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stt. FRANKFURT, 29. Februar. Den Divi-
dendenhit dieser Woche lieferte die Luft-
hansa. 1,25 Euro will die Fluggesellschaft
je Aktie zahlen. Da die Lufthansa im ver-
gangenen Jahr nur 0,70 Euro zahlte, hatte
mit solch einem starken Anstieg kaum ei-
ner gerechnet. Auf dem derzeitigen Kurs-
niveau bietet die Aktie eine Dividenden-
rendite von fast 8 Prozent. Das ist Spitze
unter den 110 wichtigsten deutschen Ak-
tien aus Dax, M-Dax und Tec-Dax.

Nach Berechnungen dieser Zeitung ist
die Dividendensumme bei den 30 Dax-Ti-
teln in diesem Jahr noch einmal gestiegen.
Im Vergleich zum Vorjahr ist das Plus aller-
dings nicht mehr sehr groß. Dennoch
kann damit bereits wieder von einem
„Spitzenjahr“ gesprochen werden. Die im
Dax vertretenen Unternehmen werden in
diesem Jahr für das vergangene Geschäfts-
jahr etwa 28,7 Milliarden Euro auszahlen.
Das ist fast dreimal so viel wie in den Jah-
ren 2002 und 2003, als es nur gut 10 Milli-
arden Euro waren.

Auch in der zweiten Reihe des deutschen
Aktienmarktes gehen die Ausschüttungen
weiter in die Höhe. Bei den 50 M-Dax-Un-
ternehmen ist für 2007 mit einem Dividen-
denvolumen von 3,2 Milliarden Euro zu
rechnen. Diese Summe ergibt sich auf Basis
von Dividendenschätzungen der GSC-Re-
search aus Düsseldorf. Selbst im Tec-Dax
werden Dividenden üblicher, etwa die Hälf-
te der 30 Index-Mitglieder schüttet aus.
Das Volumen ist allerdings mit gut 300 Mil-
lionen Euro noch sehr gering.

Hintergrund für die Rekordausschüttun-
gen ist ein sehr hohes Gewinnniveau, ins-
besondere bei den Dax-Unternehmen. An-
dererseits sind viele Kurse in den vergan-
genen Wochen stark gefallen. Dadurch
sind die Dividendenrenditen in die Höhe
geschossen. Ob dieses Niveau zu halten
ist, hängt von der weiteren Gewinnent-
wicklung ab. Die Anleger sind in dieser
Hinsicht derzeit skeptisch. Die Konzern-
lenker dagegen sind optimistischer. „Die
Unternehmen senden zumindest das Si-
gnal, dass sie das Niveau vom Vorjahr hal-
ten wollen und Vertrauen in ihr Geschäfts-
modell haben“, sagt Fondsmanger Xiaohu
Zhou von Cominvest.

Allerdings belastet in einigen Branchen
weiter die Kreditkrise. Fondsmanagerin
Sonja Schemmann von Schroders sagt:
„Ob die Aussichten für den Gesamtmarkt
so rosig sind wie für 2007, wage ich zu be-
zweifeln.“ Die Krise in Amerika belastet
vor allem Finanztitel. Doch die Konjunk-
turaussichten trüben sich weltweit ein.
Gut möglich ist, dass die Dividenden in

diesem Jahr ein Spitzenniveau erreichen,
das vorerst schwer zu übertreffen sein
dürfte. Andererseits verschaffen sich gera-
de Großunternehmen wie BMW, Siemens
oder Henkel neuen Spielraum durch Kos-
tensenkungen und Stellenstreichungen.

Für viele Anleger sind die hohen Divi-
dendenrenditen ein gutes Kaufargument.
Dies gilt allerdings nur unter der Voraus-
setzung, dass das derzeitige Gewinn-
niveau auch in den nächsten Jahren zu hal-
ten ist oder nur leicht zurückgeht. Lang-
fristig macht die Ausschüttung einen gro-
ßen Teil der Aktienrendite aus, insbeson-
dere bei stabilen Großunternehmen. Nach

der Erfahrung aus der Vergangenheit ver-
dienen Anleger mittelfristig mit Aktien
rund 8 Prozent. Langfristige Untersuchun-
gen bestätigen, dass annähernd 50 Pro-
zent der Gesamterträge einer Aktienanla-
ge aus Dividendenzahlungen stammen.
Bei Unternehmen, die in reifen Märkten
tätig sind, liegt dieser Anteil häufig noch
höher – manchen Studien zufolge sogar
bei rund zwei Dritteln.

Auch in der zweiten Reihe am deut-
schen Aktienmarkt bieten sich „heute
noch attraktivere Möglichkeiten als An-
fang 2007 – selbst wenn man unterstellt,
dass sich die sehr dynamische Gewinnent-
wicklung der vergangenen Jahre nicht un-
vermindert fortschreiben lässt“, sagt Mat-
thias Schrade von GSC-Research. Er be-
wertet die Zahlung einer Dividende als
ein Zeichen von Ertragsstärke. Denn aus-
schüttungsstarke Unternehmen müssten
sehr diszipliniert mit ihrem Kapital umge-
hen. Weil die Dividendenzahlung bereits
fest im Budget eingeplant ist, steht dieser
Teil des Gewinns dem Unternehmen nicht
mehr für weitere Investitionen zur Verfü-
gung. „Im Ergebnis führt diese selbstaufer-
legte Kapitalverknappung zu höheren Ren-
diteansprüchen an geplante Investitionen
und zugleich zu einer automatischen Be-
grenzung der Spielräume für rendite-
schwache Entscheidungen“, sagt Schrade.

Dennoch werden manche Fondsmana-
ger wie Jürgen Schillinger von Union In-
vestment schon skeptischer. Sie stellen
fest, dass manche Unternehmen in der
Ausschüttungspolitik vorsichtiger werden,
vor allem in Amerika. Wichtig ist daher,
dass Dividenden durch die Gewinnent-
wicklung gestützt sind. In Deutschland sei
dies der Fall, sagt Fondsmanagerin Schem-
mann. Sie achtet auf eine gute Dividenden-
historie, wie bei Allianz und BASF.

Mit Blick auf Wachstumschancen ist es
wichtig, auf die Ausschüttungsquote zu
achten, die in der Regel zwischen 30 und
50 Prozent liegt. Nur in Ausnahmefällen
schütten Unternehmen mehr als 90 Pro-
zent des Gewinns aus. Das ist zum Bei-
spiel bei den Verkäufern von geschlosse-
nen Fonds üblich, wie etwa MPC Capital.

Für Dividendentitel spricht derzeit
nach Ansicht von Fondsmanagern ein
grundsätzliches Argument: In unsicheren
Börsenzeiten kaufen Anleger gerne Ak-
tien mit soliden Dividenden. Oft fallen die
Kurse solcher Unternehmen auch weniger
stark als typische Wachstumsaktien, für
die gar keine Dividende gezahlt wird. In-
teressant ist auch, dass viele Dividenden-
renditen derzeit höher liegen als die Rendi-
te der zehnjährigen Bundesanleihen.

REUTLINGEN, 29. Februar. Die Finan-
zierung selbstgenutzter Immobilien hat
sich in den vergangenen Jahren in vielen
Banken zu einem Standardprodukt ent-
wickelt. Früher beschäftigten die Kredit-
geber ganze Heerscharen spezieller Bau-
finanzierungsberater; heute ist die Kredit-
vergabe für Häuser und Wohnungen ein
Teil der Beratung für die Privatkunden,
weil die Angelegenheit einfach geworden
ist. Es gibt keine Möglichkeit mehr, die
Kreditzinsen als Werbungskosten abzuset-
zen, die staatliche Förderung des Eigen-
heims ist Vergangenheit, und die Tilgung
der Kredite über Aktiensparpläne und
Lebensversicherungen spielt keine Rolle.
Parallel dazu haben die meisten Banken
ihre Hypotheken modernisiert. Waren frü-
her Ratenwechsel oder Sondertilgungen
fast unmöglich, so gehören diese Möglich-
keiten heute zum Alltag.

Nicht zuletzt dank des Internets ist die
Baufinanzierung eine simple Angelegen-
heit geworden. Trotzdem bleibt sie heikel,
wenn viele Bauherren oder Kaufwillige
die Geldaufnahme auf die leichte Schul-
ter nehmen. Die Schwierigkeiten, die dar-
aus entstehen können, macht folgender
Fall sichtbar:

Ein verheiratetes Ehepaar – sie ist 38
Jahre alt und er 40 – hat zwei Kinder und
möchte sich in den nächsten Wochen ein
Einfamilienhaus kaufen. Das Objekt
kostet einschließlich Nebenkosten etwa
300000 Euro, und die Privatleute haben
das notwendige Eigenkapital von 60000
Euro auf der hohen Kante, so dass sie
240000 Euro aufnehmen müssen, um das
Haus bezahlen zu können.

Die Kreditaufnahme ist in finanzieller
Hinsicht kein Problem. Die Eltern sind
beide berufstätig. Er ist Diplominge-
nieur, sie ist beamtete Lehrerin, und bei-
de Käufer wollen auch in Zukunft berufs-
tätig sein. Das gemeinsame Jahresein-
kommen liegt zurzeit bei 100 000 Euro.
Davon bleiben nach Abzug der Sozialab-

gaben und Steuern ungefähr 60 000 Euro
im Jahr übrig.

Die Gespräche mit verschiedenen Ban-
ken haben gezeigt, dass es keine Schwie-
rigkeit sein wird, den notwendigen Kredit
zu bekommen. Interessant ist vielmehr
der Umstand, dass die Angebote mit Aus-
nahme der Zinssätze zum Verwechseln
ähnlich sind. Die Finanzierung besteht
aus zwei Bausteinen: Die erste Hypothek
beträgt 160 000 Euro, der Nominalzins
liegt bei 4,5 Prozent pro Jahr und gilt
zehn Jahre, und die Tilgung soll 1 Prozent
betragen. Daraus ergibt sich für das Paar
unter dem Strich eine monatliche Kredit-
belastung von 733 Euro.

Die zweite Hypothek ist eine Kombina-
tion, die aus einem Festdarlehen und ei-
nem Bausparvertrag besteht. Der Kredit
beläuft sich auf 80000 Euro und soll 5 Pro-
zent pro Jahr kosten. Parallel soll ein Bau-
sparvertrag über 80 000 Euro abgeschlos-
sen und mit 400 Euro monatlich bespart
werden. Zinsen und Sparraten führen zu
einer monatlichen Belastung von weite-
ren 733 Euro. Sie gelten bis zur Zuteilung
des Bausparvertrages in acht Jahren.
Nach der Zuteilung des Bausparkredits
wird die Festhypothek wegfallen, und der
Bausparkredit wird monatlich mit 480
Euro zu Buche schlagen.

Die beiden Hypotheken und der Bau-
sparvertrag kosten pro Monat insgesamt
1466 Euro. Das sind rund 30 Prozent des
Nettoeinkommens. Somit ist die Belas-
tung für die beiden Eltern durchaus trag-
bar. Die Zinsen der Kredite sind über-
schaubar. Bei der ersten Hypothek be-
trägt die Bindung zehn Jahre, und bei der
zweiten Hypothek gelten 5 Prozent bis
zur Zuteilung des Bauspardarlehens und
3,75 Prozent während der Rückzahlung
des Bausparkredits. Die Gestaltung der Fi-
nanzierung scheint somit auf den ersten
Blick solide und tragbar zu sein, doch bei
nüchterner Analyse der Dinge gibt es An-
lass zu Kritik.

Die Finanzierung ist in drei Punkten
problematisch: Das ist zunächst die Til-
gung der ersten Hypothek. Zweitens sind
das Festdarlehen und der Bausparvertrag
eine heikle Kombination. Und drittens
stellt sich die Frage nach der Absicherung
der Finanzierung, wenn ein Elternteil
durch Arbeitslosigkeit, Berufsunfähigkeit
oder Tod ausfallen sollte. Die drei Punkte

zeigen in aller Deutlichkeit, dass die Fi-
nanzierung von Eigenheimen für Ban-
ken, Bausparkassen und Versicherungs-
gesellschaften einfach geworden sein
mag, für Privatleute aber weiterhin mit
vielen Fallstricken verbunden ist.

Die Probleme beginnen bei der Rück-
zahlung der ersten Hypothek. Der Nomi-
nalzins von 4,5 Prozent und die Tilgung
von 1 Prozent führen zu einer Rate von
733 Euro pro Monat. Wenn diese Rate

zehn Jahre bezahlt wird, winkt am Ende
der Zinsbindung eine Restschuld von
140000 Euro, so dass die effektive Til-
gung nur 20000 Euro beträgt und die Fra-
ge aufwirft, wie es weitergehen wird.
Falls der Nominalzins unverändert 4,5
Prozent beträgt und wenn weiterhin 733
Euro bezahlt werden, wird der Kredit in
20 Jahren bei 108000 Euro liegen. Bis zur

vollständigen Tilgung der Hypothek wer-
den 28 Jahre verstreichen. Das führt zu ei-
ner Gesamtlaufzeit von 38 Jahren, was
beim Eintrittsalter der Eltern heikel ist.

Die Frage nach der optimalen Laufzeit
der Finanzierung hängt von der Lebens-
planung und vom Geldbeutel der Privat-
leute ab. Prinzipiell gilt die Regel, dass
die Hypothek so schnell wie möglich zu-
rückgezahlt werden sollte, weil die Anle-
ger ihr Geld auf diese Weise zu 4,5 bis 5

Prozent pro Jahr anlegen und mit ande-
ren Anlagen nur bei entsprechenden Risi-
ken höhere Renditen zu erzielen sind.
Hinzu kommt die Notwendigkeit, freies
Kapital für die Altersversorgung anzusam-
meln, weil die gesetzliche Rente und das
schuldenfreie Haus im Ruhestand nicht
ausreichen werden, um den Lebensstan-
dard aufrechtzuerhalten.

Vor diesem Hintergrund sollte die erste
Hypothek in 15 Jahren kein Thema mehr
sein. Das führt bei einem Zinssatz von 4,5
Prozent zu einer Monatsrate von 1223
Euro oder einer Tilgung von 4,68 Pro-
zent. Wenn diese Rate zu hoch ist, kann
die Rückzahlung auf 3 Prozent eingestellt
werden, so dass jeden Monat glatte 1000
Euro zu bezahlen sind. In diesem Fall
sind aber jährliche Sondertilgungen von
2744 Euro notwendig, um die Schulden
wirklich vom Tisch zu bekommen. Sonst
wird das Ehepaar in 15 Jahren noch mit
57000 Euro in der Kreide stehen.

Die zweite Hypothek wird in 16 Jahren
kein Thema mehr sein. Das ist in erster Li-
nie auf die schnelle Rückzahlung des Bau-
sparkredits zurückzuführen. Trotz dieses
Vorteils ist die Kombination aber ein teu-
res Vergnügen. Der Grund liegt in der ne-
gativen Zinsdifferenz während der ersten
Halbzeit. In den nächsten acht Jahren
muss die Familie, wenn sie dem Vor-
schlag der Bank folgt, für das Festdarle-
hen jährlich 5 Prozent entrichten, und die
Sparraten werden im Topf der Bauspar-
kasse mit 1 Prozent pro Jahr verzinst. Da-
durch schiebt das Ehepaar acht Jahre lang
eine negative Zinsdifferenz von 4 Prozent
vor sich her, und das geht auf Dauer mäch-
tig ins Geld.

Der Zahlungsstrom der Kombination
besteht aus 96 Raten à 733 Euro und 96
Raten à 480 Euro. Wenn mit diesen Beträ-
gen die zweite Hypothek direkt getilgt
wird, dauert die Rückführung bei einem
Zinssatz von 5 Prozent gar keine 16 Jahre,
sondern wird anderthalb Jahre früher zu

Ende sein. Das bedeutet, dass der schein-
bar günstige Bausparzins von 3,75 Pro-
zent in Wirklichkeit hoch ist, weil er we-
gen der langen Zinsverluste rund 8,7 Pro-
zent beträgt. Bei diesen Perspektiven
liegt die Konsequenz auf der Hand, auf
die Kombination zu verzichten und statt-
dessen die zweite Hypothek ohne Umwe-
ge direkt zu tilgen.

Das eingesparte Geld ist die beste Vor-
aussetzung, um sich Gedanken über die
Absicherung der Kredite zu machen. Ge-
gen dauerhafte Arbeitslosigkeit ist kein
Kraut gewachsen, doch gegen Berufsunfä-
higkeit und Tod können sich die Doppel-
verdiener absichern, und das sollten sie
auch in die Praxis umsetzen. Die Prämien
für die entsprechenden Risikoversicherun-
gen liegen bei 80 Euro pro Monat. Dahin-
ter verbergen sich eine Restschuldversi-
cherung auf zwei Leben und zwei Renten
à 1000 Euro, so dass die Finanzierung ge-
gen das zweit- und das drittgrößte Risiko
abgesichert ist.

Die drei Verbesserungsvorschläge zei-
gen, dass die Finanzierung selbstgenutz-
ter Immobilien einfach sein kann, wenn
die Hausbauer oder Kaufwilligen den
Blick auf das Wesentliche richten. Privat-
leute sollten, wenn sie Geld für den Bau
oder Kauf eines Eigenheims aufnehmen
wollen, so viel Eigenkapital wie möglich
einsetzen. Dann sollten sie die Schulden
so schnell wie möglich und ohne Umwege
tilgen. Wenn die Banken ihre Darlehen
weiterhin in erste und zweite Hypotheken
aufteilen, sollten die Kreditnehmer nicht
auf Abwege geraten und beide Verträge di-
rekt tilgen. Außerdem sollten sie an die
Absicherung denken. Bei den Ratenkredi-
ten sind Restschuldversicherungen seit
langem Pflicht, so dass es höchste Zeit ist,
diese Verträge auch bei Eigenheimkredi-
ten zur Auflage zu machen.
Der Autor ist Finanzanalytiker in Reutlingen.

Mehr zum Thema im Internet auf unseren Seiten
www.faz.net/vermoegensfrage

hlr. FRANKFURT, 29. Februar. Phoenix
Kapitaldienst ist nur der letzte Name in
einer langen Liste von Kapitalbetrügerei-
en in Deutschland. Und doch ist diese
Schwindelfirma nicht einfach ein Fall
unter vielen. Mit einem Schaden von
rund 600 Millionen Euro und 30000 ge-
prellten Anlegern stellt ihre Insolvenz
viele andere Fälle in den Schatten. Abge-
sehen davon wächst sich die Abwick-
lung der Phoenix Kapitaldienst GmbH
in Frankfurt zu einem politischen Skan-
dal europäischen Ausmaßes aus. Denn
in diesem Fall sind offenbar der Finanz-
aufsichtsbehörde Bafin schwere Fehler
unterlaufen. Ihr wird vorgeworfen, Phoe-
nix zu lasch kontrolliert zu haben. Aber
auch die Bundesregierung steht in der
Kritik, die vor zehn Jahren eine europäi-
sche Richtlinie zur Anlegerentschädi-
gung in deutsches Recht umsetzte und
dabei ein zersplittertes System schuf.

Die Folgen tragen die geschädigten
Phoenix-Kunden: Bis heute haben die
Anleger keinen Euro Entschädigung ent-
halten, weder vom Insolvenzverwalter
Frank Schmitt in Frankfurt, dem bisher
wegen Streitereien unter den verschiede-
nen Gläubigergruppen die Hände gebun-
den sind, noch von der Entschädigungs-
einrichtung der Wertpapierhandelsun-
ternehmen (EdW) in Berlin. Die müsste
eigentlich möglichst zeitnah den Anle-
gern 90 Prozent ihres Einsatzes, maxi-
mal jedoch 20000 Euro, ausbezahlen.

In wenigen Tagen jährt sich die Pleite
zum dritten Mal, und die Anleger wer-
den weiter warten müssen. Am 11. März
2005 hatte die Bafin sämtliche Konten
der Phoenix Kapitaldienst gesperrt und
der Schwindelgesellschaft den Ge-
schäftsbetrieb untersagt. Am 14. März
wurde das Insolvenzverfahren eröffnet,
und am 18. März gab die Bafin offiziell
den Eintritt des Entschädigungsfalls be-
kannt. Damit hatte sie die formale Vor-
aussetzung geschaffen, damit die EdW
die Anleger entschädigen kann. Doch
das hat diese bis heute nicht getan.

„Das leistet die EdW: Unsere gesetzli-
che Aufgabe ist es, besonders Kleinanle-
gern einen Mindestschutz vor einem
möglichen Verlust ihrer Ansprüche aus
Wertpapiergeschäften zu gewährleis-
ten“, heißt es auf der Internetseite der
Einrichtung. Bis heute hat die EdW im
Fall Phoenix Kapitaldienst weder geleis-
tet noch gewährleistet.

Ein Grund, dass die EdW nichts aus-
bezahlt, liegt darin, dass Phoenix eine
glückliche Ausnahme am grauen Kapi-
talmarkt ist: Normalerweise ist hier
nach einer Insolvenz nichts mehr zu ho-
len. Doch Insolvenzverwalter Schmitt
stellte 230 Millionen Euro sicher, und
von denen will die EdW einen Teil.

Doch selbst wenn die EdW zahlen
wollte, könnte sie es nicht ohne weite-
res. Die Einrichtung hat schlicht nicht
das Geld. Schätzungsweise 180 bis 200
Millionen Euro wird die EdW den ehe-
maligen Phoenix-Kunden überweisen
müssen. Seit Dezember versucht sie, bei
den rund 750 Finanzgesellschaften, die
zwangsweise Mitglied bei ihr sind, Son-
derbeiträge von rund 30 Millionen Euro
einzutreiben. Doch etwa 90 Prozent der
Mitgliedsunternehmen – in erster Linie
Börsenmakler und bankenunabhängige
Vermögensverwalter – haben Wider-
spruch eingelegt, so dass bei der EdW

bisher nur 2,3 Millionen Euro eingetrof-
fen sind. Die Mittel, die sie bisher hat,
reichen ohnehin nicht. Angeblich liegen
nur 5 bis 10 Millionen Euro in der EdW-
Kasse.

Jetzt rächt sich, dass die Bundesregie-
rung vor zehn Jahren bei der Einfüh-
rung der EU-weiten Anlegerentschädi-
gung den Banken gegenüber zu entge-
genkommend war. So konnten private
Banken, Genossenschaftsbanken und
Sparkassen eigene Einrichtungen für
die Entschädigung der Anleger aus Wert-
papiergeschäften schaffen. Übrig blieb
eine Handvoll öffentlicher Banken, die
in keine der drei Säulen passten – wie
die verschiedenen Förderbanken oder
der ebenfalls öffentlich-rechtliche Ca-
lenberger Kreditverein in Hannover.

Für eine Insolvenz all der anderen Fi-
nanzunternehmen – Vermögensverwal-
ter, Börsenmakler und Akteure am grau-
en Kapitalmarkt – wollten die Banken
nicht einstehen und nahmen diese Ge-
sellschaften in ihre Entschädigungsein-
richtungen nicht auf. Diese wurden dar-
aufhin, obwohl sie geschäftlich so gut
wie nichts miteinander verbindet, in ei-
ner Art Resteverwertung in die EdW ge-
zwängt, die in der Berliner Niederlas-
sung der Kreditanstalt für Wiederauf-
bau (KfW) untergebracht ist. Diese er-
hielt, so klagen die EdW-Mitglieder, für
ihre Hilfe gut die Hälfte der Beitragsein-
zahlungen.

Die Zersplitterung der Anlegerent-
schädigung birgt jede Menge politischen
Sprengstoff, zumal einige Anlegeranwäl-

te das System nun juristisch anfechten,
eine Staatshaftungsklage eingereicht
und ein EU-Vertragsverletzungsverfah-
ren beantragt haben. Der Fall Phoenix
könnte das deutsche System der Anleger-
entschädigung zum Einsturz bringen.

„Der eigentliche Skandal besteht dar-
in, dass die EdW zahlungsunfähig ist,
weil das deutsche Anlegerentschädi-
gungssystem von Anfang an falsch kon-
struiert wurde“, kritisiert der Bundesver-
band der Wertpapierhandelsfirmen
(BWF), in dem die Börsenmakler zusam-
mengeschlossen sind. Die Maklerlobby
sieht auch Verstöße gegen die EU-Richt-
linie: Deutschland habe schlicht die Vor-
gabe fehlerhaft umgesetzt. Für Schäden,
die in diesem Bereich durch Insolvenzen
einzelner Anbieter entstehen, müssten
im Rahmen der Anlegerentschädigung
alle Wertpapierdienstleister aufkom-
men, also auch Banken und Sparkassen.

Noch will es niemand offen ausspre-
chen, aber der Fall Phoenix könnte be-
wirken, dass die bisher geltende Anleger-
entschädigung komplett gekippt wird.
Eine einzige Entschädigungseinrich-
tung mit der entsprechenden Finanz-
kraft liegt ohnehin im Interesse der An-
leger. Denn die Vielzahl der Fonds be-
wirkt, dass die geprellten Phoenix-Anle-
ger bisher „à fonds perdu“ entschädigt
werden – nämlich gar nicht. Auch in die-
sem Jahr sind die Aussichten relativ ge-
ring, dass sie etwas Geld bekommen.

Deutsche Konzerne zahlen Rekorddividenden

Immobilienerwerber sollten ihre Schulden möglichst rasch abtragen
Bei der Finanzierung empfiehlt es sich, viel Eigenkapital einzubringen und die Hypotheken abzusichern / Die Vermögensfrage / Von Volker Looman

Ein Skandal namens Phoenix
Schwindelfirma stellt deutschen Anlegerschutz in Frage
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Dividenden im Dax Dax M-Dax Tec-Dax

Mehr als 30 Milliarden
Euro schütten die
110 wichtigsten deutschen
Aktiengesellschaften dieses
Jahr aus. Das ist dreimal so
viel wie vor fünf Jahren.
Viele Aktien bieten attraktive
Renditen. Im Deutschen
Aktienindex ist die Lufthansa
Spitze.

Wo die Dividende erwirtschaftet wird: Das Bayer-Stammwerk in Leverkusen  Foto dpa

„Der Bankrott der
Anlegerentschädigung wird
immer offensichtlicher.“
Bundesverband der Wertpapierfirmen
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