Blickpunkte

Anlageberatung

Anlagen im Ypos-Inflationscheck

Die Inflationsratfe flr Verbraucherpreise in
Deutschland betréigt im Mai 0,9 Prozent.
Dies entspricht einem Riickgang von 0,4
Prozent. Der Wert liegt damit weiterhin un-
ter der Zielmarke der EZB von zwei Prozent.
Die in der Eurozone niedrigen Inflationsra-
ten machen es der Notenbank einfacher,
niedrige Zinsen und weitere geldpolifische
Inferventionen zu rechtfertigen. Zudem hat
die Notenbank ihre Inflationserwartung fur
die ndichsten Jahre gesenkt. Dies steht im
Einklang mit den am Markt gehandelten
Inflationserwartungen. Die Verlautbarungen
am 5. Juni haben die ohnehin hohen Er-
wartungen der Marktteilnehmer noch tber-
froffen. Im Ergebnis sind die Renditen von
festverzinslichen Wertpapieren weiter ge-
fallen. Unabhdngig von jeder Markimei-
nung bleibt, besonders flr festverzinsliche
\Wertpapiere, festzuhalfen, dass die hohen
Rendifen der Vergangenheit die erwarteten

Renditen fir die Zukunft reduzieren. Die
Kritik verschiedener Verbdnde an der Zins-
politik der Nofenbank greift vielleicht etwas
zu kurz. Was nutzen héhere, dem Ausfall-
risiko angemessene Zinsen, wenn der
Schuldner diese nicht dauerhaff leisten
kann? Die Konsequenz wdre ein teilweiser
Schuldenschnitt, der ja auch die Vermégen
und Forderungen der Glaubiger entwertef.
Ceteris paribus gibf es hohere Zinsen also
nur, wenn die Schulden niedriger sind. Die
Inferventionen der EZB und auch die Dis-
kussionen um Bewertungsreserven bei
Lebensversicherern sind daher als Begleit-
erscheinungen des langsamen Ubergangs
von der globalen Schulden- zur individu-
ellen Guthabenkrise zu sehen. Medienecho
und eine steigende Sensibilisierung der
Bevolkerung erhéhen die Gefahr finanzieller
Fehlentscheidungen auf Anleger- und Be-
raferseite.

Vermogensklassen im Ypos-Inflationscheck (Zinsen und Dividendenrenditen abztglich
Abgeltungssteuer und Solidarititszuschlag, Angaben in Prozent)
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Quelle: Ypos-Consulting GmbH, Darmstadt; Reuters Eikon

Die Inflation ist 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; gemischte Income Fonds: Portfoliorenditen vor
Kosten lauf Anbiefer. Stand: 10. Juni 2014
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