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Was ist eine Aktie?

Eine Aktie ist eine verbriefte Urkunde, die 
einen Anteil an einer Aktiengesellschaft (kurz 
AG) darstellt und Personen, die in Aktienbe-
sitz sind, damit zu Aktionär*innen des 
Unternehmens macht. Für die Aktienge-
sellschaft handelt es sich hierbei um ein 
Finanzierungsinstrument, da sie sich über 
den Verkauf von Aktien an der Börse Kapital 
beschaffen kann. Beim Erwerb einer Aktie 
erhalten Aktionär*innen also Miteigentum an 
dem gebundenen Gesellschaftsvermögen 
der Firma. Somit sind diese auch am 
wirtschaftlichen Erfolg und Misserfolg unmit-
telbar beteiligt. Ein wirtschaftlicher Erfolg 
kann sich beispielsweise durch die Ausschüt-
tung einer Dividende an die Aktionär*innen 
zeigen. Gewinne müssen jedoch nicht 
ausgeschüttet werden, sondern können auch 
im Unternehmen verbleiben und beispiels-
weise für Investitionen in neue Fabriken, 
Mitarbeitende, Forschung und Entwicklung 
etc. genutzt werden. Ein wirtschaftlicher 
Misserfolg spiegelt sich in fallenden Unterne-
hmensgewinnen wider und kann bis in die 
Insolvenz der Firma reichen, was bei 
Aktionär*innen zum Totalverlust des einge-
setzten Kapitals führen kann. 
 
Aktien werden an Börsen gehandelt. In 
Deutschland ist die bekannteste Börse die 
Deutsche Börse. An Börsen bildet sich durch 

das Zusammenspiel von Angebot und 
Nachfrage Preise. Ist mehr Nachfrage als 
Angebot nach einer Aktie dar, steigen 
Aktienkurse. Im Gegenzug fallen Aktienkurse 
bei einem höheren Angebot und weniger 
Nachfrage. Das Angebot und die Nachfrage 
sind von zahlreichen Faktoren abhängig. So 
spielen unter anderem Absatzzahlen der 
Unternehmen, Analystenprognosen, plötzli-
che und unerwartete Unternehmensmeldun-
gen und Konjunkturdaten eine gewichtige 
Rolle. Auch die Emotionen und Meinungen 
der Marktteilnehmenden haben einen 
Einfluss. Während Aktienkurse kurzfristig 
nicht zu prognostizieren sind, richten sich die 
Aktienkurse langfristig nach dem wahren 
Wert (intrinsischen Wert) des Unternehmens, 
welcher durch die Umsatz- und Gewin-
nentwicklungen bestimmt wird. Dadurch, 
dass Aktien plötzlich und unerwartet stark 
steigen und fallen können, eignen sich 
Aktieninvestments nicht für jeden 
Anlagezeitraum. Machen wir uns die 
Situation an einem fiktiven Beispiel noch 
deutlicher.

Ein Investor kauft eine Aktie von Unterneh-
men AB für den Preis von 100€. Nach drei 
Jahren ist der Aktienkurs dank einer guten 
Gewinnentwicklung des Unternehmens AB 
auf 150€ gestiegen. Nun verkauft der 
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Investor seine Anteile und erzielt eine Vors-
teuerrendite von 50€, bzw. 50%. Mögliche 
Dividendenzahlungen sind hier nicht berück-
sichtigt. Andererseits kann es auch sein, dass 
auf Grund einer schlechten Gewinnentwick-
lung der Aktienkurs auf 50€ gefallen ist. 
Würde der Investor nun verkaufen, würde der 
Investor einen Verlust von 50€, bzw. 50% 
erleiden. 
 
Die Hauptpflicht von Aktionär*innen 
bestehen in der Zahlung beim Aktienkauf 
gegenüber dem jeweiligen Unternehmen. 
Im Gegenzug dafür, erhalten Aktionär*innen 
Rechte, die sich in Vermögens- und 
Verwaltungsrechte untergliedern lassen. 
Unter Vermögensrechte gehören Gewinn-
beteiligungen wie Dividenden, Bezugsrecht 
und Recht auf Liquidationserlös.
Im Verwaltungsrecht sind Teilnahmerecht, 
Stimmrecht und Auskunftsrecht berück-
sichtigt. 
 
Die Geldanlage in eine Aktie kann zu sehr 
hohen Kursverlusten und sogar dem Totalver-
lust führen. Ein Totalverlust erleidet man 
dann, wenn der Aktienkurs auf den Wert Null 
fällt. Eine Vielzahl an Faktoren wie fallende 
Gewinnentwicklung, politische Regulierung, 
Veruntreuung des Managements, eine 
zunehmende Konkurrenzsituation usw. 
können zu Kursverlusten beitragen. Wird 
nicht nur eine Aktie von einem Unternehmen 
gekauft, sondern Unternehmensaktien von 
verschiedenen Industrien und in unter-
schiedlichen Ländern, kann das Risiko eines 
Totalverlustes reduziert werden. 
Ausgeschlossen kann dieses Risiko aber auch 
bei einer breiteren Streuung der Geldanlage 
(Diversifikation) nicht.  
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Was ist eine 
Staatsanleihe?

Eine Anleihe ist ein festverzinsliches Wert-
papier, welches dem Kreditgebenden (= 
Investor*in) das Recht auf eine Rückzahlung 
und Zahlung von vereinbarten Zinsen 
einräumt. Im Gegensatz zur Aktie, bei der 
man Miteigentum der Firma erhält, können 
Anleihen mit einem Darlehen verglichen 
werden, da Zinsen und Rückzahlungszeit-
punkt in den Anleihebedingungen festge-
halten werden. Der Anspruch der investier-
enden Person kann also in Zinszahlungen und 
die Tilgung am Laufzeitende eingeordnet 
werden. Die Zinszahlungen dienen als 
Kompensation für das über die Laufzeit der 
Anleihe verliehene Geld an das Unterneh-
men. Nach Ablauf der Laufzeit endet das 
Schuldverhältnis mit der Rückzahlung des 
Nennwerts der Anleihe an die investierende 
Person. Anleihen werden ebenfalls an der 
Börse gehandelt. 
 
Staaten und Unternehmen sind die zwei 
größten Herausgeber von Anleihen. 
Staatsanleihen schauen wir uns im Folgenden 
genauer an. Staaten geben Staatsanleihen 
für den Zweck der Liquiditätsbeschaffung 
aus. Die eingenommenen Gelder nutzt der 
Staat beispielsweise für Infrastrukturprojekte 
oder die Tilgung von Altschulden. Durch den 
Kauf einer Staatsanleihe, stellt die investier-
ende Person dem Staat bis zum Laufzeitende 
der Anleihe, befristet Geld zur Verfügung. 
Schauen wir uns das kurz an einem fiktiven 
Beispiel an:

Angenommen es werden 1.000€ in eine 
Staatsanleihe der Bundesrepublik 

Deutschland mit einer Laufzeit von 5 Jahren 
und einer jährlichen Zinszahlung von 3% 
investiert. Jedes Jahr wir die Bundesrepublik 
Deutschland demzufolge 30€ an Zinsen an 
Anleiheinvestierende zahlen. Zum Laufzei-
tende nach 5 Jahren wird zusätzlich der 
investierte Betrag von 1.000€ zurückgezahlt.  
 Die entsprechende Verzinsung ist dabei 
maßgeblich von der Kreditwürdigkeit des 
Staates und der Laufzeit der Anleihe 
abhängig. Staaten mit hoher Kreditwürdig-
keit, wie Deutschland und die Vereinigten 
Staaten von Amerika, zahlen in der Regel 
deutlich geringere Zinssätze als Staaten, die 
wirtschaftlich wie auch politisch instabiler 
sind. Die Kreditwürdigkeit oder auch Bonität 
kann unter anderem an sogenannten Ratings 
gemessen werden. Je schlechter die Bonität 
und damit das Rating, desto höher ist in der 
Regel die Wahrscheinlichkeit, dass es nicht 
zu einer vollständigen Tilgung der Anleihe 
kommt. Für das höhere Ausfallrisiko sollen 
Anleiheinvestierende durch höhere Zinszahl-
ungen kompensiert werden. Grundsätzlich 
gilt, dass eine vollständige Rückzahlung am 
Laufzeitende nicht garantiert ist und auch ein 
Totalverlust nicht ausgeschlossen werden 
kann. 
 
Möchte man das Risiko eines Totalverlustes 
reduzieren, kann durch eine Streuung der 
Anlagesumme in Staatsanleihen aus 
verschiedenen Ländern reduziert werden. 
Jedoch kann auch durch eine Streuung das 
Risiko ein Totalverlust nicht vollständig 
ausgeschlossen werden.
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Was ist eine 
Unternehmensanleihe?

Eine Anleihe ist ein festverzinsliches Wert-
papier, welches dem Kreditgebenden (= 
Investor*in) das Recht auf eine Rückzahlung 
und Zahlung von vereinbarten Zinsen 
einräumt. Im Gegensatz zur Aktie, bei der 
man Miteigentum der Firma erhält, können 
Anleihen mit einem Darlehen verglichen 
werden, da Zinsen und Rückzahlungszeit-
punkt in den Anleihebedingungen festge-
halten werden. Der Anspruch der investier-
enden Person kann also in Zinszahlungen und 
die Tilgung am Laufzeitende eingeordnet 
werden. Die Zinszahlungen dienen als 
Kompensation für das über die Laufzeit der 
Anleihe verliehene Geld an das Unterneh-
men. Nach Ablauf der Laufzeit endet das 
Schuldverhältnis mit der Rückzahlung des 
Nennwerts der Anleihe an die investierende 
Person. Anleihen werden ebenfalls an der 
Börse gehandelt. 
 
Staaten und Unternehmen sind die zwei 
größten Herausgeber von Anleihen. Unterne-
hmensanleihen schauen wir uns im 
Folgenden genauer an. Wie der Name schon 
vermuten lässt, werden Unternehmensanlei-
hen von Unternehmen herausgegeben und 
anschließend von Investierenden erworben. 
Primäres Ziel für das Unternehmen ist die 
Liquiditätsbeschaffung für unternehmerische 
Zwecke wie den Bau neuer Fabriken, 
Forschung & Entwicklung oder auch die 
Tilgung von Altschulden. Mit dem Kauf einer 
Anleihe stellt der Investierende dem Unterne-
hmen über eine vorher festgelegte Zeit-
spanne Geld zur Verfügung. Als Kompensa-
tion erhält der Investierende dafür eine 
jährliche Verzinsung und in der Regel am 

Ende der Laufzeit seinen eingesetzten Betrag 
zurück. Die Laufzeiten der Anleihen sind 
unterschiedlich und können von einem 
kurzen Zeitraum wie einige wenige Jahre bis 
zu einer Laufzeit von über 10 Jahren reichen. 
Schauen wir uns das kurz an einem fiktiven 
Beispiel an:
 
Angenommen es werden 1.000€ in eine 
Unternehmensanleihe mit einer Laufzeit von 
5 Jahren und einer jährlichen Zinszahlung 
von 5% investiert. Jedes Jahr wird das 
Unternehmen demzufolge 50€ an Zinsen an 
Anleiheinvestierende zahlen. Zum Laufzei-
tende nach 5 Jahren wird zusätzlich der 
investierte Betrag von 1.000€ zurückgezahlt.  
 
Die Verzinsung, die das Unternehmen jährlich 
an den Investierenden als Kompensation zu 
dem ausgeliehenen Geld zahlt, ist insbe-
sondere von der Kreditwürdigkeit abhängig. 
Faktoren, wie die Stabilität der Einnahmesit-
uation des Unternehmens, der Grad der 
Verschuldung und auch die grundsätzlichen 
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, 
können sich auf die Kreditwürdigkeit 
auswirken. Je geringer die Kreditwürdigkeit 
ist, desto höher ist die Wahrscheinlichkeit, 
dass das Unternehmen in Zahlungsschwierig-
keiten kommt und damit einen Teil oder 
sogar die vollständige Tilgung der Anleihe 
nicht vornehmen kann. Für dieses höhere 
Risiko erhält der Investierende eine Kompen-
sation in Form von höheren Zinssätzen. Ein 
Totalverlust kann selbst bei Streuung der 
Anlagesumme auf Anleihen von Unterneh-
men in verschiedenen Industrien nicht voll-
ständig ausgeschlossen werden.  
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Was ist ein Exchange 
Traded Fund (ETF)?

Exchange Traded Funds (ETFs) sind Invest-
mentfonds, die an Börsen gehandelt werden 
können. Sie bilden einen Index oder eine 
Gruppe von Vermögenswerten nach, wie z.B. 
Aktien, Anleihen oder Rohstoffe. ETFs bieten 
Anlegern eine breite Diversifikation, da sie in 
eine Vielzahl von Vermögenswerten inves-
tieren, was das Risiko einzelner Investitionen 
reduziert.  
 
Zu den Vorteilen von ETFs zählen niedrige 
Kosten im Vergleich zu aktiv verwalteten 
Fonds, hohe Liquidität, da sie den ganzen 
Tag über an Börsen gehandelt werden 
können, und Transparenz, da Anleger 
jederzeit den Wert ihres Portfolios überwa-
chen können. ETFs bieten auch eine einfache 
Möglichkeit, in verschiedene Märkte oder 
Branchen zu investieren, ohne einzelne 
Aktien auswählen zu müssen.  
 
Allerdings bergen ETFs auch Risiken. Dazu 
gehören Marktschwankungen, da der Wert 
eines ETFs von den zugrunde liegenden 
Vermögenswerten abhängt. Es kann auch zu 
Trackingfehlern kommen, wenn der ETF 
nicht genau den Index nachbildet, den er 
abbilden soll. Darüber hinaus können Anleger 
potenzielle Verluste erleiden, wenn sich die 
Märkte negativ entwickeln.  
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Was ist ein 
Geldmarktfonds?

Der Geldmarkt dient Banken, Unternehmen 
und Staaten, sich kurzfristig Geld zu beschaf-
fen oder überschüssiges Geld kurzfristig 
anzulegen. Geldmarktfonds sind Investment-
fonds, die in kurzfristige, hochliquide Wert-
papiere investieren, wie zum Beispiel Geld-
marktinstrumente, kurzfristige Anleihen und 
Termineinlagen mit Laufzeit von unter 12 
Monaten. Diese Fonds zielen darauf ab, eine 
stabile Rendite zu erzielen und gleichzeitig 
das Kapital der Anleger zu erhalten.

Da Geldmarktfonds nur in kurzlaufende 
Anleihen investieren, haben sie ein geringes 
Zinsänderungsrisiko und sind daher 
schwankungsarm. Dennoch besteht auch 
hier ein Ausfallrisiko des Emittenten, 
beispielsweise dann, wenn ein Emittent einer 
Anleihe, in die der Geldmarktfonds investiert 
hat, den Verpflichtungen nicht mehr nach-
kommen kann. Auf Grund von Kosten oder 
einer Zinspolitik der Zentralbanken, bei der 
es negative Zinsen gibt, kann es auch zu 
Verlusten kommen. 
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Wie wirken sich 
Währungen auf die 
Geldanlage aus?

Werden Wertpapiere in einer Währung 
außerhalb der Heimatwährung erworben, 
dann hängt der Ertrag des Wertpapiers nicht 
ausschließlich von der reinen Wertentwick-
lung ab, sondern auch von der Entwicklung 
des jeweiligen Währungspaare (wie 
US-Dollar zum Euro). Währungsschwankun-
gen treten täglich auf und werden durch eine 
Vielzahl von Faktoren beeinflusst. So können 
Zentralbanken durch den jeweiligen An- und 
Verkauf der Währung den Wechselkurs 
beeinflussen. Auch die Zinsentwicklung und 
die Meinung der Marktteilnehmenden über 
die künftigen Aussichten der wirtschaftlichen 
Lage des Landes, spielen eine Rolle. Ebenso 
wie der Warenhandel zwischen den 
einzelnen Ländern. 

Nehmen wir fiktiv an, dass der US-Dollar zum 
Euro bei genau 1 zu 1 steht. Das bedeutet, 
dass ein US-Dollar in einen Euro umgetaus-
cht werden kann und ein Euro in einen 
US-Dollar umgetauscht werden kann. Nun 

investiert man in eine Aktie in US-Dollar mit 
Kaufpreis 100 US-Dollar. Im Laufe der 
Anlagedauer steigt der Preis der Aktie von 
100 US-Dollar auf 110 US-Dollar. Es ergibt 
sich ein Kursgewinn von 10%. Wird nun die 
Aktie verkauft, spielt nicht nur der Kurs-
gewinn eine Rolle, sondern auch, wie sich die 
Währungen zueinander im Laufe des 
Anlagezeitraums entwickelt haben. Wertet 
der Euro im Vergleich zum US-Dollar um 10% 
auf, müssen beim Verkauf der Aktie und 
anschließenden Tausch von US-Dollar in Euro 
mehr US-Dollar aufgebracht werden. In 
unserem Beispiel wird durch die 
Währungsentwicklung der Kursgewinn sogar 
vollständig amortisiert. Im Gegenzug kann es 
bei einer Abwertung des Euro im Vergleich 
zum US-Dollar sogar zu Währungsgewinnen 
kommen. Es zeigt sich also, dass die 
Währung einen großen Einfluss auf die 
tatsächlich realisierten Gewinne in der 
Heimatwährung haben kann und dadurch 
Risiken erhöht werden. 
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Was ist Tagesgeld?

Tagesgeld kann als Form der flexiblen 
Geldanlage verstanden werden, da die 
Spareinlagen täglich zur Verfügung stehen. 
Die Einzahlung des angelegten Geldbetrags 
geschieht auf ein Tagesgeldkonto. Die Bank, 
die das Tagesgeldkonto führt, zahlt auf den 
angelegten Betrag Zinsen. Diese Zinsen sind 
nicht fix, sondern können sich täglich 
verändern und somit erhöhen wie auch 
reduzieren. Auch wenn über das Guthaben 
täglich verfügt werden kann, ist es nicht mit 
einem Girokonto zu verwechseln, da 
beispielsweise Überweisungen, Dauerauf-
träge und Zahlungen von einem Tagesgeld-
konto nicht möglich sind. 
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Die, mit der Anlage 
in Wertpapieren, 
verbundenen Risiken

Die Anlage am Kapitalmarkt und in Wert-
papiere birgt unterschiedliche Formen des 
Risikos. Im Folgenden werden diese 
aufgegriffen und erläutert

Unter dem Marktrisiko werden auftretende 
Verluste aufgrund von ungünstigen Preisbe-
wegungen verstanden, die entstehen, weil 
sich Marktpreise von bestimmten Assetsklas-
sen wie Zinsen, Aktienkurse, Rohstoffe oder 
auch Währungen ändern. Hierbei gibt das 
Kursrisiko die möglichen Wertschwankun-
gen bei Finanzprodukten innerhalb eines 
Zeitraums an. Das Kursrisiko ist also vom 
Zeitraum zwischen Ankauf- und Verkauf des 
Finanzprodukts und der Schwankungsbreite 
(Volatilität) abhängig und kann bis zum 
Totalverlust des eingesetzten Kapitals führen. 
Je höher die Volatilität ist, desto 
schwankungsintensiver ist auch der Kurs, 
was für das Investment ein höheres Risiko, 
jedoch auch eine höhere Chance darstellt. 

In der Regel orientieren sich Kurse, beispiels-
weise von Aktien, an der wirtschaftlichen 
Entwicklung des jeweiligen Unternehmens 
und an der generellen wirtschaftlichen und 
politischen Situation in dem Land. Allerdings 
können auch psychologische und emotion-
ale Faktoren den Kurs beeinflussen und das 
obwohl sich ggf. an der wirtschaftlichen 
Lage des Unternehmens nichts geändert hat. 

Wird eine Geldanlage in Fremdwährungen 
getätigt, so ist die Wertentwicklung auch von 
der Entwicklung des Wechselkurses der 
jeweiligen Fremdwährung zur Heimat-
währung abhängig. Dieses Währungsrisiko 
kann den Ertrag des Investments daher 
verkleinern oder auch vergrößern. 

Unter Liquiditätsrisiko versteht man das 
Risiko eine Geldanlage, nicht zu marktgere-

chten Preisen unmittelbar verkauft zu 
bekommen. Während sich ein liquider Markt 
durch eine jederzeitige Verkaufbarkeit 
auszeichnet, ist dies bei einem illiquiden 
Markt nicht gegeben. Beim Verkauf eines 
Wertpapiers in einem illiquiden Markt kann 
es zu deutlichen Kursschwankungen 
kommen, die dazu führen, dass der Verkauf 
zu einem deutlich niedrigeren Kursniveau als 
ursprünglich angedacht erfolgt. 

Als Inflationsrisiko wird die Gefahr eines 
Vermögensverlust durch eine Geldentwer-
tung verstanden. Dies betrifft nicht nur den 
Realwert des vorhanden Vermögens, sondern 
auch den realen Ertrag, der mit dem 
Vermögen erwirtschaftet wird.
Das Risiko der Zahlungsunfähigkeit eines 
Schuldners wird als Bonitäts- oder auch 
Emittentenrisiko bezeichnet. Kann 
beispielsweise ein Emittent eines Wertpapi-
ers seine Verpflichtungen nach Dividenden-
zahlungen, Zinszahlungen oder der Tilgung 
nicht termingerecht oder überhaupt nicht 
erfüllen, schlägt sich dies auf den Ertrag des 
Investments negativ nieder. Je schlechter 
die wirtschaftlichen Verhältnisse des 
Schuldners oder auch seiner Region oder 
Branche, desto höher ist in der Regel auch 
das Bonitätsrisiko. 

Unter Konjunkturrisiko wird die 
Veränderung der allgemeine wirtschaftliche 
Entwicklung verstanden. Verschlechtert sich 
beispielsweise die wirtschaftliche Lage, 
kann dies auch die wirtschaftliche Lage der 
Herausgeber von Wertpapieren verschlech-
tern und damit zu Kursverlusten führen. 
Auch eine falsche Einschätzung der 
konjunkturellen Situation kann zu Verlusten 
führen, sollte der Zeitpunkt der Geldanlage 
damit ungünstig gewählt sein oder die 
Geldanlage in einer ungünstigen Marktsitu-
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ation gehalten werden.
Steuerliche Risiken können ebenfalls 
auftreten und die Ertragsentwicklung 
belasten, da von der Bruttorendite die 
Steuern noch abgezogen werden. Ändern 
sich also die steuerlichen Rahmenbedingun-
gen bei der Geldanlage, kann dies zu einem 
höheren oder geringeren Ertrag führen.

Vom Zinsänderungsrisiko spricht man bei 
schwankenden Zinssätzen. Bei festverzinsli-
chen Papieren, wie Anleihen, kommt es bei 
einer Zinserhöhung zu Kursverlusten. Im 
Gegensatz dazu führt eine Zinssenkung zu 
Kursgewinnen. Das Zinsniveau kann ebenfalls 
andere Anlagekategorien, wie Aktien beein-
flussen und zu Kursveränderungen führen. 

Wird eine Vermögensanlage im Ausland 
getätigt, kann es durch politische und 
wirtschaftliche Instabilität zu einem Vermö-
gensverlust kommen. So besteht die Gefahr, 
dass ein Verkauf des Investments durch im 
jeweiligen Land vorhandene Beschränkungen 
nicht möglich ist. Wenn ein ausländischer 
Emittent seine Verpflichtungen wegen 
Beschränkungen nicht mehr erfüllen kann und 
das selbst wenn es die wirtschaftliche Situation 
zulässt, spricht man von Länderrisiko.
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Die Vorhersehbarkeit 
von Geldanlage

Grundsätzlich gilt, dass eine Geldanlage 
stets mit Risiken verbunden ist und damit ein 
positiver Ertrag oder auch nur der Erhalt des 
eingesetzten Kapitals nicht garantiert 
werden kann. Es besteht sogar die Möglich-
keit eines Totalverlustes. Aufgrund zahlreich-
er Faktoren, die sich auf die Geldanlage 
auswirken, sind Kapitalmärkte in der kurzen 
Frist nicht vorhersehbar. Vielmehr kann es zu 
Teils großen und unerklärlichen
Kurssprüngen kommen. Je nach Art der 
Geldanlage eignet sich daher ein langfristiger 
Zeitraum zur Geldanlage besser. Dies gilt 
beispielsweise für Aktieninvestments, wo es 
kurzfristig zu großen Schwankungen 
kommen kann, langfristig in der Regel aber 
zu steigenden Erträgen kommt. Nichtsdesto-
trotz kann auch hier keine Prognose für die 
Zukunft abgegeben werden und ein Verlus-
trisiko vollständig ausgeschlossen werden.
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