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S&P 500 bei 10.000 Punkten: Ohne die USA geht’s einfach nicht!

Von Stephan Albrech, Vorstand der Albrech & Cie. Vermégensverwaltung AG in Kéln

Der Fokus der Privatanleger auf den Deutschen Aktienindex bringt einige Nachteile mit sich: Zum einen
macht der DAX nur zwei Prozent des weltweiten Aktienmarkts aus. Zum anderen entgehen ihnen mit
diesem ,Home Bias” hohere Aktienrenditen andernorts. Bestes Beispiel ist der amerikanische S&P 500.
Inklusive Dividenden steht der Index bei fast 10.000 Punkten — und hingt damit den DAX deutlich ab.

Privatanleger sollten daher einen verniinftigen Teil ihrer Aktienquote stets in den USA investieren.

Wenn vom DAX die Rede ist, geht es im Grunde um ein Unikum. Denn der DAX und seine
kleineren Briider gehéren zu den wenigen Performance-Indizes, in die die Dividenden mit
einberechnet werden. Die meisten anderen Borsenbarometer sind Kursindizes, bei denen die
Dividenden keine Berticksichtigung finden. Dazu gehért neben dem viel beachteten Dow Jones
der S&P 500, der den breiten US-Markt abbildet. Er steht Mitte November bei gut 4.500 Zahlern.

S&P 500 Total Return notiert bei fast 10.000 Punkten

Im Grunde vollig unbekannt ist hierzulande, dass es den S&P 500 auch als Performance-Index
gibt. Dieser S&P 500 Total Return, wie er genannt wird, notiert inklusive Dividenden zum
gleichen Zeitpunkt bei iiber 9.800 Punkten. Damit steht er mehr als doppelt so hoch wie der
bekanntere Kursindex. Wer also Apfel mit Apfeln vergleichen méchte, sollte sich neben dem
DAX den S&P Total Return (TR) ansehen statt des gewdhnlichen S&P 500. Erst dann ist zu
erkennen, wie hoch die Aktienertrige, bestehend aus Kurssteigerungen und Dividenden, dies-

und jenseits des Atlantiks tatsdchlich ausfallen. Werfen wir also einen Blick darauf!
Seit 1988 klar besser gelaufen als der DAX

Auf die sehr lange Frist hat der S&P 500 TR die Nase klar vorn: Vom 1. Januar 1988 bis Mitte
November 2023 steht einem Zuwachs von 3.700 Prozent ein Plus von 1.600 Prozent beim DAX
gegentiber (Chart). Das entspricht tiber fast 36 Jahre einer jahrlichen Rendite von 10,6 Prozent
beim S&P versus 8,0 Prozent beim DAX. Fiir einzelne Haussephasen zeigt sich ein dhnliches
Bild: Von 1988 bis Ende 1999 lag der DAX mit 630 Prozent zwar nur knapp hinter dem S&P.
Doch in den Kursanstiegen von Mérz 2003 bis 2007 und von Mirz 2009 bis jetzt legte der US-

Index mehr als doppelt so stark zu wie das deutsche Bérsenbarometer.
US-Investments unverzichtbar — aber mit besserer Streuung als bei ETFs

Die Konsequenz fiir deutsche Anleger: Die USA diirfen im Aktienportfolio nicht fehlen,
sondern sollten mit einem verniinftig hohen Anteil vertreten sein. Diese Quote muss nicht so
hoch ausfallen, wie beim MSCI World-Index mit 70 Prozent, wo wenige US-Konzerne ein sehr
grofles Gewicht einnehmen. Aber bis zu 50 Prozent in der Aktienquote erscheinen uns doch

sinnvoll — insbesondere vor dem Hintergrund, dass fundamental und technisch gut aufgestellte
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Unternehmen, nach denen wir den Markt systematisch durchforsten, seit Lingerem vor allem
in den USA zu finden sind. Dabei kann eine wahrhaft breite Streuung im Gegensatz zum
Klumpenrisiko bei ETFs hilfreich sein, wie wir schon hier dargelegt haben. So lassen sich nicht

nur Mehrrenditen erzielen, sondern auch die Verluste bei Abschwiingen besser begrenzen.
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Klar die Nase vorn: Der S&P 500 Total Return-Index (blau), der ebenfalls die ausgezahlten Dividenden
beinhaltet, hat in den vergangenen 36 Jahren deutlich besser abgeschnitten als der DAX (griin).
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