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Die Inflation ist in Form der Jahresveränderung des deutschen Verbraucherpreisindex (CPI) angegeben; Staatsanleihen Deutsch-
land: fünf Jahre Restlaufzeit; Unternehmensanleihen EU liegt der Markit/Iboxx Euro Corps. Mittelwert aus allen Laufzeiten und 
Ratings zugrunde; Anleihen Schwellenländer liegt der FTSE Euro Emerging Markets all Mats Yield Index zugrunde; Anleihen mit 
niedriger Bonität Euro liegt der Markit/Iboxx Euro Liquid High Yield Index zugrunde; Anleihen mit niedriger Bonität US-Dollar liegt 
der Barclay U.S. Corporate High Yield zugrunde. � Stand: 15. Dezember 2014

Anlagen im Ypos-Inflationscheck

Die Inflationsrate für Deutschland und die 
Eurozone liegt weiterhin deutlich unter dem 
offiziellen Ziel der EZB in Höhe von zwei 
Prozent. Die teils massiv gefallenen Roh-
stoffpreise haben weitere Auswirkungen auf 
das Preisniveau. Für die nach vorne ge-
richtete Zinspolitik und mögliche Interven-
tionen durch die Notenbanken sind die am 
Kapitalmarkt gehandelten Inflationserwar-
tungen ein wichtiger Indikator. Diese zeigen 
einen deutlichen Trend nach unten und 
erhöhen damit die Wahrscheinlichkeit, 
dass sich die Differenz zwischen Noten-
bankziel und herrschendem Inflationsni-
veau weiter auseinander entwickelt. Dies 
könnte sich in verzögerten oder verminder-
ten Zinserhöhungen (USA) oder einem 
massiven Wertpapierkauf (Eurozone) nie-
derschlagen. Weiterhin ist zu berücksich-
tigen, dass die finanzielle Repression ohne 

Inflation nicht funktioniert und die Tragbar-
keit der Schuldenlast damit eine Heraus-
forderung bleibt. Im Produktmanagement 
wird diese Entwicklung wohl zu einer stei-
genden Attraktivität von flexiblen Renten-
produkten führen. Hierbei ist zu beachten, 
dass es kaum noch Zinsen als natürliche 
Risikoprämie gibt und das Ergebnis dem-
nach sehr stark von den Fähigkeiten des 
Managers abhängt. In der Kundenberatung 
erfordern die Rahmendaten ein besseres 
Verständnis für die Charakteristika der Pro-
dukte und eine nachvollziehbare Bera-
tungsdokumentation. Schließlich steigen 
die Zinsänderungsrisiken bei klassischen 
Anleihestrategien, und bei den neuen „in-
novativen” Produktlösungen gehen zins
fokussierte Anleger und deren Berater  
häufig neue und unbekannte Anlage- und 
Produktrisiken ein.
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Inflationsrate November 2014: 0,60 Prozent 
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Vermögensklassen im Ypos-Inflationscheck (Zinsen und Dividendenrenditen abzüglich 
Abgeltungssteuer und Solidaritätszuschlag, Angaben in Prozent)




