BLICKPUNKTE

ANLAGEBERATUNG —

Der Ypos-Inflationscheck

Nach Lesart des statistischen Bundesamtes sind die Konsumentenpreise in
Deutschland im Mai 2021 gegenUber dem Vorjahresmonat um 2,5 Prozent
gestiegen. Nach wie vor sind sich die Volkswirte uneinig dariUber, ob die In-
flationsrate nur temporar Uberschief3t oder sich ein strukturell héheres In-
flationsregime etabliert. Zum Teil wird auch die Meinung vertreten, dass sich
zundchst ein tempordrer ,Inflationsbuckel” (begrindet durch aufgestaute
Nachfrage) bildet und die Inflation danach fallt (Normalisierung des Wirt-
schaftslebens), aber dann dauerhaft oberhalb des seit der globalen Finanz-
krise erlebten Niveaus verbleibt. Aktuell zeigen weder marktbasierte Infla-
tionsswaps noch langfristige Inflationserwartungen ein nachhaltig hoheres
Inflationsregime an. Ob die Marktteilnehmer mit dieser Erwartung richtig
liegen oder die niedrigen Werte der vergangenen Jahre einen irrefGhrenden
Inflationsanker gesetzt haben, wird die Zukunft zeigen. Im Ergebnis fUhren
negative Zinsen bei Kontoguthaben (Verwahrentgelt) und steigende Infla-
tionsraten zu einem negativen Realzins. Der Anlagenotstand verschérft sich
damit weiter. Das Potenzial fur finanzielle Fehlentscheidungen bleibt auf hohem
Niveau. Anleger und deren Berater missen sich fragen, wie sie die weitere
Entwicklung einschétzen und welche Konsequenzen dies fur die Anlage-
strategie und die verwendeten Finanzprodukte hat.

Vermogensklassen im Ypos-Inflationscheck
(Zinsen abziglich Abgeltungssteuer und Solidaritétszuschlag, in Prozent)
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Quelle: Ypos-Consulting GmbH, Darmstadt; Reuters Eikon

Die Inflation ist in Form der Jahresverénderung des deutschen Verbraucherpreisindex (CPI) an-
gegeben; Staatsanleihen Deutschland: Funf Jahre Restlaufzeit; Unternehmensanleihen EU liegt der
Markit/Iboxx Euro Corps. Mittelwert aus allen Laufzeiten und Ratings zugrunde; Eurozone Staats-
anleihen liegt der Iboxx Euro Eurozone Index zugrunde; Anleihen mit niedriger Bonitat Euro liegt
der Markit/lboxx Euro Liquid High Yield Index zugrunde; Anleihen Banken Nachrang Euro liegt
Iboxx Euro Banks Subordinated Index zugrunde. Stand: 31. Mai 2021
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