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Anlageberatung

Blickpunkte

Anlagen im Ypos-Inflationscheck

Im Mai 2015 erhohten sich die Verbrau-
cherpreise in Deutschland im Vergleich
zum Vorjahresmonat um 0,7 Prozent. Im
Februar lag der Wert noch bei O,1 Pro-
zent. Auch in den anderen Ldndern der
Eurozone steigt die Inflation. Diese Ten-
denz wird durch die an den Kapital-
mdrkfen gehandelte Inflationserwariung
bestatigt. Aus der Perspektive eines pri-
vaten Anlegers hat sich in den letzten Mo-
naten wenig verdndert. Zwar haben sich
die Rendifen flr zehnjdhrige Bundesan-
leihen verzwanzigfacht, aber nach Ab-
geltungsteuer und gestiegener Inflation
bleibt weiferhin nichts Zdhlbares Ubrig.
Der Unterscheidung zwischen Nominal-
und Realzins sollfe aktuell steigende Auf-
merksamkeit geschenkt werden. SchlieB-
lich zeigt der Realzins, wie hoch die effek-
tive Belastung des Schuldners und der
Lechte”  kaufkraftbereinigte Erfrag des

Glaubigers sind. Aber auch flr die Depot-
strukturierung scheint diese Unferschei-
dung wichtiger zu werden. SchlieBlich ist
die Erwartung dauerhaft niedriger Zinsen
in viele verschiedene Vermdgensklassen
eingepreist, da die Markiteilnehmer von
langfristig niedrigen Zinsen ausgehen.
Allerdings koénnen die Nominalzinsen
durchaus stfeigen, ohne dass sich die
Realzinsen verdndern und damif den
Schuldner stdrker belasten. Bedingung ist
lediglich, dass die Inflafion genauso stark
steigt. Naflrlich werden sich Zinsen und
Inflation auf der Zeitachse nicht exakt par-
allel und mit gleicher Stéirke in eine Rich-
tung bewegen. Vielleicht hat die EZB auch
deswegen auf die Moglichkeit groBerer
Schwankungen hingewiesen. Bei der ka-
pitalgedeckten Alfersvorsorge gilt schich-
tentibergreifend weiterhin die Devise: Alles
muss zeitnah auf den Prufstand.

Vermégensklassen im Ypos-Inflationscheck (Zinsen und Dividendenrenditen abztiglich
Abgeltungssteuer und Solidaritdtszuschlag, Angaben in Prozent)
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Die Inflation ist in Form der Jahresverdnderung des deutschen Verbraucherpreisindex (CPI) angegeben; Staatsanleihen Deutsch-
land: 5 Jahre Restlaufzeit; Unternehmensanleihen EU liegt der Markit/Iboxx 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 Bonitét Euro liegt der Markit/lboxx Euro Liquid High Yield Index zugrunde; Anleihen mit niedriger Bonitéit

US-Dollar liegt der Barclay U.S. Corporate High Yield zugrunde.
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