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Volatilitat ist der Preis, nicht das Risiko: eine
Unterscheidung, die Ihr Vermogen schutzt

Stand: Juni 2026 - Lesezeit: rund 11 Minuten

Das Wichtigste in Kiirze

* Volatilitat und Risiko sind nicht dasselbe. Volatilitdt ist das Schwanken der Kurse —
unangenehm, aber voribergehend. Risiko ist der dauerhafte Verlust von Kapital
oder Kaufkraft.

» Fur einen langen Anlagehorizont ist Volatilitdt eher der Eintrittspreis fir Rendite als
eine Gefahr. Wer sie aushalt, statt in ihr zu verkaufen, wandelt sie von einer
Bedrohung in einen Wegzoll um.

+ Das groRere, oft Ubersehene Risiko ist das Danebenstehen: Wer aus Angst vor
Schwankungen gar nicht investiert, verliert real garantiert an Kaufkraft — bei 2,6
Prozent Inflation Jahr flr Jahr. [12]

* Wahrheit vor Hoflichkeit: Auch Aktien sind kein Selbstlaufer. Positive reale Renditen
gelten historisch fur breit gestreute, langfristige Anlagen — Einzelmarkte konnten
uber Jahrzehnte enttauschen.

Volatilitdt wird oft mit Risiko gleichgesetzt, weil sie sichtbar ist. Der stille
Kaufkraftverlust durch Inflation dagegen erscheint nie auf einem Kursticker — und wird
deshalb systematisch unterschatzt.

Ein Kursriickgang wird erst durch den Verkauf zum echten Verlust. Solange
nicht verkauft wird, ist ein Minus auf dem Papier eine Momentaufnahme, keine
endgultige Bilanz.

Berg Finance — unsere Sicht

Kaum ein Missverstandnis kostet vorsichtige Anleger so viel wie die Gleichsetzung von
Volatilitat und Risiko. Wir bei Berg Finance halten die Skepsis gegentber
schwankenden Markten fir nachvollziehbar — niemand sieht gern rote Zahlen. Aber die
entscheidende Frage lautet nicht, ob es schwankt, sondern was das Schwanken fiir
jemanden mit langem Horizont tatsachlich bedeutet. Und da ist die ehrliche Antwort:
meist weniger, als das Bauchgefiihl behauptet.

Unsere Haltung in drei Satzen.

Erstens: Volatilitat ist der Preis, den man fir die Aussicht auf reale Rendite zahlt — sie
ist unangenehm, aber fiir einen langen Horizont selten die eigentliche Gefahr.




Zweitens: Das grofRRere Risiko ist haufig das Nichtstun, das die Inflation garantiert an der
Kaufkraft nagen lasst.

Drittens: Wir versprechen keine Gewinne — Volatilitat kann sich auch dauerhaft
materialisieren, und breite Streuung ist der beste, aber kein perfekter Schutz.

Was wir bewusst nicht tun: lhnen die Schwankung schonreden oder eine sichere
Rendite versprechen. Diese Seite ersetzt weder die Steuerberatung noch das
individuelle Gesprach. Sie liefert eine nliichterne, seriése Unterscheidung, mit der Sie
aus lhren eigenen Erfahrungen einen klareren Blick auf Ihr Risiko gewinnen — und
bewusst entscheiden, statt aus Angst vor dem Schwanken an Land zu bleiben.
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Volatilitat und Risiko — zwei verschiedene Dinge

Im Alltag werden die Begriffe synonym benutzt, in der Sache sind sie es nicht. Volatilitat
beschreibt, wie stark ein Kurs um seinen Trend schwankt — nach oben wie nach unten. Sie
ist ein Mal fur Bewegung, nicht fur Verlust. Risiko dagegen meint die Gefahr eines
dauerhaften Schadens: den endguiltigen Verlust von Kapital oder den schleichenden Verlust
von Kaufkraft. Ein Kurs kann heftig schwanken und am Ende dennoch héher stehen; und ein
Guthaben kann vollig ruhig daliegen und trotzdem real armer werden [3].

Der Denkfehler entsteht, weil Volatilitat sichtbar und laut ist, wahrend das eigentliche Risiko
oft leise wirkt. Rote Zahlen im Depot I6sen sofort Unbehagen aus; der Kaufkraftverlust auf
dem Tagesgeldkonto tut das nie, obwohl er verlasslich eintritt. Wer die beiden Begriffe
trennt, trifft bessere Entscheidungen: Er reagiert nicht mehr auf jede Bewegung, als sei sie
ein Schaden, und Ubersieht nicht Ianger die stille Gefahr des vermeintlich Sicheren [12].

Warum Schwankung der Eintrittspreis fiuir Rendite ist

Rendite und Schwankung sind zwei Seiten derselben Medaille. Wer eine hdhere erwartete
Rendite anstrebt als beim Sparbuch, muss dafiir Schwankungen in Kauf nehmen — es gibt
keinen Aufschlag ohne Gegenleistung. In diesem Sinne ist Volatilitat kein Defekt des
Systems, sondern sein Preisschild: Sie ist die Bedingung, unter der langfristige Ertrage
uberhaupt moglich werden. Das Bild aus dem Hook trifft es — die Seekrankheit auf der
Uberfahrt ist unangenehm, aber sie ist nicht der Schiffbruch [4].

Entscheidend ist der Zeithorizont. Uber wenige Tage betrachtet dominiert das Rauschen,
und ein Depot kann tief im Minus stehen. Uber viele Jahre glattet sich das Bild, weil sich die
schwankenden Jahre historisch oft ausgeglichen haben — vorausgesetzt, man bleibt
investiert und breit gestreut. Genau deshalb ist der Verkauf im Abschwung so teuer: Er
verwandelt eine voribergehende Schwankung in einen dauerhaften Verlust und lasst die
anschlielende Erholung ungenutzt verstreichen [4].

Wahrheit vor Hoflichkeit: die Grenzen des Arguments



Es ware unserios, die Botschaft ,Schwankung ist harmlos® zu verabsolutieren. Denn
Volatilitat kann sich sehr wohl in echtes Risiko verwandeln — und die Geschichte kennt
Beispiele, die das Reframing ehrlich einrahmen.

Die deutsche Hyperinflation von 1923 vernichtete Geldvermdgen fast vollstandig; wer
damals auf Nominalwerte setzte, verlor alles. Und der japanische Aktienmarkt brauchte nach
seinem Hochststand von 1989 Jahrzehnte, um dieses Niveau wieder zu erreichen — ein
ganzer Anlegerhorizont, in dem Geduld allein nicht belohnt wurde [3].

Diese Beispiele widerlegen das Reframing nicht, sie prazisieren es. Die Aussage lautet nicht
~Aktien steigen immer*, sondern: Uber lange Zeitrdume und breit Uber Regionen, Branchen
und Wahrungen gestreut, haben Kapitalmarkte historisch positive reale Renditen geliefert —
der Einzelmarkt, das Einzeljahr und der Einzeltitel dagegen kénnen dauerhaft enttduschen.
Genau deshalb ist Diversifikation kein Beiwerk, sondern der Kern: Sie ist der Unterschied
zwischen dem Aushalten von Schwankung und dem Eingehen eines Klumpenrisikos, das
sich nie erholt [3].

Das ubersehene Risiko in Zahlen — Danebenstehen kostet

Die folgende Ubersicht stellt die beiden Gefahren nebeneinander, an einem Depot von
250.000 Euro: das sichtbare Schwanken einer Anlage und den stillen Kaufkraftverlust des
Nichtstuns. Die Werte sind Annahmen zur Veranschaulichung, keine Zusagen. [12]
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Verhalten Was sichtbar ist Was real passiert Nach 10 Jahren
(Annahme)

Cash halten Kein Schwanken, Ruhe Inflation zehrt an rund 193.000 € Kaufkraft
Kaufkraft [12] (-57.000 €)
Investiert bleiben Schwankung, zeitw. Chance auf reale Rendite  unsicher, historisch meist
Minus [4] Zuwachs
Im Abschwung Erleichterung Verlust wird dauerhaft Erholung verpasst
verkaufen kurzfristig

Zwei praktische Rechenbeispiele

Annahme 1 — was Danebenstehen mit 250.000 Euro kostet

Wer 250.000 Euro aus Angst vor Schwankungen dauerhaft als Cash halt, erlebt keine
roten Zahlen — und verliert trotzdem. Bei 2,6 Prozent Inflation sinkt die Kaufkraft im
ersten Jahr um rund 6.500 Euro, tber zehn Jahre auf rund 193.000 Euro. Der
Kontostand bleibt, die Kaufkraft schrumpft um rund 57.000 Euro. Das geflhlt sicherste
Verhalten tragt hier das verlasslichste reale Minus (Annahme zur Veranschaulichung)
[12].

Annahme 2 — wie aus Schwankung ein Verlust wird




Ein Depot fallt in einer Korrektur um 30 Prozent, von 250.000 auf 175.000 Euro. Wer
jetzt verkauft, macht aus dem Buchverlust einen realen: Die 75.000 Euro sind weg, und
die spatere Erholung findet ohne ihn statt. Wer halt und breit gestreut bleibt, hat die
Chance, dass die Schwankung sich Uber die Jahre zurlckbildet. Nicht der Rickgang
war der Fehler, sondern die Reaktion darauf (Annahme, keine Renditezusage) [4].

Praktische Umsetzung: Schwankung aushalten, Risiko begrenzen

Aus der Unterscheidung folgen drei niichterne Konsequenzen.

Erstens: den Horizont zur Grundlage machen. Geld, das Uber viele Jahre nicht gebraucht
wird, kann Schwankung aushalten; Geld, das kurzfristig fallig ist, gehort nicht ins
Schwankungsrisiko. Die Trennung der Tépfe nach Zeithorizont entscheidet, wie viel
Volatilitat Gberhaupt zumutbar ist.

Zweitens: breit streuen. Diversifikation Uber Regionen, Branchen und Wahrungen ist der
wirksamste Weg, unvermeidbare Volatilitdt von unnétigem Klumpenrisiko zu trennen [3].

Drittens: die eigene Reaktion entwaffnen. Weil der teuerste Fehler der Verkauf im
Abschwung ist, hilft eine im Voraus vereinbarte Linie — schriftlich festgelegt, flr den
Ernstfall: Was geschieht bei einem Rickgang von 20 oder 30 Prozent?

Wer das vorher klart, muss im Moment der Angst nicht mehr entscheiden. So wird aus der
Erkenntnis, dass Volatilitat der Preis und nicht das Risiko ist, eine Struktur, die diesem
Wissen auch dann standhalt, wenn die Kurse rot leuchten.

Steuer und ESG — der nuichterne Rahmen

Steuer.

Wer Schwankungen aushalt und selten verkauft, hat auch einen steuerlichen Vorteil:
Gewinne werden spater realisiert und der Zinseszins arbeitet langer. Realisierte
Kursgewinne unterliegen der Abgeltungsteuer von 25 Prozent plus Solidaritatszuschlag,
zusammen 26,375 Prozent, soweit der Sparer-Pauschbetrag von 1.000 beziehungsweise
2.000 Euro Uberschritten ist [7][10]. Bei thesaurierenden Fonds kann Uber die
Vorabpauschale bereits ohne Verkauf Steuer anfallen; ihr Basiszins betragt fur 2026 3,20
Prozent [8]. Fir Aktienfonds mindert die Teilfreistellung von 30 Prozent die
Bemessungsgrundlage [9]. Panikverkaufe ziehen die Steuer unnétig nach vorn.

ESG.

Auch nachhaltige Anlagen schwanken — ein griines Etikett senkt die Volatilitat nicht. Auf
EU-Ebene ordnet die Offenlegungsverordnung (SFDR) Fonds unter anderem in Artikel 8
(Bewerbung 6kologischer oder sozialer Merkmale) und Artikel 9 (Nachhaltigkeit als
Anlageziel) ein. Wichtig ist, dass auch bei nachhaltigen Portfolios die Streuung stimmt, denn
ein enger, thematisch konzentrierter Fokus kann das Klumpenrisiko erhéhen. Wenn
Nachhaltigkeit zahlen soll, gehort sie mit derselben Sorgfalt strukturiert wie jede andere
Anlage.



Wann trifft das auf Sie zu — und wann nicht?

Wenn Sie aus Angst vor Kursverlusten gar nicht investieren, dann ist die Unterscheidung
zwischen Volatilitat und Risiko genau Ihr Thema: |hr sicheres Cash tragt ein stilles, reales
Risiko, das Sie bisher nicht als solches gesehen haben. Der erste Schritt ist nicht Mut,
sondern die nichterne Rechnung, was Danebenstehen kostet.

Wenn Sie investiert sind, aber in jedem Abschwung verkaufen, dann liegt lhr Risiko nicht im
Markt, sondern in der Reaktion — hier hilft eine vorab vereinbarte Regel mehr als jede
Prognose. Und wenn |Ihr Depot auf wenige vertraute Titel konzentriert ist, dann tragen Sie
nicht zu viel, sondern das falsche Risiko: Streuung ist Ihr Hebel, nicht der Riickzug.

Wenn Sie hingegen Geld halten, das Sie in Kiirze brauchen, dann gehort dieser Teil
bewusst nicht ins Schwankungsrisiko — flr den kurzfristigen Bedarf zahlt Verfligbarkeit,
nicht Rendite. Eine seridse Antwort trennt die Zeithorizonte, statt die ganze Frage mit einem
einzigen ,zu riskant® oder ,véllig sicher® zu beantworten.

Fazit

Volatilitdt ist der Preis, nicht das Risiko — diese eine Unterscheidung schitzt Vermdgen
wirksamer als jede Prognose. Das Schwanken ist unangenehm, aber flr einen langen
Horizont und breit gestreut selten die eigentliche Gefahr. Das grof3ere, leisere Risiko ist das
Danebenstehen, das die Inflation garantiert belohnt. Zugleich gilt, ehrlich und ohne
Beschonigung: Auch Markte kénnen enttduschen, und Streuung ist der beste, kein perfekter
Schutz. Aus unseren Erfahrungen gewinnt nicht, wer die Schwankung furchtet oder
verleugnet, sondern wer sie versteht — und trittsicher an Bord bleibt, statt die Uberfahrt aus
Angst vor dem Seegang nie anzutreten.

Wissenswertes — vier Fun-Facts

Das sichtbare Risiko ist selten das grofte.

Volatilitat wird gefiirchtet, weil sie auf jedem Ticker steht. Der Kaufkraftverlust durch Inflation
erscheint nirgends — und wird deshalb systematisch unterschatzt, obwohl er verlasslich
eintritt. [12]

Ein Buchverlust ist kein Verlust.

Ein Kursriickgang wird erst durch den Verkauf endgliltig. Solange man halt, ist das Minus
eine Momentaufnahme. Genau deshalb ist der Verkauf im Abschwung so teuer — er macht
das Vorlaufige dauerhaft.

Japan mahnt zur Demut.

Der japanische Aktienmarkt brauchte nach 1989 Jahrzehnte, um sein altes Hoch wieder zu
erreichen. Das widerlegt das Reframing nicht, sondern zeigt, warum breite Streuung tUber
einen Einzelmarkt hinaus so wichtig ist. [3]

Diversifikation — der einzige ,,Free Lunch®.

Breite Streuung gilt als die seltene Mdglichkeit, Risiko zu senken, ohne die erwartete
Rendite zwangslaufig zu opfern. Sie trennt das tragbare Schwanken vom untragbaren
Klumpenrisiko. [3]

In 15 Minuten zur Klarheit — Schritt fiuir Schritt



Schritt | Aktion m

1 Begriffe trennen: Welches meiner ,Risiken® ist nur Schwankung, welches echter 3 Min
Verlust von Kaufkraft?

2 Horizont sortieren: Welches Geld brauche ich kurzfristig, welches kann Jahre 3 Min
schwanken?

3 Cash-Anteil prifen: Wie viel liegt aus Angst vor Schwankung real entwertend 3 Min
herum? (2,6 %) [12]

4 Streuung prufen: Hangt zu viel an einem Markt, einer Branche, wenigen Titeln? 3 Min
(3]

5 Reaktion festlegen: Was tue ich bei minus 20 und minus 30 Prozent? Vorab 3 Min

schriftlich fixieren.

Haufige Fragen (FAQ)

Ist die Borse zu riskant fuir vorsichtige Anleger?

Das hangt davon ab, was mit Risiko gemeint ist. Kurzfristige Schwankung ist fur einen
langen Horizont eher der Preis fir Rendite als eine Gefahr. Das eigentliche Risiko —
dauerhafter Verlust — lasst sich durch breite Streuung und einen passenden Zeithorizont
begrenzen. [3][4]

Was ist der Unterschied zwischen Volatilitat und Risiko?

Volatilitét ist das Schwanken der Kurse nach oben und unten, ein MaR fir Bewegung. Risiko
ist die Gefahr eines dauerhaften Schadens — der endgultige Verlust von Kapital oder
Kaufkraft. Ein Kurs kann stark schwanken und dennoch am Ende héher stehen. [3]

Verliere ich bei Kursriickgdngen mein Geld?

Ein Ruckgang ist zunachst ein Buchverlust. Zu einem echten Verlust wird er erst durch den
Verkauf. Wer halt und breit gestreut bleibt, hat historisch tber lange Zeitrdume die Chance,
dass sich die Schwankung zurtickbildet — garantiert ist das nicht. [4]

Ist Cash halten nicht sicherer als Investieren?

Nominal ja, real nicht unbedingt. Bei 2,6 Prozent Inflation verliert Cash Jahr flr Jahr an
Kaufkraft — ein leises, aber verlassliches Risiko. Sicherheit vor Schwankung wird hier mit
realem Wertverlust erkauft. [12]

Steigen Aktien denn immer langfristig?
Nein, und das zu behaupten ware unserios. Historisch haben breit gestreute, langfristige
Anlagen positive reale Renditen geliefert, aber Einzelmarkte konnten tber Jahrzehnte

enttduschen — etwa Japan nach 1989. Deshalb sind Streuung und Horizont entscheidend.
(3]

Wie gehe ich mit der Angst vor Schwankungen um?

Indem Sie die Entscheidung aus dem Moment der Angst herausnehmen: den Horizont
klaren, breit streuen und vorab festlegen, wie Sie sich im Abschwung verhalten. Eine
schriftlich fixierte Regel schitzt besser vor Panikverkaufen als jeder gute Vorsatz.



Kostenloser Kurz-Check / Erstgesprach

Wenn Sie einmal niichtern trennen méchten, welches |hrer Risiken nur Schwankung ist
und welches echter Wertverlust — und wie ein Horizont- und Streuungsrahmen dazu
aussieht: Kostenloser Kurz-Check / Erstgesprach bei Berg Finance. Kein
Produktverkauf, kein Drangen, sondern ein Strukturgesprach auf Augenhohe.

Wichtiger Hinweis: Dieser Artikel dient ausschlieRlich der allgemeinen Information und stellt keine
Anlageberatung im Sinne § 2 Abs. 8 Nr. 10 WpHG / § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG und keine Steuerberatung
dar. Er ersetzt nicht das individuelle Beratungsgesprach und enthalt keine Empfehlung zum Kauf,
Verkauf oder Halten bestimmter Finanzinstrumente. Beispielrechnungen sind als Annahme
gekennzeichnet; Wertentwicklungen der Vergangenheit sind keine zuverlassigen Indikatoren fur die
Zukunft, und Kapitalanlagen kénnen zu Verlusten fihren.

Stand: Juni 2026. © Berg Finance

Uber den Autor

Berg Finance Redaktion — Fachredaktion Vermégensstruktur, Steuern und Vorsorge.
Dieser Beitrag entstand in Abstimmung mit den Beraterinnen und Beratern von Berg
Finance, die Privatkundinnen und Privatkunden mit groReren Vermdogen begleiten. Flr
steuerliche Einzelfragen arbeiten wir mit steuerberatenden Berufen zusammen.

Redaktion: marketing@bergfinance.de
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