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Dax – Potenzial in den Vorhöfen  
der Kapitalmärkte

Dieses Heft ist dem 25-jährigen Jubiläum des 
Dax gewidmet. Namhafte Autoren berichten 
über die Erfolgsgeschichte, die Marke, die  

Investoren, die Aktienkultur und viele 
andere Aspekte des deutschen Aktienin-
dex. Es sind Gedanken und Überlegungen, 
die wir zu einem Strauß zusammenge-
bunden haben und unseren Lesern zum 
Jubiläum überreichen. Feiern Sie bei der 
Lektüre mit uns. Der Dax hat es verdient. 
Er hat sich in all den Jahren von einem 
Mauerblümchen zu einem weltweit 
 beachteten und geschätzten Index ent-
wickelt. 

Zu seinem Jubiläum steht er an einer Weg-
marke. Zweimal ist er bisher an die 
8 000-Punkte-Marke herankommen, einmal  
vor seinem zwölften Geburtstag im Jahr 2000 
und einmal vor dem neunzehnten im Jahr 
2007. Jedes Mal ging es danach kräftig bergab. 
In den Sturm- und Drangzeiten eines Teen-
agers mag man diese Eskapaden verstehen. 
Jetzt sind wir wieder über 8 000. Anders als 
früher steht der Dax inzwischen aber im  
vollen Saft eines jungen Mannes, der die 
Jugend sünden hinter sich gelassen haben 
müsste. Wird er es diesmal schaffen, die Hürde 
zu überwinden und in neue Gefilde ausbre-
chen? 

Viele Anleger in Deutschland sind nach wie  
vor vorsichtig. Die Zahl der Aktionäre ist 
zurück gegangen. Im Jahr 2000 gab es 6,2 Mil-
lionen Aktionäre in Deutschland, 2012 waren 
es nur noch 4,5 Millionen. Im Jahre 2000 
machten Aktien 14 Prozent des Geldvermö-
gens der privaten Haushalte aus, heute sind  
es nur noch fünf Prozent. In letzter Zeit verän-
dert sich das Denken der Menschen jedoch. 
Aktien gelten nicht mehr als so abwegig und 
risikoreich wie noch vor ein paar Jahren. Ange -
sichts der niedrigen Zinsen und fehlender An-
lagealternativen schauen sich immer mehr 
private und insti tutionelle Investoren Dividen-
denpapiere an. Wenn auch nur ein Teil von 
ihnen sich zu Investitionen entschließt, liegt 
hier ein immenses Wachstumspotenzial für 
den Dax. 
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Last but not least gehen von der Eurokrise 
gemischte Signale auf die Märkte aus. Die 
Spannungen haben sich verringert. Flucht-
gelder kehren in ihre Heimatländer zurück,  
was sich in der vorsichtigen Rückbildung der 
 Targetsalden zeigt. Andererseits stockt die 
Umsetzung von Reformen auf den Arbeits-, 
Güter- und Dienstleistungsmärkten. Der Zenit 
der Krise scheint überschritten. Aber jeder 
weiß, dass Europa hier noch einen langen Weg 
vor sich hat. 

Die Schlussfolgerung: Die Zeiten werden auch 
für den Dax schwieriger. Die Euphorie, die die 
Märkte in den letzten Jahren getrieben hat, 
wird geringer. Die Schwankungen nehmen zu. 
Aber das ist natürlich, wenn die Kurse mehr als 
vier Jahre hintereinander ohne Unterbrechung 
gestiegen sind. Wirkliche Stoppsignale leuch-
ten noch nicht auf. Umso wichtiger wird jetzt 
das Potenzial, das in den Vorhöfen der Kapital-
märkte lagert und das für Aktieninvestments 
gewonnen werden muss. Das wird kein Spa-
ziergang, bringt aber große Chancen mit sich. 
Wir können das Jubiläum des Dax noch mit 
Zuversicht feiern. Ad multo sannos. Wir wün-
schen dem Dax weiter gute, wenn auch nicht 
schwankungsfreie Jahre. 
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Anders die Gedanken der Europäischen Zent-
ralbank in Frankfurt. Sie lässt es zu, dass sich 
die Basisgeldmenge durch die Rückzahlungen 
aus ihrem langfristigen Tendergeschäft ver-
ringert (im letzten halben Jahr schon um über 
500 Milliarden Euro). Sie tut aber alles, dass 
daraus nicht der Eindruck einer restriktiven 
Politik entsteht. Dazu hat sie die Zinsen noch 
einmal gesenkt und den Banken versprochen, 
wenigstens bis Mitte nächsten Jahres alle 
 Anträge bei den Tendern voll zu bedienen. In 
Japan ist schon gar nichts von Restriktion zu 
spüren. Dabei kann man sich an keine Zeit 
erinnern, in der die Bank of Japan so expansiv 
war. 

Der Abbau der Ungleichgewichte in der Welt-
wirtschaft ist zuletzt ins Stocken geraten. Die 
Defizite in der amerikanischen Leistungsbilanz 
steigen wieder an. Die Geldzuflüsse in die 
Schwellen- und Entwicklungsländer werden 
geringer. Zum Teil ziehen Investoren auch Ka-
pital ab. China verknappt die Liquidität, um 
mehr Disziplin in der Kreditversorgung zu er-
reichen. Es gibt verstärkte Wechselkursschwan-
kungen. Der Protektionismus nimmt zu. Das 
alles ist für sich genommen noch nicht drama-
tisch. Aber es sind Warnzeichen. 
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Dax: Kursentwicklung in 25 Jahren
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