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Haben Sie auch wirklich alles unter Kontrolle?

Investoren werden aktiv, wenn sie glauben, die
Anlagesituation unter Kontrolle zu haben. Mag. Thomas
Riemer, freier Journalist mit Schwerpunkt Alternative
Investments und Borsenpsychologie, Uber die Illusion

des Kontrollgeflihls, die die Markte am Laufen halt.

Herr der Lage zu sein und die Dinge im Griff zu haben, dominiert das Verhalten von
Marktteilnehmern und bestimmt das Bérsengeschehen in hohem MaBe. Objektiv
betrachtet ist es allerdings vdllig utopisch, dass ein einzelner Bérsenakteur die
6konomische Potenz besitzen kann, Eingriffe in den Markt vorzunehmen oder gar einen

bestimmten Kursverlauf herbeizufiihren.
Illusionen von Millionen fiir Millionen

Objektiv betrachtet ist es naturlich véllig utopisch, dass ein einzelner Bérsen-Akteur
die 6konomische Potenz besitzen kdnnte, Eingriffe in den Markt vorzunehmen oder gar
einen bestimmten Kursverlauf herbeizufiihren. Doch was wéare der Mensch ohne ein
Quantchen Selbstbetrug? Und so ist die Illusion von Kontrolle mindestens genauso
handlungswirksam. Wer glaubt, das Marktgeschehen zu dominieren, agiert genauso
effektiv, als wenn er tatsachlich Herr der Situation ware. Ein populares Beispiel, wie diese
Kontrollillusion funktioniert, kennen Sie aus eigener Erfahrung: Das Lottospielen. Sie
kreuzen sechs oder sieben Zahlen an, und wenn diese gezogen werden, sind Sie
Milliondar. Warum jedoch sind Lotterien so beliebt, obwohl jeder logisch denkende Mensch
weil3, worauf er sich einlasst? Auf eine Gewinnchance von eins zu rund 14 Millionen, den
Haupttreffer zu landen. Ganz einfach, weil der potenzielle Gewinn so hoch ist, weiters
jeder Einzelne der Illusion von Kontrolle unterliegt. Fast alle Lotto-Anhanger sind
Uberzeugt, ihre Chancen dadurch beeinflussen zu kédnnen, dass sie ihre personlichen
»~Gllickszahlen™ selbst auswéahlen kénnen (fragen Sie ruhig mal einen!). Der eine setzt auf
persdnliche Daten wie Geburtstage oder Jubilden, der néchste auf Astrologie oder

Parapsychologie, ein Dritter bevorzugt ,,Gewinn-Systeme".
Die Borse — ein Lottospiel?

Die Borse funktioniert nicht anders. Jedem Einzelnen geht es darum, den Markt zu
kontrollieren, ihn durch individuelle Strategien und ausgefeilte Techniken auszutricksen
und erwarteten Verdnderungen zuvorzukommen. Da die Erwartungen der

Bdrsenteilnehmer differieren, funktioniert dies auch bestens. Der Kaufer prognostiziert



fur das betreffende Wertpapier zukinftig steigende Kurse, der Verkaufer geht von
fallenden Werten aus. Die Markte leben davon, dass die Akteure unterschiedliche
Prognosen treffen und an ihre Kontrolliberzeugungen glauben. Und ein Heer von
Analysten und Vermdgensberatern lebt vom Verkauf solcher Voraussagen auch nicht

schlecht.

Alle sind die Besten

Bdrsenpsychologen wissen, dass Investoren dann besonders aktiv und risikobereit
werden, wenn sie sicher sind, die Situation unter Kontrolle zu haben. Als der Neue Markt
Anfang 2000 die kihnsten Rendite-Traume wahr werden lie, potenzierte sich die
individuelle Kontrolliberzeugung zu einer kollektiven, aber verhangnisvollen Euphorie
von Millionen von Anlegern. Jeder fluhlte sich als der beste Investor von allen, Risiken
wurden kaum mehr wahrgenommen oder véllig ignoriert, und eine Erkldrung fur die
hervorragenden Ergebnisse war auch schnell gefunden. Mit Gllick hatte das alles nichts
zu tun, die eigenen Fahigkeiten waren - selbstverstandlich! - der Grund. Psychologen
bezeichnen das als ,,Overconfidence Bias". Anleger neigen dazu, ihre Kenntnisse und
Fahigkeiten, den Informationsgehalt von Nachrichten und die Qualitat ihrer eigenen
Prognosen teilweise drastisch zu Gberschatzen. Denn das vermittelt ihnen das Geflihl der

Kontrolle Uber die Markte - und ist zudem Balsam fiir das eigene Selbstwertgefthl.

Der Crash auf Raten

Diese ,solidarische Kontrollillusion" zerfallt jedoch spatestens dann, wenn es zu einem
langeren Abwartstrend, einer Bérsenkrise kommt. Eindrucksvoll zu besichtigen im Marz
2000. Eine Anlegergeneration, die jahrelang nichts als Hausse-Phasen und Gewinne
erlebt hatte, erlebte plétzlich einen drastischen, kollektiven Kontrollverlust, der jeden
einzelnen Boérsianer umgehend die finanzielle Notbremse ziehen lieB. Die Anleger
scheuten das Risiko, die Risikopramien stiegen, die Kurse fielen ins Bodenlose, die
Borsianer-Gemeinde schichtete in andere Instrumente um, der Bérsen-Crash setzte ein.

Zunachst auf Raten, und dann mit voller Wucht.

Disziplin ist alles

Wenn Sie die Mechanismen des Kontrollmotivs und der Kontrollillusion durchschaut
haben, sind Sie vielen anderen Marktteilnehmern den entscheidenden Schritt voraus.
Denn Sie werden sich in Zukunft weder von der Masse anstecken lassen, noch versuchen,
den Markt zu kontrollieren. Vielmehr behalten Sie Ihre Emotionen im Griff und folgen
diszipliniert Ihrer eigenen Anlage-Strategie. Wie sagte der wohl erfolgreichste
Fondsmanager Peter Lynch noch gleich? ,Jeder kann mit Aktien Geld verdienen, wenn er

nur seine Hausaufgaben macht."



