 20 Prozent
verlieren, weil Anlageexperte Domenico
Gehling von der Hypovereinsbank. Er emp-
fiehlt Anlegern, die bisher Aktien gemieden
haben, nicht in Einzelwerte zu gehen. ,,Sie
sollten die Aktienanlage jemanden machen
lassen, der etwas davon versteht — einen
Fondsmanager oder Vermogensverwalter.

Der Spekulant

Wer dennoch bei Borsengéngen zugreifen
mochte, sollte wissen: Immer dann, wenn im
Rahmen eines Bérsengangs die Altaktionare
im grofen Stil Kasse machen und das frische
Geld nicht dem Unternehmen zugute
kommt, ist Vorsicht angebracht, warnt Tho-
mas Wist, Geschéftsfihrer der Stuttgarter
Valorvest Vermogensverwaltung. Privatan-
leger sollten den Emissionsprospekt, de:

tber Geschaftstatigkeit und Risiken infor-
miert, genau studieren. , Einfach Aktien aus;
einer Neuemission zu zeichnen, ohne das
Unternehmen genau zu kennen, ist wie in
eine Immobilie zu investieren, die man noch:
nie gesehen hat.“ Sich an neuen Aktien von.
Unternehmen zu beteiligen, , die mit ihrem|
Geschéftsmodell noch keinen Gewinn er-

wirtschaftet haben, ist generell nur etwas
fiir spekulative Investoren®, sagt Wiist.

Die Fantasie

Bei manchen Borsengiangen stehen die Anle-
ger Schlange — obwohl in der Vergangenheit
die Renditen bei Borsengéngen eher mau
waren, sofern Anleger keine Zuteilung zum
Emissionspreis erzielten. Fiir Thomas Frei-
berger, Inhaber der gleichnamigen Vermo-
gensverwaltung in Miinchen, handeln Anle-
ger irrational. ,Anleger wollen eine nichste
Microsoft- oder Google-Aktie finden“, sagt
Freiberger. Sie geben der geringen Wahr-
scheinlichkeit eines sehr grofen Gewinns
den Vorzug gegeniiber der hohen Wahr-
scheinlichkeit eines Verlustes.

Die Zalando-Aktie

Der Internetmodehéndler Zalando wird am
néichsten Mittwoch, 1. Oktober, zum ersten
Mal gehandelt. Sollten Privatanleger jetzt
schreien vor Gliick, oder sollten sie lieber
schreiend davonlaufen?

Das kommt auf den Standpunkt an. ,Die
Samwer-Briider haben bewiesen, dass sie
schnell und erfolgreich Technologieunter-
nehmen griinden und spéter verkaufen kon-
nen“, sagt Wieser. Zalando gelte als Erfolgs-
story, doch das Unternehmen miisse erst noch
beweisen, dass es dauerhaft Geld verdienen
kann. , Die Chancen dafiir stehen aber gut.“
Kazmaier halt die Zalando-Aktie fiir weni-
ger spannend. Der Internethandler verdiene
erst seit diesem Jahr Geld, betont er. Das Ge-
schiftsmodell sei stark wachsend, aber auch
mit gebotener Vorsicht zu sehen. Die Frage,
ob er die Aktien von Zalando kaufen wiirde,
beantwortet Kazmaier knapp: ,Nein, ich
wiirde es bei den Schuhen belassen.“



