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Tnvestoren stehen vor allem vor

Idrei Herausforderungen. Erstens:

Traditionelle Anlagestrategien wie

das Halten von Bankeinlagen und

Schuldverschreibungen drohen zum

Verlustgeschiift zu werden. Entweder

weil die Zenualbanken ftir negative

Realzinsen sorgen oder weil Einla-

gen und Schuldtitel geliischt werden.

Zweitens: Die Gefuhr von Fehlent-

scheidungen steigt, weil Regierun-

gen und ihre Zenftalbanken zuse-

hends in das Finanzmarktgeschehen

eingreifen. Preissignale werden ver-

zerrt, dem Investor wird die Orien-

tierung erschwert. Und Drittens: Die

Schwankungen der Kurse werden zu-

nehmen, wenn Staatsinteryentionen

in das Wirtschaftssystem ausgeweitet

werden.

Diese Herausforderungen sind Folge

der internationalen Finanz- undWirt-

schaftsmisere. Fiir Letzteres ist das in-

ternationale Papier- oder auch,,Fiat"-

Geldregime verantwortlich (,fiat"

vom lateinischen ,,es soll sein"). Ob

US-Dollar, Euro, jaPanischer Yen,

Chinesischer Renminbi oder Schwei-

zer Franken: Sie alle sind nicht ein-

ldsbares, durch Bankkrediwergabe

,,aus dem Nichts" geschaffenes Geld.

Fiat-Geld ist nicht nur inflationAr,

es sorgt auch fiir Spekulationsbla-

sen, Fehlinvestitionen,,,Boom-and-
Bust-Zyklen'und eine immer weiter

wachsende, letzdich nicht mehr trag-

Biirsen-Zeitung sesz tar

bare Verschuldung der Volkswirt-

schaften.

Langfristig orientierte Investoren

mtissen, wenn sie ihr Vermiigen wah-

ren oder gar mehren wollen, eine

Rendite erzielen, die dauerhafthtiher

ist a1s die Inflation. Dazu konnen sie

in Aktien von ,,guten Unternehmen"

invesfieren, also Anteile an Unter-

nehmen erwerben, deren EigenkaPi-

talrenditen die Rate der Geldentwer-

tung dauerhaft iibersteigen. Umfang

und Auswirkungen staatlicher Ein-

griffe lassen sich durch eine politdko-

oomische Analyse abschiitzen. Hierzu

bietet sich vor allem der Erkenntnis-

rahmen der,,Osterreichischen Schule

der Nationaliikonomie" an.

Um mit MarktPreisschwaakungen

umzugehen, sollte sich der Investor

diszipliniert an die Prinzipien des

,Salue Investingl halten. Im Zentrum

steht dabei der Vergleich zwischen

dem ,jnneren Wert" und dem Bdr-

Disziplinierter

lnvestrnent'

ansatz gibt

Antwort auf

Herausforde-

rungen

senpreis einer Aktie. Nur wenn ein

ausreichender,,sieherheitsabstand"
zwischen Wert und Preis besteht,

wird investiert. Ist die Sicherheits-

marge zu gering, wird Kasse in einer

stabilen WShrung (hierzu zdhlt z.B.

Gold) gehalten und abgewartet.

Investoren, die konsequent den Prin-

zipien des Value Investing folgen,

spekulieren nicht auf kurzfristige

Marktpreisiinderungen, sondern sie

investieren mit Langfristhorizont.

Sie konnen vor allem auch Borsen-

kursschwankungen zu ifuem Voneil

nutzen, und die Gefahr von Fehlent-

scheidungen nimmt ab. Das'Befolgen

eines disziplinierten Investmentan-

satzes, der die erprobten Prinzipien

der Osterreichischen Schule und des

Value Investing verbindet und so das

konsequente Denken in,,Preis versus

Wert''befdrdert, ist eine Antwort auf

die Herausforderungen, denen sich

Investoren in den kommenden Jah-

ren gegentibersehen.


