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ie Europdische Zentral-

bank bleibt ihrer Politik

des billigen Geldes treu.

Nur bei einer breiten kon-

junkturellen  Erholung
will EZB-Chef Mario Draghi die Zinsen
anheben, wie er am 19. Januar bekannt-
gab. Auch die steigende Inflationsrate
bringt die europdischen Notenbanker
nicht von ihrem Kurs ab. Dabei sind im
Dezember die Preise in Deutschland
um 1,7 Prozent gestiegen - so stark wie
seit 2013 nicht mehr.

,Fiir die meisten Sparer bedeutet die
haohere Inflation grofe Verluste an Ka-
pital und Kaufkraft“, sagt Stephan
Buchwald, Geschiftsfiihrer des Family-
Office Kontora. Die Kombination von
Nullzins-Politik und einem Anstieg der
Preissteigerungsrate vernichtet Milliar-
den an Sparvermogen. Betroffen sind
vor allem Anleger, die Kapital auf Ta-
gesgeldkonten geparkt oder in festver-
zinslichen Anlagen investiert haben.

Angesichts einer gut laufenden Wirt-
schaft und steigender Lohne in
Deutschland stehen die Zeichen weiter
auf héhere Preise. Fiir 2017 erwarten
die Wirtschaftsweisen eine durch-
schnittliche Inflationsrate von 1,6 Pro-
zent. Doch Anleger kénnen sich vor
den Folgen der Inflation schiitzen.

Inflationsindexierte Anleihen stellen
einen moglichen Ansatz dar. Diese be-
sondere Art von Staatsanleihen bietet
zwar nur Minizinsen - zum Teil sogar
negative -, dafiir wird der Kupon aber
an die Inflationsrate angepasst. Das In-
teresse an diesen Papieren ist stark ge-
stiegen. Marc Homsy vom Investment-
haus Danske Invest, das den Fonds Glo-
bal Inflation Linked Bond anbietet,
soricht von ..substanziellen Mittelzu-
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Die Riickkehr der Inflation
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Die Niedrigzinsphase halt an. Nun verschérfen

steigende Preise die Lage fur Anleger.
Doch es gibt Auswege aus dem Dilemma.

fliissen seit etwa fiinf Wochen. Deswe-
gen haben die Kurse dieser Titel in den
vergangenen Wochen bereits zugelegt.

Anleger, die hohere Renditen anstre-
ben, kommen im aktuellen Umfeld
nicht an Aktien vorbei. Nach dem Mot-
to ,,Dividenden sind die neuen Zinsen“
riicken solide Unternehmen ins Blick-
feld, die drei bis vier Prozent ihres Ak-
tienkurses pro Jahr ausschiitten. Zu
den Dividenden-Stars der letzten Jahre
gehorten Coca-Cola, AT&T, Roche, Hen-
nes & Mauritz, ABB und Fresenius.
Analyst Bastian Galuschka hat errech-
net, dass Allianz-Aktionire in den ver-
gangenen zehn Jahren trotz eines fast
identischen Kurses dank der Dividen-
denzahlungen rund 40 Prozent Gewinn
gemacht haben. Darum findet LBBW-
Fondsmanager Markus Zeif8 das Papier
des Versicherungsriesen auch jetzt in-
teressant, ebenso wie das des Autobau-
ers Daimler mit einer Dividendenrendi-
te von 4,6 Prozent.

Allerdings miissen Anleger grundle-
gende Unterschiede zwischen einer Ak-
tie und einer Anleihe im Blick haben.
Erster Haken: Es gibt bei der Aktie kei-
ne Garantie bei der Ausschiittung. An-
ders als ein Anleihekupon kann eine
Dividende gekiirzt oder sogar komplett
gestrichen werden. Zweiter Haken: Ak-
tiengesellschaften, die an die kurzfristi-
ge Bedienung ihrer Aktionire denken,
greifen moglicherweise die Unterneh-
menssubstanz an. .Ihnen fehlt dann

nicht selten Kapital fiir notwendige
Forschung und Entwicklung®, betont
Buchwald.

Auch Aktien von Marktfiihrern mit
hoher Preissetzungsmacht sind in Zei-
ten steigender Inflation sinnvoll.
»,Markteintrittsbarrieren erlauben es
diesen Unternehmen, ihre {iberdurch-
schnittlichen Kapital- oder Umsatzren-
diten auch durch Preissteigerungen zu
verteidigen oder zu verbessern, sagt
Franz Weis, Portfoliomanager bei Com-
gest. Als Beispiele nennt er den Luxus-
warenhersteller Hermes, die Schweizer
Baufirma Geberit und den dénischen
Weltmarktfiihrer bei Yoghurt- und Ki-
sekulturen Chr. Hansen.
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Hohe Preissteigerungsraten und
Angste vor Terror und Krieg lassen vie-
le Deutsche jetzt zu Gold greifen. Das
Edelmetall bietet zwar guten Schutz ge-
gen Inflation, allerdings wird es in US-
Dollar notiert und birgt damit entspre-
chende Wahrungsrisiken.

Als eine weitere Alternative bei an-
haltender Renditeflaute gelten Aus-
landsinvestitionen beispielsweise iiber
Fonds. Interessant ist zum Beispiel der
Infrastruktursektor in Asien: ,,Er wird
aufgrund des starken Wirtschafts- und
Bevolkerungswachstums sowie des ho-
hen Nachholbedarfs in diesem Bereich
auch langfristig profitieren®, sagt Fi-
nanzberater Stefan Héffner aus Mark-
groningen. Das Investmenthaus Tho-
mas Lloyd hat sich ausschlieflich auf
die Sektoren Cleantech und Infrastruk-
tur in Asien spezialisiert. Uber Fonds
konnen Privatpersonen gemeinsam mit
GroRinvestoren in nachhaltige Energie-
versorgung durch Solar- und Biomasse-
kraftwerke etwa in den Philippinen in-
vestieren.

Die Kunden von Lebensversicherun-
gen sind extrem stark von der anhal-
tenden Niedrigzinsphase betroffen. Fiir
sie konnte die Riickkehr der Inflation
eine gute Nachricht sein. ,,Sofern sich
im Gefolge steigender Inflation die
Zinsmirkte normalisieren sollten,
konnten auch mit sicheren Festzinsan-
lagen nach Abzug von Inflation wieder
reale Wertzuwichse erzielt werden*,
sagt Matthias Altenihr, Abteilungsleiter
Markt und Rating bei Swiss Life. Dank
steigender Zinsen konnte der Spiel-
raum fiir Versicherer, die ihr Kapital zu
mehr als 80 Prozent in festverzinsli-
chen Wertpapieren angelegt haben,
wieder grofler werden. Das wiirde sich
gerade in der Altersvorsorge positiv be-
merkbar machen.
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