Blickpunkte

Anlageberatung

Anlagen im Ypos-Inflationscheck

Laut dem Statistischen Bundesamt in Wies-
baden betrdgt die offizielle Inflationsrate flr
den Februar 2014 in Deufschland 1,2 Pro-
zent. Die Europdische Zentralbank definiert
einen \Wert bis zwei Prozent als Preissta-
bilitdf. Auch in den anderen Ldndern der
Eurozone zeichnen die Verbraucherpreise
ein disinflationdres Bild. Wdhrend einige
Okonomen und Wirtschaftsinstitute ftir
Deutschland eine Sonderkonjunkiur und
Inflationsraten von 2,5 Prozent flir das Jahr
2015 sehen, verweisen andere auf die de-
flationdren Effekte in der Peripherie. Dem-
entsprechend darf man sich bereits heute
wieder auf Diskussionen bezuglich einer
einheitlichen Zinspolitik flr einen hetero-
genen Wirtschaffsraum einstellen. Vielfach
zeigen die sehr niedrigen Renditen und
gestiegenen Multiplikatoren eine deutliche
Steigerung der Vermogenspreise. Verein-
facht gesprochen wird fir einen in der Ho-

he unver@ndert gebliebenen Zahlungsstrom
heute ein bedeufend héherer Einstandspreis
bezahlt als vor wenigen Jahren. Technisch
gesprochen driickt sich dies im Anleihebe-
reich durch gefallene Risikoprdmien flr
Kredit- und Laufzeitrisiken aus. Im Aktien-
bereich zeigt sich dies beispielsweise an-
hand steigender Kurs-Gewinn-Verhaltnisse.
Als Antwort auf das niedrige Zinsniveau
werden zunehmend ausschuttungsorien-
tierte Investmentfonds lanciert, die ver-
schiedene Vermdgensklassen kombinieren.
Aufgrund der niedrigen Renditen werden
typischerweise dividendenstarke Akfien und
Hochzinsanleihen favorisiert. In der Kon-
sequenz konnten sich hier, besonders bei
einem unerwarteten Zinsanstieg und einer
positiv tiberraschenden Konjunktur, Klum-
penrisiken sowohl auf der Produki- als
auch auf der Depotebene des Anlegers
bilden.

Vermégensklassen im Ypos-Inflationscheck (Zinsen und Dividendenrendifen abziiglich
Abgeltungssteuer und Solidarititszuschlag, Angaben in Prozent)
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Quelle: Ypos-Consulting GmbH, Darmstadt; Reuters Eikon

Die Inflation isf in Form der Jahresverdnderung des deutschen Verbraucherpreisindex (CPI) angegeben; Staatsanleihen Deutsch-
land: finf Jahre Restlaufzeif; Unternehmensanleihen EU liegt der Markit/lboxx Euro Corps. Mittelwert aus allen Laufzeiten und
Ratings zugrunde; Anleihen Schwellenlénder liegt der FTSE Euro Emerging Markefs all Mats Yield Index zugrunde; Anleihen mit
niedriger Bonitdt liegt der Markit/lboxx Euro Liquid High Yield Index zugrunde; fiir den Dax 30 Index ist die Dividendenrendite
ausgewiesen. Stand: 13. Mérz 2014
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