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Trump, die Borsen und die Lehren fiir Kleinanleger

MSCI World: Vom ETF-Liebling zum Problemfall?

o Borsen quittieren Unsicherheit mit Kursverlusten

¢ MSCI-World mit sehr hoher USA-, Dollar- und Tech-Gewichtung

o Aktive Fonds gegeniiber ETFs aktuell im Vorteil

e Die Vermogensstruktur bleibt das A und O der langfristigen Geldanlage

Frankfurt/Main, 24.04.2025. Er gilt als der Welt-Aktienindex schlechthin: der MSCI
World. Gerade flir unerfahrene Kleinanleger sind deshalb die ihn abbildenden ETFs
(Exchange Traded Funds) oft der Ersteinstieg ins Bérsenuniversum im Glauben, damit
breit gestreut weltweit zu investieren. Und unter Schwankungen gab es tatsachlich fur
diese ETFs in den letzten Jahren nur eine Richtung: Aufwarts.

Doch das Blatt hat sich jungst gewendet. Insbesondere die groRen Fonds und Pensi-
onskassen, also institutionelle Anleger, haben schnell auf die erratische Politik des US-
Prasidenten reagiert und Geld aus Amerika abgezogen. Die Folge: Die Kurse amerika-
nischer Aktien, vor allem die der Tech-Werte, sind deutlich gefallen. Und mit ihnen die
Kurse der ETFs, allen voran diejenigen, die den MSCI World abbilden.

Borse quittiert Unsicherheit

Generell gilt: Die Aktienkurse orientieren sich an den Fundamentaldaten der Unterneh-
men. Und die lassen sich in ruhigem Umfeld weitaus besser prognostizieren als in Zeiten
hoher Verunsicherung. Und genau die wird derzeit durch die unberechenbare US-Politik
ausgeldst. Immer mehr Anleger gehen dabei, so wie namhafte Wissenschaftler und Wirt-
schaftsexperten, davon aus, dass ein ,Amerika gegen den Rest der Welt* den USA wirt-
schaftlich mehr schaden wird. Die Folge: Massive Kapitalabflisse aus den USA, eine
Abwertung des US-Dollars gegentber den anderen Leitwahrungen und sinkende Kurse
bei US-Aktien. Noch viel mehr aber wiegt fur Anleger, dass die USA gerade das Uber
Jahrzehnte entstandene, in sie gesetzte Vertrauen als stabiler Handels- und Biindnis-
partner verspielen.

Dazu Prof. Dr. Michael Heuser, Wissenschaftlicher Direktor des DIVA Deutsches Institut
fur Vermdgensbildung und Alterssicherung: ,Trump glaubte, dass schon einfachste Mit-
tel wie Einfuhrzélle und Drohgebarden ausreichen, um die heimische Produktion schnell
auf Touren zu bringen. Er hat vollig unterschatzt, wie abhangig die Produktion von Roh-
stoffen und Zulieferungen aus dem Ausland ist und wie flliichtig investiertes Kapital sein
kann. Anscheinend hatte er auch nicht im Blick, wie verschnupft die amerikanischen
Burgerinnen und Burger auf den Verfall ihrer primar in Aktien investierten Pensionsplane
reagieren kdnnen. Es ist zu beflirchten, dass seine hektischen Mandver dennoch wei-
tergehen. Das Wort von Fachleuten scheint bei ihm wenig Gewicht zu haben. Wenn das
nicht schnell endet, werden sich die Handels- und Kapitalstrome weltweit vollig neu sor-
tieren, vermutlich per Saldo zum Nachteil der USA. Vor allem die Kampfansage an China
steht dabei im Mittelpunkt.®



MSCI-World als Spiegelbild der aktuellen Entwicklung

Es ist naheliegend, dass in diesem Umfeld gerade diejenigen Fonds (ETFs) an Wert
verlieren, die schwerpunktmaRig in den USA und dort vor allem im Tech-Bereich inves-
tiert sind. Im Mittelpunkt dabei: der MSCI-World-Index. In diesem haben die USA mitt-
lerweile 71 Prozent Anteil, als zweit- und drittgrof3tes Land folgen Japan mit gerade
einmal 5% und Grof3britannien mit knapp 4%. Hinzu kommt, dass die IT-Branche mit
knapp 25 Prozent Gewicht den Index stark dominiert. Diese amerikanische Einseitigkeit
und Schwache des MSCI-World-Index zeigt sich auch in den gréRten Einzelpositionen:
Apple, Microsoft, Nvidia, Amazon, Meta, Alphabet, Broadcom und Tesla. Gerade die
Aktienkurse dieser ,Tech-Giganten® reagierten besonders deutlich auf die aktuellen po-
litischen Einflisse. Denn nach einhelliger Expertenmeinung gehdéren die Tech-Unterneh-
men trotz vermeintlicher Monopolstellung zu den Verlierern des sich anbahnenden Pro-
tektionismus.

,Natlrlich werden auch die Mitglieder unseres Verbandes, die zu Geldanlagen beraten,
von ihren Kunden oft nach ETFs und im Speziellen nach dem MSCI-World-Index gefragt.
Wir weisen dann immer sehr deutlich darauf hin, dass solche ETFs alles sind — nur nicht
weltweit breit gestreut. Fur die Kunden ist es immer Uberraschend, wenn man die starke
Ubergewichtung in den USA und in Tech in Zahlen nachweist, bestatigt Martin Klein,
geschéaftsfuhrender Vorstand des Vermittlerverbands VOTUM, einer der vier Tragerver-
bande des DIVA.

Fehlende Anpassungsmechanismen bei ETFs

Ein weiterer Aspekt dirfte zunehmend Zugang ins Bewusstsein der Anleger finden.
Denn ein ETF muss per Definition den zugrunde liegenden Index immer 1:1 abbilden.
Wenn sich also, wie beim MSCI-World, (iber die Jahre hinweg ein deutliches Uberge-
wicht in den USA und im Tech-Bereich gebildet hat, dann muss auch ein darauf aufbau-
ender ETF diese Gewichtungen nachvollziehen. Aktuell haben deshalb aktiv gemanagte
Fonds einen klaren Vorteil gegenlber ETFs. Denn das aktive Fondsmanagement kann
auf die Trump-Politik reagieren, indem beispielsweise in einem weltweit investierenden
Fonds die USA- und Tech-Anteile reduziert werden. Ein ETF kann das nicht.

.ES ist absehbar, dass sich nun ein ,Zug der Lemminge® in Bewegung setzt, in dem
Kleinanleger versuchen, den Profis hinterherzulaufen. Die waren es aber, die sehr zligig
Mittel aus den USA abgezogen und damit die Kursverluste erst ausgeldst haben. Klein-
anlegern, die wechseln wollen, bliebe also jetzt nur die Mdglichkeit, die bereits entstan-
denen Buchverluste zu realisieren. Bei aktiven Fonds agieren hingegen professionelle
Fondsmanager, die im Zweifel binnen Minuten reagieren®, so Klein. Die aktuelle Situa-
tion auf den Finanzmarkten ist demnach ein Musterbeispiel daflir, wie sich die im Ver-
gleich zu ETFs moderat héheren Kosten der aktiven Fonds gerade flr Kleinanleger ganz
schnell rechnen koénnen.

Folgerungen fiir Privatanleger

Es gibt auch weiterhin gute Griinde, in US-Aktien zu investieren. Dies gilt umso mehr,
als die USA wieder zu einer regelbasierten Politik zuriickkehren kdnnen, was die Borsen
schnell beruhigen wiirde. Und es bleibt dabei, dass Tech-Unternehmen weiter eine ent-
scheidende Rolle spielen und deshalb an der Bérse zu alter Starke zurlickfinden werden.
Unklar ist allerdings, wann dies alles der Fall ist. Fur Heuser gibt es deshalb Lehren, die
Privatanleger berucksichtigen sollten:
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~Wer langfristig breit gestreut investiert ist, kann die aktuellen Bérsenturbulenzen, die es
immer wieder geben wird, aussitzen. Die langfristigen Entwicklungen der wichtigsten Ak-
tienindizes beweisen eindrucksvoll, dass neue Hochststdnde immer nur eine Frage der
Zeit sind. Und wer zum Beispiel monatlich spart, sollte sich im Zweifel Uber glinstige
Kaufkurse bei qualitativ starken Unternehmen freuen. Wer bislang vergleichsweise un-
reflektiert in den MSCI-World-Index investiert hat, sollte aus den aktuellen Entwicklungen
die Lehre ziehen, zuklnftig genauer hinzuschauen, was die Zusammensetzung eines
Fonds angeht. Deutlich zweistellige Gewichtungen einzelner Lander oder Branchen ber-
gen mehr Risiken als Fonds, die tatsachlich breit gestreut investieren. Und ein ETF sollte
hinterfragt werden: Denn die Reaktionsmdglichkeiten in einem ETF sind, wie die aktuelle
Lage zeigt, sehr gering“, so der Wissenschaftliche Direktor des DIVA.

,Das Risiko von ETFs wird insbesondere vor der Entsparphase haufig unterschatzt —
also dann, wenn Anleger beginnen, regelmafig Kapital zu entnehmen. Fallt der Markt
zu Beginn der Entnahmephase stark, kann dies zu dauerhaften Kapitalverlusten fihren,
da Verluste realisiert werden mussen, um Auszahlungen zu ermdglichen. Anleger sollten
dieses Risiko bei ihrer Ruhestandsplanung unbedingt mitbedenken,” restimiert Ver-
bandsvorstand Klein.

DIVA - Deutsches Institut fiir Vermégensbildung und Alterssicherung

Das Deutsche Institut fir Vermdgensbildung und Alterssicherung (DIVA) in Frankfurt am Main ist ein An-
Institut der Fachhochschule der Wirtschaft (FHDW) und versteht sich als Meinungsforschungsinstitut fir
finanzielle Verbraucherfragen. Es wird von vier namhaften Vermittlerverbanden getragen: dem Bundesver-
band Finanzdienstleistung AfW, VOTUM, dem Bundesverband Deutscher Vermogensberater (BDV) und
dem Bundesverband der Assekuranzfihrungskrafte VGA. Die Wissenschaftliche Leitung liegt bei FHDW-
Professor Dr. Michael Heuser. Im Rahmen seines Forschungsspektrums veréffentlicht das DIVA jeweils
zweimal jahrlich den Deutschen Geldanlage-Index (DIVAX-GA) und den Deutschen Altersvorsorge-Index
(DIVAX-AV), die das Meinungsklima der Menschen in Deutschland in diesen Finanzthemen messen. Ver-
offentlichungen des DIVA und weitere Informationen unter www.diva.de.

FHDW - Fachhochschule der Wirtschaft

Die private Fachhochschule der Wirtschaft (FHDW) wurde 1993 gegriindet. Sie bietet an fiinf Campussen
duale und berufsbegleitende Bachelor- und Master-Studiengange in den Bereichen Betriebswirtschaft und
Wirtschaftsinformatik an. Neben der engen Verzahnung von Theorie und Praxis durch die Kooperation mit
rund 600 Unternehmen bietet die FHDW kleine Studiengruppen, intensive Betreuung, effiziente Studienor-
ganisation und attraktive Karrieremdglichkeiten. Im Sommersemester 2025 sind uber 2.000 Studierende
eingeschrieben. Sie werden von 40 Professoren und zahlreichen Lehrbeauftragten betreut. Seit ihrer Grin-
dung hatte die FHDW uUber 10.000 Absolventinnen und Absolventen. Weitere Informationen unter
www.fhdw.de.
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