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Die fiesen Tricks  
der Sozialbetrüger

nichts ist schöner als menschlicher Erfindungsgeist. Nichts ist mehr zu lo-
ben als die Kreativität. Dank ihr nähern wir uns dem Moment, den Krebs zu 
besiegen: Ein Segen für die Gesundheit wie für unseren Wohlstand! Fragen 
Sie mal die Moderna-Aktionäre, die in ihren Depots den jüngsten Durchbruch 
in der Forschung feiern konnten. Leider tobt sich der menschliche Erfin-
dungsgeist auch am anderen Ende der Skala aus, bei ganz gewöhnlichen, nie-
derträchtigen Kriminellen – angefangen bei den Plünderern des großzügi-
gen deutschen Sozialstaats. 

Auch hier ist viel Fantasie am Werk, angetrieben von krimineller Energie. 
Essens Oberbürgermeister, ein Christdemokrat namens Thomas Kufen, 
schlägt deshalb Alarm, warnt vor „organisiertem Sozialbetrug“ und berich-
tet von der neuesten Masche der Abkassierer: Mütter geben demnach ver-
mehrt erfundene, falsche Männer als Väter ihrer Kinder an, vorzugsweise in 
schwer einsehbaren Gegenden wie beispielsweise Pakistan. Das Jugendamt 
muss in solchen Fällen Unterhaltsvorschuss zahlen, auch wenn der Verdacht 
besteht, dass der tatsächliche leibliche Vater mit der Mutter der Kinder in Es-
sen zusammenlebt. Das deutsche Recht will es so. Pro Kind und Monat über-
weist das Amt, je nach Alter, 227 bis 394 Euro im Monat. Zudem könne die 
Mutter weitere Sozialleistungen beantragen, erläutert Essens OB, auch wenn 
die Frau mit dem wahren, biologischen Vater zusammenlebe. Den Schaden 
hat der ehrliche Steuerzahler. 

Kann sich das Amt beim angeblichen Vater in Pakistan das Geld nicht zu-
rückholen, bleibt der Staat auf den Kosten sitzen. Für Kufen sind solche Prak-
tiken „ein Schlag ins Gesicht jeder anständigen Arbeitnehmerin und jedes 
anständigen Arbeitnehmers, der ins Sozialsystem einzahlt, egal ob mit oder 
ohne Migrationshintergrund.“ Wenn aber im Wohlfahrtsstaat die Betrüger 
die Bezahler dauerhaft ausbeuten, darf sich niemand wundern, wenn seine 
Akzeptanz leidet, und damit das Ansehen der Politik insgesamt. Wer die So-
zialbetrüger walten lässt, verhöhnt alle, die jeden Tag ihren Beitrag leisten. 
Gewiss, wir reden hier nicht von Abermilliarden, die ergaunert werden. Viel 
Geld ist es trotzdem. Und: Es geht ums Prinzip. Jeder Missbrauch des Sozial-
staats unterminiert das Gemeinwesen. Oder sind wir in dem Urteil zu streng? 
Schreiben Sie mir Ihre Meinung an leserbriefe@focus-money.de.  
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Gehen Sie auf Abstand 
zum Nachrichtenzirkus und 
den täglichen Kurs-
schwankungen: Diese drei 
Strategien bilden die 
Basis des Börsenerfolgs

Die Welt um uns herum, der Alltag jedes Einzel-
nen, ist schnelllebig geworden. Nachrichten 
prasseln ständig auf uns ein, Meinungen kann 
heute jeder mit ein paar Klicks in die Welt hi-
nausposaunen. Aktienkurse gibt es im Inter-
net in Echtzeit, und statt wie vor vielen Jahren 

auf Post von der Bank zu warten, lässt sich der aktuelle Stand 
des Depots mit einem Klick auf das Smartphone auch an der 
Bushaltestelle checken. Was Anleger übrigens laut Bankmit-
arbeitern auch tun und sich dadurch zu häufigeren Trades 
verleiten lassen.

Denn auch die Entwicklungen am Aktienmarkt selbst sind, 
zumindest phasenweise, nicht nur schneller, sondern auch 
extremer geworden. Das ist durchaus Teil der Faszination an 
der Börse. Vielen Anlegern, natürlich auch FOCUS-MONEY-
Leserinnen und ‑Lesern, macht es Spaß, sich mit diesen täg-
lichen Bewegungen zu beschäftigen und zu versuchen, da-
bei Gewinne herauszuschlagen. 

Doch ebenso bedeutend für den erfolgreichen Vermögens-
aufbau ist es, das Tagesgeschehen ausblenden zu können. 
Denn dann erweisen sich Schwächephasen an der Börse mit 
großer Wahrscheinlichkeit als Intermezzi, dann kann sich 
der Zinseszinseffekt optimal entfalten. FOCUS MONEY stellt 
deshalb in dieser Ausgabe drei wirklich grundlegende Stra-
tegien vor, die jeder Anleger kennen sollte: Basisbausteine 
für die Geldanlage. 

Die erste Methode, die Pyramidenstrategie, vereint breit 
gestreute, kostengünstige ETFs, sorgfältig ausgewählte 
Wachstums-, Value- und Qualitätsaktien sowie Dividenden-
papiere – und dazu können noch Positionen in Gold und Bit-
coin kommen. Wie die Aufteilung konkret gelingt und wel-
che Aktien sich eignen, lesen Sie ab Seite 16.

Ohne Einzelaktien kommt dagegen ein Klassiker der Anla-
gestrategie aus: Ray Dalios Allwetterdepot. Die Renditen bei 
der Methode des Starinvestors steigen mit durchschnittlich 
rund sieben Prozent pro Jahr zwar nicht in den Himmel, da-
für überzeugt sie beim Risiko auf der ganzen Linie: Der maxi-
male Verlust in den vergangenen 25 Jahren betrug nur 20 Pro-
zent. Zum Vergleich: Der S&P 500 fiel während der 
Finanzkrise um 50 Prozent. Wie Sie das Allwetterdepot auf-
bauen und ein wenig modernisieren, steht auf Seite 20 bis 23.

Der dritte Part unserer Titelgeschichte zeigt, wie Sie Ihr 
Depot absichern können – eine Empfehlung, die kürzlich 
Wirtschaftsnobelpreisträger Robert Merton im FOCUS-MO-
NEY-Interview gab: „Niemand kann die Finanzmärkte zu-
verlässig vorhersagen, aber jeder kann sich auf Unsicherhei-
ten vorbereiten.“ In diesem Sinne: Viel Erfolg!

von JULIA GROSS
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von JENS MASUHR

Historischer Anstieg
Inflation und explodierende Staatsverschuldung 
treiben die Zinsen langfristiger US-Anleihen auf den 
höchsten Stand seit 17 Jahren – schlecht für Aktien 

   Quelle: Factset UK Limited 2026

AUFZIEHENDER STURM: 
Vorausschauende Anleger 
können sich schützen

Der Ausverkauf bei Anleihen treibt die Zinsen nach oben 
und wird zur Bedrohung für Aktien. Ausnahme: Banken 
und Versicherer, die am Renditeanstieg kräftig mitverdienen

Stark
im Sturm

ZINS-PROFITEURE

Ki
erzeugt

Bild

Eigentlich hätte Donald Trump einen weiteren, wenn 
auch Negativrekord, vermelden können. Die Marke von 
40 Billionen Dollar – eine 40 mit zwölf Nullen (!) – ist ge-
fallen. Kein Land der Welt hat so viele Schulden aufge-
türmt wie die Nation der Stars and Stripes. Doch die 
Drecksarbeit überlässt Trump lieber anderen. Es ist Fi-

nanzminister Scott Bessent, der in den Werkzeugkasten der Fis-
kalpolitik greifen muss. Um den Abverkauf am US-Anleihemarkt 
zu bremsen, dort, wo die Schuldenorgie der Trump-Regierung in 
Form steigender Zinsen am deutlichsten sichtbar wird, öffnet 
Bessent die staatliche Schatulle, um verstärkt 30-jährige Staats-
titel aufzukaufen. Vom 9. September bis 4. November verdoppelt 
er das Volumen der Rückkäufe von bislang zwei auf mindestens 
vier Milliarden Dollar. Die Ankündigung trieb auch die Kurse 
zehnjähriger Bonds nach oben. Im Gegenzug fiel die Rendite von 
4,73 auf 4,65 Prozent. Allerdings: Der Effekt verpuffte bereits in-
nerhalb von 24 Stunden.
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Auch wenn der Abverkauf am US-Anleihemarkt die Schlagzeilen beherrscht: 
Die Europäische Zentralbank (EZB) dürfte nicht zögern, mit einer Zinserhö-
hung nachzuziehen, wenn die US-Notenbank Fed auf ihrer Herbstsitzung ent-
scheidet, die Wende nach oben einzuleiten. Erst recht, wenn gleichzeitig die 
Preisentwicklung in Europa einen Zinsschritt der EZB nötig macht. Einer der 
Nutznießer der Aktion ist glasklar die Deutsche Bank als das größte deutsche 
Geldinstitut, auch wenn das blau-weiße Geldhaus – anders als die Commerz-
bank (ISIN: DE000CBK1001) – kein reines Retailbanken-Play ist. Dafür dürften 
höhere Zinsen das klassische Bankgeschäft stützen und der Handelsbereich 
vom Wirbel an den Anleihe-, Währungs- und Derivatemärkten profitieren.

Die Zahlen zum zweiten Geschäftsquartal zeigen, dass das Investmentban-
king stärkster Gewinntreiber war. 1,9 Milliarden Euro Ertrag nach Steuern be-
deuten zehn Prozent mehr als im Vorjahreszeitraum – Quartalsrekord. Für die 
Deutsche Bank zählt vor allem die Kombination aus Zinsüberschuss, Firmen-
kundengeschäft, Vermögensverwaltung und Investmentbanking. Die Logik: 
Eine falkenhafte EZB erhöht die (Zins-)Volatilität. Nicht unbedingt das Schlech-
teste für den Platzhirsch: Hohe Schwankungen an den Märkten sind für gro-
ße Kapitalmarktbanken eher Freund als Feind.

Fazit: Die Deutsche Bank-Aktie eignet sich besonders für Anleger, die nicht 
allein auf höhere Einlagenmargen, sondern obendrein auf mehr Trubel an den 
Wertpapiermärkten setzen. Sollte die EZB den Ton verschärfen, dürfte die Deut-
sche Bank zu den ersten deutschen Aktien gehören, die Händler auf die Kauf-
liste nehmen. Das Kursziel beträgt im Schnitt rund 37 Euro – 16 Prozent mehr.

Im Banne des Falken
Einsatz mehr als verdreifacht
Die Deutsche-Bank-Aktie ist besser als ihr 
Ruf. Innerhalb von drei Jahren stieg das Dax-
Papier um fast 230 Prozent. Die Bewertung 
ist mit einem KGV von unter zehn günstig

Quelle: Factset UK Limited 2026� e = erwartet

WKN/ISIN� 514000/DE0005140008
Börsenwert� 61,1 Mrd. €
Kurs-Gewinn-Verhältnis 2026e/27e� 9,5/8,2
Dividendenrendite für 2026e/27e� 3,5/4,1 %
Kursziel/Stoppkurs � 37,00/26,60 €
Risiko  ■ ■ ■ ■ ■ � Kurspotenzial 16 %

DEUTSCHE BANK

Schmerzgrenze erreicht. Inzwischen sind die Zinsen wie-
der dort, wo sie vor Ausgabe der Bessentschen Beruhigungs-
pille waren. Kein Wunder: Die Zinslast der USA beläuft sich 
mittlerweile auf fast 100 Milliarden Dollar – pro Monat. We-
gen der hohen Ölpreise und damit der quälenden Inflation 
im Land preist der Anleihemarkt die Erwartung ein, dass die 
US-Notenbank Fed schon irgendwann als Feuerwehr eingrei-
fen und via Zinserhöhungen gegensteuern muss. Gleichzei-
tig wächst die Unruhe an den Finanzmärkten. Anleger fra-
gen sich, warum sie das erhöhte Risiko am Aktienmarkt 
eingehen sollen, wenn die als vergleichsweise risikolos  
eingestuften 30-jährigen US-Staatsanleihen eine Jahresren-
dite von zuletzt gut 5,3 Prozent abwerfen. Am Rande be-
merkt: Ab 5,8 Prozent, so die Erwartung von Marktkennern, 
käme es für Dividendenpapiere richtig dicke: Die hohen An-
leiherenditen würden ab dann kräftig Sand ins Getriebe des 
Aktienmarkts werfen. Bessent will das Schlimmste verhin-
dern. „Der Zeitpunkt ist kein Zufall“, sagt John Briggs, Zins-
stratege bei Natixis North America. „Wenn die Renditen zu 
weit steigen, wird das Finanzministerium gegensteuern – 
und jetzt wissen wir, wo die Schmerzpunkte liegen.“

Lohn der Angst. Was auch für Festzins-Sparer im ersten Re-
flex gut ist – auch hierzulande sichern sich Käufer mit der 
30-jährigen Bundesanleihe und einem Zinscoupon von 3,79 
Prozent die höchsten Renditen seit mehr als 15 Jahren –, wird 
an anderer Stelle zur Gefahr. Denn die steigenden Renditen für 
US-Staatsanleihen verteuern nicht nur die Refinanzierung ver-
schuldeter Länder, sondern so gut wie alle Darlehen in der US-

Wirtschaft: Firmenfinanzierungen, Hypotheken, Autokredite 
– die Lebenskosten von 230 Millionen US‑Bürgern. Experten 
taxieren die jährliche Zinslast der USA auf mehr als eine Billi-
on Dollar – drei Milliarden Dollar pro Tag und damit mehr als 
die gesamten US-Verteidigungsausgaben. Weil die Inflation 
wegen Trumps Dilettanten-Politik hartnäckig bleibt und die 
Notenbanken keine Lust mehr haben, das Spiel weiter mitzu-
spielen, indem sie als Retter in der Not einspringen und Anlei-
hen kaufen, um die Zinsen unter Druck zu bringen („Quantita-
tive Easing“), lassen sich die Anleihekäufer das Risiko einer 
unkontrollierten Ausgabenpolitik mit immer höheren Zinsen 
bezahlen.

Zu allem Übel macht nun auch der Privatsektor Druck (sie-
he Grafik, nächste Seite). Vor allem Hightechfirmen wie Alpha-
bet geben verstärkt Firmenanleihen aus, um sich Billionen Dol-
lar für immer mehr Rechenzentren zu leihen – für Käufer bei 
Zinscoupons um die sieben Prozent eine lukrative Alternative. 
Folge: Die Kurse von Staatspapieren fallen weiter, die Zinsen 
am langen Ende steigen im Gegenzug auf neue Quartalshochs.

Flammen über Fernost. Drittens droht Ungemach in Fern-
ost. Dort kämpft die Bank of Japan (BoJ) gegen Inflation und 
den schwachen Yen. Zwar versucht die Notenbank, mit Zins-
anhebungen die Währung aufzuwerten. Weil der Wirtschafts-
motor im Land der aufgehenden Sonne aber weiterhin stottert, 
ist ein behutsames Vorgehen nötig, damit teures Geld nicht 
zum weiteren Bremsklotz für die Wirtschaft wird.

Dumm nur: Die Alternative der BoJ träfe uns alle: der Ver-
kauf von US-Staatsanleihen. Als viertgrößte Volkswirt-
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Der iberische Leitindex Ibex klettert auf immer neue Rekordhöhen. Gewinnstarke  
Unternehmen mit robusten Geschäftsmodellen bieten lukrative Anlagemöglichkeiten

Die Bullen sind los

von HANS-PETER SIEBENHAAR

SPANIEN 

Wenn Pedro Sánchez über Spaniens Wirtschaft spricht, 
strotzt er vor Selbstbewusstsein. „Wir sind seit fast 
drei Jahren die große Volkswirtschaft der EU mit dem 

stärksten Wachstum“, sagte der sozialdemokratische Minis-
terpräsident kurz vor seinen Sommerferien. Für dieses Jahr er-
wartet die Linksregierung in Madrid ein fünfmal schnelleres 
Wirtschaftswachstum als Italien, viermal schneller als 
Deutschland und dreimal so schnell wie Frankreich. „Wir ge-
wöhnen uns daran, systematisch zu den besten Volkswirtschaf-
ten der Welt zu gehören“, sagte der stolze Ministerpräsident be-
reits zu Jahresbeginn. Bereits im vergangenen Jahr wuchs das 
Bruttoinlandsprodukt (BIP) der Iberer um 2,8 Prozent. In die-
sem Jahr soll das BIP um 2,4 Prozent weiter zulegen. Vor allem 
der starke Binnenkonsum, die Migration aus Lateinamerika, 

Ibex klettert auf luftige Höhen
Die wichtige 20 000-Punkte-Schwelle hatte der  
spanische Leitindex Ibex bereits überschritten. Inner-
halb von zwei Jahren hat sich der Ibex verdoppelt

Quelle: Factset UK Limited 2026
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spanische 
Redewendung 
trifft auf die 
Rally der Börse 
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Allein Banken wie BBVA, Banco Santander und Caixa ma-
chen mehr als 30 Prozent der Marktkapitalisierung des Ibex 
aus. Die Profitabilität der Geldhäuser wächst weiter. Die sechs 
größten spanischen Banken haben im ersten Halbjahr mehr 
als 20 Milliarden Euro Gewinn erzielt. Das ist ein Plus von 18 
Prozent im Vergleich zu den ersten sechs Monaten 2025. „Die 
Rekorde sind keine Eintagsfliegen“, jubelt die spanische Wirt-
schaftszeitung „Cinco Días“ zu Recht. Denn die Geldhäuser 
profitieren von der Zinspolitik der Europäischen Zentralbank 
(EZB). Sollten die Frankfurter Währungshüter wie erwartet die 
Zinsen im September anheben, kann sich die Performance der 
spanischen Finanzinstitute noch weiter verbessern. 

Der neue Ibex-Rekord sollte nicht über die lange Durststre-
cke der Madrider Börse hinwegtäuschen. Es dauerte ganze 18 
Jahre, bis der Index wieder das Niveau des Jahres 2007 erreicht 
hat. Die durch den Zusammenbruch der amerikanischen In-
vestmentbank Lehman Brothers ausgelöste globale Finanzkri-
se hat Spanien damals mit voller Wucht erwischt. Die vielen 
faulen Kredite haben zur schwersten Immobilienkrise seit 

der boomende Tourismus, die blühende Immobilienwirtschaft 
und der hochprofitable Finanzsektor schieben die exzellente 
Performance der spanischen Volkswirtschaft an. Hinzu kommt 
noch ein starkes Beschäftigungswachstum.

Die Stimmung an der Madrider Börse ist daher zuversicht-
lich. Der Wertpapierhandel an der malerischen Plaza de Leal-
tad in Nachbarschaft zum Kunsttempel Prado boomt. Der spa-
nische Leitindex Ibex kletterte im vergangenen Jahr um fast 50 
Prozent. In diesem Jahr stieg der Index mit den 35 wichtigsten 
Unternehmen in Spanien bereits um 30 Prozent. Davon kön-
nen die Indizes in Rom, Frankfurt und Paris nur träumen.

Alternative zu Tech- und KI‑Aktien. Die Stimmen, die ange-
sichts der teilweise exorbitanten Kursgewinne vor einer KI‑Bla-
se warnten, verstummen. Für Anleger, die Investments abseits 
der Tech-Euphorie suchen, ist die Madrider Börse eine interes-
sante Alternative. Denn der spanische Leitindex ist vor allem 
von der Finanz- und Energiebranche mit den Schwergewich-
ten wie dem Öl- und Gaskonzern Repsol oder dem Strompro-
duzenten Iberdrola geprägt. 

Spaniens drittgrößte Bank nach der Bilanzsumme hat vom starken Kredit-
geschäft insbesondere in Mexiko und Südamerika profitiert. Der Nettogewinn 
der Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) stieg im ersten Halbjahr um elf 
Prozent auf knapp über sechs Milliarden Euro. „BBVA hat im ersten Halbjahr 
2026 hervorragende Ergebnisse erzielt: Unser zurechenbarer Nettogewinn 
hat erstmals die Marke von sechs Milliarden Euro überschritten, getragen von 
einem starken Kreditwachstum“, jubelte CEO Onur Genç. Das Nettozinsergeb-
nis stieg im Vergleich zum Vorjahreszeitraum sogar um knapp 19 Prozent auf 
15,2 Milliarden Euro. Mexiko ist einer der wichtigsten Wachstumsmotoren des 
Madrider Geldhauses.

Der Optimismus etlicher Analysten ist angesichts der starken Halbjahresbi-
lanz und der überdurchschnittlichen Profitabilität ungebrochen. Erst in dieser 
Woche hat die amerikanische J.P. Morgan ihre Overweight-Empfehlung bestä-
tigt. Analystin Marta Sanchez Romero verweist auf die besser als erwartet aus-
gefallenen Quartalszahlen und erhöhte ihre Ergebnisschätzungen bis zum 
Jahr 2028. Auch wenn die Aktie nicht preiswert ist, besitzt sie nach Einschät-
zung vieler Marktexperten noch Potenzial. Zudem läuft ein neues milliarden-
schweres Aktienrückkaufprogramm. 

Die spanische Bank erfreut ihre Anteilseigner mit einer attraktiven Gewinn-
ausschüttung. Bereits im Oktober ist eine Zwischendividende vorgesehen. Ge-
rade für langfristig orientierte Anleger, die eine gute Kombination zwischen 
Wachstum und Ausschüttung suchen, ist die BBVA ein spannendes Zukunfts-
investment.

Starkes Kreditgeschäft beflügelt 
Steigender Nettogewinn
Mit seinem starken Halbjahresergebnis hat 
die BBVA die Markterwartungen mehr als  
erfüllt. Die Aktie kennt derzeit nur eine  
Richtung: nach oben

Quelle: Factset UK Limited 2026� e = erwartet

WKN/ISIN� 875773/ES0113211835 
Börsenwert� 136 Mrd. €
Kurs-Gewinn-Verhältnis 2026e/27e� 11,7/10,4
Dividendenrendite für 2026e/27e� 4,2/4,7%
Kursziel/Stoppkurs � 28,00/20,00 €
Risiko  ■ ■ ■ ■ ■ � Kurspotenzial 11 %

BBVA

Wir sind seit fast drei Jahren die 
große Volkswirtschaft der EU mit 
dem stärksten Wachstum.“

Pedro Sanchez
Spanischer Ministerpräsident


