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Der DAX eilt von Rekord zu Rekord. Die Menschen kehren dem Aktieninvestment dennoch den Riicken und verzichten

damit auf die Renditechancen der Aktie. Dies zeigen die Aktionarszahlen des Deutschen Aktieninstituts fiir das Jahr 2013.

Unter dem Strich muss man zum Jahresende 2013 konstatieren, dass rund 600.000 Menschen weniger ein Aktieninvestment
halten als noch im Jahr 2012. Gerade einmal 8,9 Millionen Deutsche besafBen Aktien oder Aktienfonds."2 Das sind nur noch
13,8 Prozent der Bevolkerung tiber 14 Jahre. Verantwortlich fiir den Riickgang ist dabei allein die negative Entwicklung bei
den Aktienfondsanlegern: Fast jeder 13. hat sich im Laufe des Jahres hieraus zuriickgezogen. Die Zahl der Aktionare, also
der Anleger, die direkt in Aktien investieren, ist dagegen stabil geblieben. Wie im Vorjahr haben rund 4,6 Millionen Anleger

Aktien in ihren Depots. Dies entspricht 7,1 Prozent der Bevolkerung.

Das Jahr 2013 ist damit insgesamt ohne Fra-
ge ein Riickschlag fiir die Aktienkultur. Noch
nicht einmal jeder siebte Deutsche profitiert
von der Aktie. Damit haben die meisten
Deutschen die guten Einstiegszeitpunkte der
vergangenen flnf Jahre verpasst. Seit dem
Lehman-Konkurs, der den akuten Ausbruch
der Finanzkrise markiert, hat der DAX um
weit Uber 50 Prozent zugelegt, seit dem Tief-
stand am 6.3.2009 sogar um gut 150 Prozent.?
Wie verschiedene Untersuchungen und das
Renditedreieck des Deutschen Aktieninsti-
tuts zeigen,* weist die Aktie bei langfristiger
Anlage stabile Renditen deutlich tber der
Inflationsrate auf. Damit schlagt sie bei kalku-
lierbarem Risiko die meisten vergleichbaren
Sparformen. Die grof3e Mehrheit der Bevol-
kerung nimmt jedoch mit ihrem Sparverhal-
ten bewusst oder unbewusst sehr niedrige
Zinsen oder groBere Risiken in Kauf. Aktuell
dirften viele Sparer noch nicht einmal die In-

flationsrate erwirtschaften. Zudem fiihrt die ausgepragte
Scheu vor der Aktie zu einer Ballung von Risiken in ande-
ren Anlageklassen. Diese Situation darf nicht unterschatzt
werden. Sie bedeutet letztlich massive Fehlallokationen
der Ersparnisse der Bevolkerung.

Der jlingste Einbruch bei der Zahl der Aktienfondsbesitzer
ist vor diesem Hintergrund besorgniserregend. Denn mit
dem Investmentfonds partizipieren auch Menschen an
der Entwicklung des Aktienmarktes, die monatlich wenig
Geld zuriicklegen kénnen oder (iber ein geringeres Geld-
vermdgen verfligen. Gerade fir Menschen mit niedrigem
Einkommen ist daher der Investmentfonds haufig der ers-
te Schritt in ein Aktieninvestment und damit in den lang-
fristigen Vermogensaufbau.

Nahezu alarmierend ist jedoch die langfristige Entwick-
lung. Seit 2001 haben rund 3,9 Millionen Menschen dem
Aktienmarkt den Riicken gekehrt (siehe Abbildung 1). Das
ist fast jeder dritte ehemalige Aktiondr oder Besitzer ei-
nes Aktienfonds. Das grof3te Problem: Vor allem jiingere

'Die Werte sind Durchschnittswerte fir das Gesamtjahr 2013. Auf Halbjahresangaben verzichtet das Deutsche Aktieninstitut ab dieser Ausgabe der Aktiondrszahlen. Siehe
dazu den methodischen Teil. 2Die Gruppe der Aktienfondsbesitzer umfasst — wenn nicht explizit anders bezeichnet — auch Besitzer von Gemischten Fonds, die neben
Aktien auch andere Wertpapiere enthalten. *Bezugspunkt dieser Aussage ist der Endstand des DAX am 27.2.2014: 9.588 Punkte. “Das Renditedreieck des Deutschen
Aktieninstituts visualisiert die Renditen einer breit gestreuten Aktienanlage im Deutschen Aktienindex DAX. Es kann unter www.dai.de kostenfrei heruntergeladen werden.



Menschen sind heute deutlich weniger am
Aktienmarkt investiert als noch vor gut 10
Jahren. Bei den Unter-40-Jdhrigen hat sich
der Anteil der Aktiondre und Aktienfonds-
anleger nahezu halbiert (siehe Abbildung 2).
Der Rickgang bei anderen Altersgruppen ist
verglichen damit weniger dramatisch. Ge-
rade die junge Generation ist jedoch mehr
denn je darauf angewiesen, fir ihr Alter ei-
genstandig vorzusorgen. Durch den vollstan-
digen Verzicht auf die Aktie verzichtet sie auf
die Chance auf héhere Vermogenszuwachse
und damit auch auf einen gesicherten Le-
bensstandard im Alter. Hier muss dringend
gegengesteuert werden.

DIE ERGEBNISSE FUR DAS JAHR 2013 IM
EINZELNEN

Abbildung 1 zeigt die Zahl der Aktiondre und Besitzer
von Aktienfonds im Zeitablauf. Im Jahr 2013 ist die Zahl
der Menschen mit Aktieninvestments um 569.000 auf 8,9
Mio. gesunken. Dies entspricht einem Anteil von 13,8 Pro-
zent der Bevolkerung Uber 14 Jahre. Im Vorjahr waren es
noch 14,7 Prozent bzw. 9,5 Millionen Anleger.

Die Gruppe der Aktiondre ist dabei mit rund 4,6 Mio. An-
legern im Jahresverlauf erfreulicherweise stabil geblieben.
Unter dem Strich steht sogar ein leichtes Plus von 28.000
Anlegern. Nach wie vor sind rund 7,1 Prozent der Bevolke-
rung damit direkt in Aktiengesellschaften investiert.

WIEDER RUCKLAUFIGES INTERESSE AN DER AKTIENANLAGE
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Abbildung 1: Aktiondre und Besitzer von Aktienfonds



Innerhalb der Gruppe der Aktionére (siehe
Abbildung 3) hat es nur wenig Verdnderung
gegeben. Gut 1,2 Mio. Menschen sind als
Belegschaftsaktiondre an den Unternehmen
beteiligt, fur die sie arbeiten. Das entspricht
1,9 Prozent der Bevélkerung. 875.000 (Vor-
jahr: 887.000) dieser Belegschaftsaktionare
haben keine weiteren Aktien im Depot. Die
restlichen 3,3 Mio. Aktionare investieren aus-
schlieBlich in andere Aktien als die des eige-
nen Arbeitgebers.

Der Besitz von Aktienfonds und Misch-
fonds, die Aktien enthalten, ist stark rtick-
laufig (Abbildung 4). Die Gesamtzahl der
Aktienfondsanleger ist von 6,6 Mio. auf 6,1
Mio. gefallen. Damit hat jeder 13. Anleger
innerhalb Jahresfrist Fonds mit Aktienbe-
zug den Riicken gekehrt. Nur noch 9,5 Pro-
zent der Bevodlkerung halten Aktienfonds
oder Mischfonds (2012: 10,2%). Gleichzeitig
konnte diese Anlageklasse nach Angaben
des Deutschen Fondsverbandes BVI Zufliisse
verzeichnen®. Dies deutet darauf hin, dass

............................................................................................

sich die Fondsanleger sehr unterschiedlich verhalten haben. Wer
(noch) Aktienfonds oder Mischfonds besitzt, hat tendenziell zuge-
kauft. Die Ubrigen haben dieser Anlageklasse vollstandig den Ru-
cken gekehrt.

HOHE KURSNIVEAUS NUR EINGESCHRANKTER ERKLA-
RUNGSANSATZ

Ein Erklarungsansatz fiir den Riickgang des Aktienengagements der
Bevolkerung im Jahresverlauf kdnnte die sehr positive Kurs- und Di-
videndenentwicklung des Jahres 2013 sein. Zwischen Anfang Januar
und Ende Dezember stieg der Deutsche Aktienindex DAX um 25,5
Prozent und stand am Jahresende mit gut 9.500 Punkten nur knapp
unter dem Allzeithoch. Mancher Anleger wird die neuen Rekordmar-
ken zu Gewinnmitnahmen genutzt haben. Hierzu passt auch, dass
der Riickgang bei ndherem Hinsehen vor allem auf die zweite Jahres-
hélfte 2013 zurilickzufihren ist.

Gewinnmitnahmen kdnnen ein durchaus rationales Vorgehen sein.
SchlieBlich war das makrodkonomische Umfeld auch im Jahr 2013 wei-
ter unsicher. Auch mag es Anleger geben, die die neuen Rekordmarken
genutzt haben, um sich ohne Verlust von Aktieninvestments zu trennen,
die noch um die Jahrtausendwende aufgebaut worden sind.

*Siehe hierzu BVI, Fondsbranche setzt Wachstum fort, Pressemitteilung vom 6.2.2014.

JUNGERE MENSCHEN HABEN DEUTLICH WENIGER INTERESSE AN DER AKTIE ALS NOCH VOR GUT 10 JAHREN
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Abbildung 2: Anteil der Aktiondre und Besitzer von Aktienfonds*

*Aktienfonds einschlieBlich Mischfonds
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LEICHTER AUFWARTSTREND BEI DER ZAHL DER AKTIONARE STABILISIERT SICH IM JAHR 2013
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Abbildung 3: Zahl der Aktionare

RUCKZUG AUS DEM AKTIENFONDS FUGT SICH IN LANGEN TREND EIN
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Abbildung 4: Besitzer von Aktienfonds



RUCKSCHLAG FUR DIE AKTIENKULTUR

Allerdings haben viele Anleger nicht nur Teilverkaufe getétigt, sondern
sich komplett aus der Aktienanlage zuriickgezogen. Diese Anleger
scheinen also vollstandig das Vertrauen in die Aktie bzw. den Aktien-
fonds verloren zu haben - und zwar auch mit Blick auf die langfristi-
ge Entwicklung. Vor diesem Hintergrund muss der Erklarungsansatz
+hohe Kursniveaus” deutlich relativiert werden.

Insgesamt ist die Entwicklung des Jahres 2013 fiir die Aktienkultur
in Deutschland damit ohne Frage ein Riickschlag.

LANGFRISTIGE ENTWICKLUNG ALARMIEREND

Hinzu kommt die langfristige Entwicklung: Diese ist geradezu alar-
mierend. So haben sich seit den bisherigen Héchstmarken im Jahr
2001 rund 3,9 Mio. ehemalige Anleger aus der Aktien- und Aktien-
fondsanlage zuriickgezogen. Die Gesamtzahl lbertrifft zwar noch
das Niveau von Ende der 1990er Jahre (+3,3 Mio.) sowie den bishe-
rigen Tiefpunkt der Finanzkrise im Jahr 2010 (+536.000). Dennoch

......................................

hat die Quote der Aktienbesitzer mit 13,8
Prozent wieder einen sehr tiefen Stand er-
reicht.

Allerdings ist auch in der Langfristbetrach-
tung das Bild nicht einheitlich: Die Zahl der
Aktiondre ist seit 2008 - also seit der aku-
testen Phase der Finanzkrise — immerhin
wieder um rund eine Million Anleger gestie-
gen (+ 26,6 Prozent). Sie hat sich damit von
dem Tiefstand erholt und Ubertrifft auch
noch das Niveau von Ende der 1990er Jahre
(+640.000, +16,3 Prozent). In 2013 hat sich
diese Entwicklung zwar nicht fortgesetzt.
Immerhin hat sie sich aber stabilisiert und
damit ein weiteres Abrutschen der Gesamt-
zahl aus Aktienfondsanlegern und Aktiona-
ren verhindert. Dies ist in einer insgesamt
unerfreulichen Entwicklung als ein Licht-
blick zu werten.

LANGFRISTIG NACHLASSENDES INTERESSE AN AKTIENINVESTMENTS
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Abbildung 5: Entwicklung des Aktienbesitzes (absolute Veranderung im Vergleich zu unterschiedlichen Bezugszeitpunkten)
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Das gilt jedoch nicht fiir die Aktienfonds. Hier liegt die Zahl
der Anleger zwar ebenfalls noch deutlich Giber dem Niveau
der 1990er Jahre (+ 3,8 Mio. seit 1997). Allerdings gibt es
seit der Jahrtausendwende fast kontinuierlich weniger
Menschen, die aktiennahe Investmentfonds nutzen. Im
Vergleich zu 2001 zdhlen wir gut 3,6 Millionen Anleger we-
niger. Mehr als jeder dritte ehemalige Anleger hat sich da-
mit aus dieser Anlageform zuriickgezogen (-37,4 Prozent).
Auch hat sich die Zahl der Aktienfondsanleger seit dem
Ausbruch der Krise nicht wieder erholt und verharrt nahe-
zu beim bisherigen Tiefstand des Jahres 2010 (+ 74.000).

Insgesamt haben weite Teile der Bevdlkerung in den ver-
gangenen gut 10 Jahren das Interesse an der Aktie und
mehr noch an Aktienfonds verloren. Wahrend es jedoch bei
den Aktiondren immerhin seit 2008 wieder einen leichten
Aufwértstrend gibt, scheint der Riickzug aus dem Aktien-
fonds ungebrochen. Vermdgenspolitisch ist dies fatal.

URSACHEN VIELFALTIG, FOLGERUNGEN SEIT
LANGEM BEKANNT.

Die Ursachen dieser Entwicklung sind sicher vielfaltig. Wie
oben ausgefiihrt, taugen mogliche Gewinnmitnahmen
nur eingeschrédnkt als Erklarungsansatz. Sie durften kurz-
fristig sicher von Bedeutung sein, erkldren jedoch nicht
den langfristigen Trend.

Die mangelnde Aktienkultur hdngt aus Sicht des Deut-
schen Aktieninstituts mit Faktoren zusammen, die we-
sentlich die Politik bestimmt. Entsprechend hat es die
Politik auch in der Hand, diese Fehlanreize zu korrigieren:

- Das Steuersystem diskriminiert seit Jahren die Ak-
tienanlage gegeniber festverzinslichen Wertpapie-
ren. Aktienertrdge werden mit gut 48 Prozent be-
steuert, wahrend festverzinsliche Anlagen nur mit
gut 26 Prozent besteuert werden. Grund hierfur ist,
dass Aktiengewinne sich aus Unternehmensgewin-
nen speisen, die bereits auf Ebene des Unterneh-
mens besteuert worden sind. Entsprechend zahlt
der Aktienanleger auf ein- und dieselbe Ertrags-
quelle zweimal Steuern. Bei festverzinslichen Anla-
gen gibt es hingegen keine vorgelagerten Unter-
nehmenssteuern, die den Ertrag schmalern. Um die
Attraktivitat der Aktienanlage zu erhéhen, missen
daher die steuerpolitischen Rahmenbedingungen
verbessert werden. Das Deutsche Aktieninstitut hat
hierzu bereits Ende 2010 einen Vorschlag vorgelegt,
wie das derzeitige System der Abgeltungssteuer re-
formiert werden kann, um die Diskriminierung der
Aktienanlage zu vermindern.

- Zweitens mangelt es an 6konomischer Allgemein-
bildung. Folge ist, dass die Menschen in Bezug auf
Themen der Geldanlage zum Teil stark verunsichert
sind. Viele Anleger haben zudem Mitte und Ende der
1990er Jahre erstmals zu Aktieninvestments gegriffen
und mussten in den Folgejahren gleich mehrere dras-
tische Kurseinbriiche erleben. Diese personliche Er-
fahrung vieler Menschen wirkt nach. Sie verfestigt den
falschen Eindruck, dass es sich bei Aktien um hochris-
kante Spekulationsobjekte handelt, von denen man
besser absehe. Aktienrisiken werden entsprechend
vielfach Uberschétzt, die Chancen der Aktie vielfach
unterschéatzt. Deshalb wére es wichtig, den Menschen
starker Grundprinzipien der Geldanlage und Wissen
Uber allgemeine 6konomische Zusammenhdnge zu
vermitteln und ihnen damit die Scheu vor Geldanla-
geentscheidungen zu nehmen. Dies wiirde helfen, sie
fur die Aktien- und Aktienfondsanlage neu zu interes-
sieren. Es wirde auch helfen, ,schlechte” personliche
Erfahrungen besser einzuordnen. Der richtige Ort
hierfir ist sicher die Schule. Deshalb fordert das Deut-
sche Aktieninstitut seit langem ein Schulfach Okono-
mie an allen allgemeinbildenden Schulen.

- Drittens: Die Rahmenbedingungen fiir die Aktien-
bzw. Wertpapierberatung haben sich in den vergan-
genen Jahren kontinuierlich verschlechtert. Banken
mussen heute eine Vielzahl von Pflichten (z.B. Bera-
tungsprotokolle, Geeignetheitspriifungen, Produkt-
informationsblatter) erfillen, bevor sie ihren Kunden
Uberhaupt ein Anlageprodukt anbieten kdnnen. Das
ist nicht nur kostspielig, sondern beansprucht auch
viel Zeit. Diese steht nicht mehr fiir eine addquate
Beratung zur Verfligung. AuBerdem steigen die Haf-
tungsrisiken flr die Beratung. Viele Banken haben
sich deshalb aus der Beratung zu Aktien und Aktien-
fonds (fast) vollstandig zurlickgezogen. Dem Anleger
fehlt damit hdufig der ,natiirliche” Zugang zum Akti-
eninvestment. Dies wiegt doppelt schwer, weil viele
Menschen in Fragen der Geldanlage sehr unsicher
sind. Mit der fehlenden Beratung durch die Hausbank
entfallt damit fir viele Menschen auch eine wichtige
Informationsgrundlage. Es ist daher dringend gebo-
ten, die Anforderungen an die Wertpapier- und Akti-
enberatung zu Uberpriifen. Dabei gilt es, sie so zu ge-
stalten, dass die Beratung in Aktien und Aktienfonds
mit vertretbarem Aufwand und tragbaren Risiken fiir
die Kreditinstitute durchfiihrbar ist. Auch hier wiirde
Ubrigens eine bessere 6konomische Allgemeinbil-
dung helfen, denn sie kdnnte hadufig effektiver kost-
spielige Fehlentscheidungen der Anleger verhindern
als manche Regel des Anlegerschutzes.
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Jes Aktienbegitzes

Die Aktiondrsstrukturstatistik des Deutschen Aktieninstituts
ermdglicht auch Aussagen dariiber, welche Personenkreise
starker und welche weniger stark in Aktien und aktiennahe
Investmentfonds anlegen.

UNTER 40 GIBT ES WENIGE AKTIONARE
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*Aktionére und Besitzer von Aktien- und Mischfonds

Abbildung 6: Aktienbesitz* nach Altersgruppen

Die Altersstruktur wurde bereits angesprochen (sie-
he oben). Die Altersgruppen der 40-bis-49- und der
50-bis-60-Jahrigen sind deutlich aktienfreundlicher
eingestellt als andere Anlegergruppen. 17,7 bzw.
18,8 Prozent der betroffenen Gruppe halten Aktien
oder Aktienfonds. In absoluten Werten ausgedriickt
ist gleichwohl die Gruppe der Uber-60-Jhrigen am
starksten (siehe Abbildung 6). Diese steht fiir 2,7
Mio. oder 30 Prozent aller Aktienbesitzer, gefolgt
von den 40-bis-49-Jahrigen (gut 2,1 Mio.) und den
50-bis-59-Jahrigen (knapp 2,1 Mio.).

Der Grad an Aktienorientierung hdngt zudem
stark vom Bildungsstand ab. Menschen mit
(Fach-)Abitur verfligen zu 25,9 Prozent Gber Ak-
tien oder Aktienfonds, Menschen mit mittlerer
Reife zu 11,8 Prozent und Menschen mit Haupt-
schulabschluss zu 6,5 Prozent.

Auch die berufliche Position hat Einfluss auf das
Aktienengagement (siehe Abbildung 7). Eine hohe
Akzeptanz von Aktien und Aktienfonds findet sich
unter leitenden Angestellten und Beamten, Selbst-
stdndigen und sonstigen Beamten (jeweils knapp
unter 30 Prozent). Am anderen Ende der Skala ste-
hen Lehrlinge, Schiiler und sonstige Arbeiter. Diese
sind praktisch Uberhaupt nicht am Aktienmarkt
engagiert (zwischen 2 und 3,5 Prozent). Die Akti-
enbesitzquoten von Angestellten, Facharbeitern,
Rentnern und Studenten liegen dazwischen.

Zudem gibt es nach wie vor ein West-Ost-Gefalle
beim Aktienbesitz (siehe Abbildung 8). Wahrend
in den alten Bundeslandern immerhin 14,8 Pro-
zent der Bevolkerung am Aktienmarkt aktiv sind,
sind es in den neuen Landern nur 10,2 Prozent.
Aufféllig niedrig ist hier vor allem die Quote bei
den Aktionaren, wahrend bei Fondsbesitz die Un-
terschiede relativ gering ausfallen.
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DER BERUF BESTIMMT MIT UBER DAS AKTIENENGAGEMENT
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Abbildung 7: Aktienbesitz* nach beruflicher Position

*Aktiondre und Besitzer von Aktien- und Mischfonds

HOHERES AKTIENINTERESSE IM WESTEN
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Ein deutliches Muster ergibt sich schlieBlich in Bezug auf reits nur noch jede zehnte. Darunter sind es sogar
das Nettohaushaltseinkommen (siehe Abbildung 9): Die noch weniger. Auffillig und etwas Uberraschend
Quote des Aktienbesitzes steigt proportional zum Ein- ist allerdings, dass das Einkommen nicht sehr stark
kommen. Wahrend in Haushalten mit einem Nettoeinkom- bestimmt, welche Form des Aktieninvestments ge-
men von Uber 4.000 Euro mehr als jede dritte Person Gber  wahlt wird. Das Verhaltnis von Aktienfondsanlegern
ein Aktieninvestment verfligt, ist es in den Haushalten mit zu Aktiondren bewegt sich tiber alle Einkommens-
einem Nettoeinkommen von weniger als 2.500 Euro be- gruppen hinweg in einem relativ engen Band.

MEHR INTERESSE AN AKTIENINVESTMENTS BEI HOHEREN EINKOMMEN
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Abbildung 9: Aktienbesitz nach Nettohaushaltseinkommen

Insgesamt stehen Aktienbesitzer also mitten
im Leben und verfligen tber ein Uberdurch-
schnittliches Einkommen und eine relativ hohe
Bildung. Uberraschend ist dieses Muster nicht,
denn regelmédBig steigen mit der Qualitat der
Ausbildung auch die Aussichten auf eine ho-
here berufliche Position und damit auch das

Einkommen. Gleichwohl bietet es — wie das insgesamt niedrige
Niveau beim Aktienbesitz — vermdgenspolitischen und gesell-
schaftspolitischen Sprengstoff: Denn gerade die Schichten der
Bevolkerung, die ohnehin vergleichsweise wenig Spielraum fir
Sparen haben, verzichten beim Vermogensaufbau auf die An-
lageform, die in der langen Frist mit hoher Wahrscheinlichkeit
vergleichsweise gro3e Vermdgenszuwéchse erwarten lasst.
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SYSTEMATIK UND METHODIK DER AKTIONARSSTRUKTURSTATISTIK

Das Deutsche Aktieninstitut zahlt alle Anle-
ger als ,Aktienbesitzer”, die entweder direkt
mit Aktien oder indirekt mit Aktienfonds an
der Entwicklung des Aktienmarktes partizi-
pieren.

Wegen der méglichen Uberschneidungen
der beiden Gruppen - ein Anleger kann ne-
ben Aktien auch Anteile an Aktienfonds be-
sitzen — konnen die beiden Gruppen in der
Darstellung nicht einfach addiert werden.
Deshalb unterscheidet die Statistik des Deut-
schen Aktieninstituts:

(1) Menschen, die nur Aktien, nicht aber
Fondsanteile halten (,nur Aktien”),

(2) Menschen, die nur Fondsanteile, nicht
aber Aktien besitzen (,nur Aktien-
fonds”), und

(3) die Anleger, die sowohl Aktien und An-
teile an Aktienfonds besitzen (,Aktien
und Aktienfonds”).

Die gleiche logische Struktur in den Uber-
schneidungen findet sich innerhalb der
Gruppen der Aktiondre und der Anleger in
Aktienfonds.
Bei den Aktiondren wird unterschieden zwi-
schen
(1) Belegschaftsaktiondren, die ausschlief3-
lich Belegschaftsaktien, aber keine an-
deren Aktien halten,
(2) Aktiondren, die gar keine Belegschafts-
aktien halten, und
(3) Aktionaren, die sowohl Belegschafts-
als auch andere Aktien besitzen.

Die Anleger in Aktienfonds gliedern sich in
(1) Menschen, die nur Aktienfonds halten,
(2) Menschen, die ausschlieBlich Anteile an
Gemischten Fonds halten, und

(3) Anleger, die sowohl Anteile an Ge-
mischten Fonds als auch an Aktien-
fonds besitzen.

Die Gruppe der Besitzer von Aktienfonds wird
also weit abgegrenzt. Sie umfasst Aktienfonds
und Gemischte Fonds, die Aktien enthalten.

nur
Aktienfonds
Anlegerin
Aktienfonds
Aktienbesitzer
(= alle Aktien- .
investments)
Aktien und
Aktienfonds
Aktionare

nur Aktien

Inwiefern die Anleger in den verschiedenen Untergruppen
auch andere Anlageformen nutzen, z.B. Anleihen, Anteile an
Renten- oder Immobilienfonds, Geldmarktkonten oder Ver-
sicherungen, geht aus der Statistik des Deutschen Aktienin-
stituts nicht hervor. Dass ein Anleger nach unserer Untersu-
chung zum Beispiel ,nur Aktien” halt, bedeutet also, dass er
keine Anteile an Aktien- oder Gemischten Fonds besitzt. Es
bedeutet ausdrticklich nicht, dass er auf3er Aktien gar keine
andere Anlageform nutzt. Dies wiirde Deutschen Aktieninsti-
tut auch nicht empfohlen.

Methodisch beruht die Aktiondrsstrukturstatistik des Deut-
schen Aktieninstituts auf einer reprdsentativen Umfrage von
TNS Infratest. Hierzu werden in insgesamt 12 Wellen jahrlich
ca. 28.000 Anleger im Alter von mindestens 14 Jahren zufal-
lig ausgewahlt und weitgehend in einem personlichen In-
terview nach ihren Anlageverhalten befragt. Entsprechend
beziehen sich Prozentangaben im Text auch auf die Bevolke-
rung mit mindestens diesem Alter. Mit dem Beginn des Jah-
res 2013 hat das Deutsche Aktieninstitut zudem die Statistik
generell auf Ganzjahreswerte umgestellt. Trotz der breiten
statistischen Grundlage unterliegen die Halbjahreszahlen
insbesondere der verschiedenen Untergruppen groferen
statistisch bedingten Schwankungen, die die Interpretation
erschweren.

Die Daten, die dieser Studie zugrunde liegen, kdnnen unter
www.dai.de abgerufen werden.






