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Inflation frisst die Renditen auf

Deutsche Sparer legen ihr
Geld immer noch am liebs-
ten auf das Sparbuch.
Doch die Inflation wird im-
mer mehr zum Problem.
Anleger sollten auf die rea-
le Rendite achten. Unter-
dessen fordern Bankenver-
treter Entlastung bei Ne-
gativzinsen.

VON GERD HUBNER

Frankfurt — Die reale Rendite,
hat die Deutsche Bundesbank
festgestellt, ist so niedrig wie
seit 1991 nicht mehr. Der
Grund dafiir liegt vor allem
in der Inflation. Tatsichlich
lag die Teuerungsrate in den
Jahren 2015 und 2016 bei ge-
rade mal 0,3 und 0,5 Prozent.
Doch seitdem zog sie deut-
lich an. Im Jahr 2017 betrug
sie 1,8 Prozent, derzeit sind
es wieder 1,3 Prozent. Die
Verzinsung oder die Rendite,
die Anleger bekommen, ist
nur der nominale Ertrag. Da-
von muss man den Kaufkraft-
verlust, die Inflation, abzie-
hen. Das hat Einfluss auf ein
Investment.

B Sparer erleiden
realen Wertverlust

Angenommen ein Sparer
legt 10000 Euro zu einem
Zinssatz von 0,5 Prozent iiber
zehn Jahre an, dann hat er da-
nach nominell einen Betrag
von 10511,40 Euro. Doch
wenn die zwei Prozent Geld-
entwertung  berticksichtigt
sind — jenem Wert, den die
Europdische Zentralbank an-
strebt —, betrdgt der reale
Wert der Anlagesumme am
Ende nur noch 8623 Euro.

So kann sich der Sparer mit
dem angelegten Geld nur
noch Waren und Dienstleis-
tungen kaufen, die 8623 Euro
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entsprechen. Wer sein Geld
niedrig verzinst parkt - so
sind laut Bundesbank immer-
hin fast 40 Prozent des ange-
sparten Vermogens angelegt
— der hat einen erheblichen
realen Wertverlust.

Auch wenn die Zinsent-
wicklung wohl ihren Tief-
punkt hinter sich hat, werfen
solche Anlagen kaum nen-
nenswerte Ertrdge ab. Die Eu-
ropdische Zentralbank kas-
siert von den Banken weiter
Negativzinsen. Das engt den
Spielraum ein.

Das Sparbuch bringt laut
der FMH Finanzberatung ge-
rade mal 0,02 Prozent pro
Jahr im Schnitt. ,,Bis auf die
Betrdge, die Anleger auf ab-
sehbare Zeit benétigen, soll-
ten sie Festgelder, Sparbi-

Versicherungskammer
gieBt auch die Blumen

Miinchen - Die Versicherungs-
kammer sucht neue Wege in
die Herzen ihrer Kundschaft
und will verstirkt Dienstleis-
tungen anbieten - bis hin
zum BlumengieRen wihrend
des Urlaubs. ,Der Kunde
sucht heute mehr als ein Pro-
dukt®, sagte gestern die stell-
vertretende Vorstandschefin
Barbara Schick. ,Er hat ein
Bediirfnis.“ Die Versiche-
rungskammer konzentriert
sich dabei auf den Service
rund um die traditionelle Ge-
bdudeversicherung, Ein Pro-

jekt ist ,HolidayCare“ — die
Uberwachung der Wohnung
fiir Urlauber. ,,Wenn der Kun-
de es wiinscht, kann er auch
Blumen gieRen oder den
Briefkasten leeren lassen®,
sagte Schick. Die Geschifte
laufen gut: 2018 erhdhte der
Konzern seinen Nettogewinn
um tiber ein Drittel von 253
auf 346 Millionen Euro, wie
Vorstandschef Frank Walthes
und seine Kollegen berichte-
ten. Die Beitragseinnahmen
stiegen um 2,6 Prozent auf
8,3 Milliarden Euro. dpa

cher oder Cash-Konten als
Anlage auf lingere Zeit ver-
gessen®, rit Burkhardt Wag-
ner, Vorstand der Partners
Vermogens Management AG.
Eine gewisse Entlastung ware
moglich, wenn Banken bei
den derzeit filligen Negativ-
zinsen entlastet wiirden. Et-
wa durch Freibetrige, wie sie
gestern Hans-Walter Peters,
Prisident des Bundesver-
bands Deutscher Banken for-
derte.

E Immobilien: Eine
Korrektur ist méglich

Wie aber konnen es Anle-
ger, die fiir ihre Altersvorsor-
ge etwas zuriicklegen wollen,
besser machen? Es gibt der-
zeit nicht viele Alternativen.
So ist beispielsweise ein En-

An der Kasse merkt man es schnell: Die Inflation zehrt an der Kaufkraft. Bei der Geldanlage ist der reale Wertverlust ein
schleichender Prozess. Mit einer gezielten Anlagestrategie bleibt die reale Rendite positiv.

gagement am Immobilien-
markt umstritten. ,,Nach un-
serer Einschitzung“, sagt
Helge Miiller, Chief Invest-
ment Officer von Geneve In-
vest, ,ist der Markt heifd ge-
laufen.” Objekte guter Quali-
tat bringen nach Abzug aller
Kosten unattraktive, zum
Teil auch negative Renditen.
Und es konnte gerade in
Deutschland zu einer deutli-
chen Korrektur kommen.

H Aktien bleiben
langfristig attraktiv

Eine der wenigen Anlage-
klassen, bei der sich alle Ex-
perten einig sind, sind - trotz
der jiingsten Turbulenzen
am Markt — Aktien. ,,Sie mtis-
sen zum Beispiel bedenken,
dass acht der 30 Dax-Werte

Bremsspuren im
deutschen AuBBenhandel

Wiesbaden — Die Abkiihlung
der Weltkonjunktur und in-
ternationale Handelskonflik-
te hinterlassen Spuren in der
Februar-Bilanz der deutschen
Exportwirtschaft. Die Aus-
fuhren ,Made in Germany*
stiegen gegeniiber dem Vor-
jahresmonat zwar um 3,9
Prozent auf einen Warenwert
von 108,8 Milliarden Euro,
wie das Statistische Bundes-
amt am Montag in Wiesba-
den mitteilte. Von Januar auf
Februar 2019 sanken die Aus-
fuhren aber um 1,3 Prozent.

Das war der stirkste Riick-
gang binnen Monatsfrist seit
einem Jahr. Die Weltwirt-
schaft sei in einer kritischen
Situation, der sich auch der
deutsche AuRenhandel nicht
entziehen koénne, argumen-
tierte der AuRenhandelsver-
band BGA. Der Verband rech-
nete zuletzt trotz aller Belas-
tungen mit einem Exportre-
kord im laufenden Jahr. Dem-
nach sollen die Ausfuhren
um bis zu 3,0 Prozent wach-
sen. Das wire in etwa so viel
wie 2018. dpa
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aktuell eine Dividendenren-
dite von 4,5 Prozent oder
mehr bieten”, erliutert Mi-
chael Thaler, Vorstand der
TOP Vermoégen AG. Tatsich-
lich wird es ohne Aktien im
Portfolio derzeit kaum ge-
hen, wenn man einen realen
Wertverlust vermeiden will.
In der langfristigen Betrach-
tung bringt diese Anlageklas-
se, trotz zwischenzeitlicher
Kursturbulenzen, im Schnitt
fiinf bis sieben Prozent pro
Jahr. ,,Aus heutiger Sicht ge-
hen wir auch in den kom-
menden Jahren von durch-
schnittlichen Renditen in die-
ser Groflenordnung aus“,
sagt Wagner.

Dennoch kann nicht jeder
Sparer mit zwischenzeitli-
chen, unter Umstinden auch

heftigeren Kursverlusten um-
gehen. Eine weitere Moglich-
keit, noch eine iiber der Infla-
tion liegende Rendite zu er-
wirtschaften, sehen die Ex-
perten auch bei Unterneh-
mensanleihen.  ,Aufgrund
der jingsten Unsicherheit
gibt es hier tatsdchlich Wer-
te, die eine gute Bonitit auf-
weisen und trotzdem Rendi-
ten oberhalb der Inflationsra-
te bieten“, erldutert Thaler.

Experte Miiller sieht das
vor allem bei Unternehmens-
anleihen von mittelstindi-
schen Firmen gegeben. ,,Dort
lassen sich, wenn man sich
sehr griindlich mit den ein-
zelnen Titeln beschiftigt,
schon Emittenten hoher Qua-
litdt finden, deren Papiere ei-
ne Verzinsung von fiinf bis
sieben Prozent abwerfen”, er-
lautert er.

M Breite Streuung
mindert das Risiko

Wichtig sei dabei eine sehr
breite Streuung. ,Um das
Ausfallrisiko zu reduzieren,
sollten Anleger auf 30 ver-
schiedene Titel oder mehr
setzen.“ Die Auswahl muss
man nicht selbst vornehmen.
Grundsitzlich erscheinen
deshalb im Aktien- wie auch
im Anleihebereich breit ge-
streute Anlageprodukte eine
Losung zu sein. ,,Wer es kom-
fortabel, einfach und zudem
noch kostenglinstig haben
mochte, sollte zu Exchange
Traded Funds, die bestimmte
Mirkte abdecken, greifen®,
erliutert Frank Wieser, Ge-
schiftsfiihrer der PMP Ver-
mogensmanagement.

Egal welchen Weg ein An-
leger wahlt, wichtig ist, dass
die Rendite zumindest in H6-
he der Inflation oder dartiber
liegt. Denn nur so vermeiden
Anleger, am Ende real Geld
zu verlieren.

Merck legt im Poker
um Versum nach

Darmstadt — Der Pharma- und
Spezialchemiekonzern

Merck legt im Tauziehen um
den US-Halbleiterzulieferer
Versum nach. Der Dax-Kon-
zern habe sein Angebot von
zundchst 48 Dollar je Aktie
aufnun 53 Dollar je Papier er-
hoht, teilte Versum am Mon-
tag in Tempe (Arizona) mit.
Die Chancen auf eine erfolg-
reiche Milliarden-Ubernah-
me der Deutschen steigen:
Nach Gesprdchen mit Rechts-
beratern habe die Versum-
Fiihrung entschieden, dass

die Merck-Offerte dem kon-
kurrierenden Angebot des
US-Spezialchemiekonzerns

Entegris tiberlegen sei, hiel3
es weiter. Sollte Versum die
Vereinbarung mit dem Spezi-
alchemiekonzern  Entegris
beenden, wiirde den Anga-
ben zufolge eine Gebiihr von
140 Millionen Dollar fillig.
Versum hatte sich im Januar
mit Entegris auf eine Uber-
nahme in einem Aktiendeal
geeinigt und zundchst das
Angebot von Merck abge-
lehnt. dpa

Hellblaue Nummernschilder fiir Autos von Uber & Co.

Taxiverband will Fahrdienste leichter erkennbar machen - Streit um die Rickkehrpflicht zum Sammelpunkt

Berlin — Der Bundesverband
Taxi und Mietwagen hat fiir
Fahrdienste wie Uber und Co.
farbige Kennzeichen gefor-
dert, damit solche Konkur-
renten leichter zu erkennen
und zu Kkontrollieren sind.
Derzeit sihen die meisten
Wagen der Fahrdienste wie
Privatautos aus, sagte Ver-
bands-Geschiftsfithrer Tho-
mas Gritz. Mit Farben lasse
sich kontrollieren, ob sie die
Riickkehrpflicht auch einhal-
ten.

Im Gegensatz zu Taxis sind
Fahrdienstautos dazu ver-
pflichtet, an einen Sammel-
ort zuriickzukehren, wenn
sie keinen Folgeauftrag ha-
ben. Ob sie dagegen versto-
fBen, lisst sich laut Gritz der-
zeit kaum kontrollieren.

Er konne sich ein Modell
wie in den Niederlanden vor-
stellen, wo jedes Auto, das ge-
werblich im Einsatz sei, ein
hellblaues Kennzeichen ha-
be. ,Das wire ein sehr gutes
Instrument, um die Uberwa-

chung zu ermoglichen”, sag-
te Gritz.

Auch eine digitale Auf-
zeichnung des Wegstrecken-
verlaufs sei eine Moglichkeit.
~Wenn diese Daten der Be-
horde vorliegen wiirden,
konnte sie leicht erkennen,
ob ein Fahrzeug permanent
in der Innenstadt steht oder
kreist, ohne dass ein Fahrgast
aufgenommen wird.“ So lie-
Re sich leicht beweisen, ob
die Konkurrenz gegen ihre
Pflicht verstoRt.

Im Februar war ein Eck-
punktepapier aus dem Ver-
kehrsministerium o6ffentlich
geworden, das unter ande-
rem Fahrdienstanbietern wie
Uber den Marktzugang er-
leichtern soll und auch eine
Abschaffung der Riickkehr-
pflicht fiir die Taxikonkur-
renten zur Folge haben kénn-
te. Die Taxibranche lduft seit-
dem Sturm gegen die Pline.
Nach ersten Demonstratio-
nen im Februar soll es am 10.
April in rund 30 deutschen

4

@ g N

Rund 1000 Taxifahrer nahmen voriges Jahr an einer Sternfahrt aufs Munchner Siegestor teil,

um gegen die Konkurrenz durch Fahrdienstvermittler zu protestieren.
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Stidten zu Protestaktionen
kommen. Bundesverkehrs-
minister Andreas Scheuer
verteidigte die geplante Libe-
ralisierung des Fahrdienst-
marktes gestern erneut. Neue
Mobilitdtsformen seien eine
Chance auch und vor allem
fiir den lindlichen Raum,
sagte der CSU-Politiker auf ei-
ner Konferenz in Berlin.
Dieses Argument wies Mi-
chael Miiller, Prisident des
Bundesverbands, zuriick: Das
Ziel, den lindlichen Raum
durch die Liberalisierung bes-
ser zu bedienen, wiirde durch
eine Aufhebung der Riick-
kehrpflicht verfehlt. ,Dann
fahren die halt morgens in
grof3en Mengen in das Stadt-
gebiet, weil sie hier im Laufe
des Tages mehr Fahrten und
mehr Auftrige bekommen,
als sie in ihrer Heimatge-
meinde, in ihrer Heimatstadt
wahrscheinlich ansonsten in
der ganzen Woche bekom-
men.“ Und dort fehlten die
Taxis entsprechend. dpa
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4500 Stellen bei
Bayer in Gefahr

Der Pharma- und Chemie-
konzern Bayer will in
Deutschland 4500 Stellen
abbauen. Das war gestern
aus informierten Kreisen zu
erfahren. Wie das Unter-
nehmen bereits frither an-
gekiindigt hatte, sollen
weltweit insgesamt 12 000
Arbeitsplitze wegfallen. In
Deutschland waren zum
Jahresende 32 100 Mitarbei-
ter beschiftigt. Nach einer
Vereinbarung mit dem Be-
triebsrat sind bis 2025 be-
triebsbedingte  Kiindigun-
gen ausgeschlossen.

Siegfried Russwurm
kontrolliert Stahlriesen.

Ex-Siemens-Vorstand

geht zu Thyssenkrupp
Der friihere Siemens-Vor-
stand Siegfried Russwurm
(55) soll neuer Aufsichtsrat

beim Industriekonzern
Thyssenkrupp werden. Das
hitten Nominierungsaus-

schuss und Prasidium des
Aufsichtsrats  vorgeschla-
gen, teilte Thyssenkrupp
mit. In dem Kontrollgremi-
um war seit Februar ein
Platz vakant, weil der friihe-
re Vorstandschef des Bau-
konzerns Hochtief, Hans-Pe-
ter Keitel, seinen Posten vor-
zeitig niedergelegt hatte.
Thyssenkrupp will die Be-
stellung von Russwurm
kurzfristig beim Registerge-
richt beantragen.

Pinterest wird
bescheidener

Das Online-Netzwerk Pinte-
rest will bei seinem Borsen-
gang rund 1,5 Milliarden
Dollar (rund 1,3 Milliarden
Euro) einsammeln. Wie aus
Borsenunterlagen des US-
Unternehmens hervorgeht,
soll die Spanne fiir den Aus-
gabepreise der Pinterest-Pa-
piere zwischen 15 und 17
Dollar liegen. Damit wiirde
Pinterest einen Borsenwert
von insgesamt elf Milliar-
den Dollar anstreben — we-
niger als die zwolf Milliar-
den, die das Unternehmen
zuletzt angepeilt hatte.

KKR libernimmt
Kino-Geschaft

Der US-Finanzinvestor KKR
lUbernimmt fiir seinen ge-
planten neuen deutschen
Film- und Fernsehkonzern
eine weitere Produktionsfir-
ma. Das Minchner Unter-
nehmen Wiedemann &
Berg Film wird Teil des neu-
en Anbieters, wie die betei-

Fred Kogel
mischt bei neuer Firma mit.

ligten Firmen mitteilten.
KKR hatte zuvor bereits die
Ubernahme von Universum
Film, der Tele Miinchen
Gruppe (TMG) und der Fir-
ma i&u TV von Star-Modera-
tor Giinther Jauch bekannt
gegeben. Der Finanzinves-
tor baut die Unternehmens-
gruppe gemeinsam mit
dem Medienmanager Fred
Kogel auf. Zu finanziellen
Details wurden keine Anga-
ben gemacht — ebenso we-
nig wie zum Firmennamen.



