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Das Inflationsgespenst geht um

,Mir scheint, dass das deutsche Volk eher 5% Inflation vertragen kann als 5% Arbeitslosigkeit“. (Helmut Schmidt)

Die aufkommende Inflationsangst verunsichert Anle-
ger seit Monaten und hat im vergangenen Quartal ei-
nen Kursrutsch am US-Anleihemarkt ausgelost. In den
USA stiegen die Verbraucherpreise im Juni um
5 % im Vergleich zum Vorjahresmonat. In Deutschland
zog die Inflationsrate um 2 % an und ist nun auf dem
hochsten Stand seit fast zehn Jahren.

Vor allem Energie verteuerte sich gegeniiber dem Vor-
jahr dramatisch. Nach den Zahlen des Statistischen
Bundesamtes gingen die Preise fiir Heizol und Kraft-
stoffe im Mai um fast 29 % nach oben. Ob Ol und Ben-
zin, Holz, Hahnchenfliigel, Halbleiter oder Stahl: Bei
vielen Waren sorgten Engpisse fiir hohere Preise. Und
steigende Preise sind ein klassisches Indiz fiir eine an-
ziehende Inflation.

Doch gemach. Zwar liegt Inflation in der Luft. Giiter
sowie Arbeitskrifte sind knapp. Mit der zunehmenden
Normalisierung und weiteren Corona-Offnungsschrit-
ten werden die Nachfrage der Konsumenten und die
Umlaufgeschwindigkeit des Geldes weiter zunehmen.
Fiir eine Inflationspanik ist es aber noch viel zu friih.

Zum einen war das Preisniveau im 2. Quartal des Vor-
jahres — inmitten der ersten Corona-Welle — extrem
niedrig. Die Inflationsraten sind damit auch die Folge
eines Basiseffektes.

Zum anderen erleben die Unternehmen in vielen Bran-
chen derzeit eine sprunghafte ansteigende Nachfrage
nach ihren Produkten. Eine gigantische Nachfrage, vor
allem aus China und den USA, trifft auf leer gefegte
Mairkte. Viele Anbieter sind pandemiebedingt ausge-
fallen oder haben ihre Angebotspalette aus Kosten-
griinden stark reduziert. Dies fithrt zu extremen Lie-
ferengpassen und zu iiberdurchschnittlich anziehen-
den Preisen.

Investoren und Notenbanker sind auf der Suche nach
der Antwort auf die Frage, ob diese Preiserh6hungen
ein voriibergehendes Merkmal einer wirtschaftlichen
Erholung nach der Pandemie sind, oder den Anfang ei-
ner langer anhaltenden Inflation darstellen. Die meis-
ten Experten (inklusive der Notenbanken) gehen von

einer temporiaren Entwicklung aus, die sich im Laufe
des nachsten Jahres wieder normalisieren sollte.

Dennoch zwingt das Szenario alle Anleger, sich ernst-
haft mit den Auswirkungen steigender Zinsen ausei-
nanderzusetzen. Die amerikanische Notenbank FED
sieht fiir 2023 zwei Zinserhohungen. Die Anleihen-
Kaufprogramme sollen bis dahin zuriickgefahren wer-
den.
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Aktien in EUR

DAX 13.718 15.531 13,22
EUROStoxx 50 3.552 4.064 14,41
S&Pso0 3.756 4.297 14,40
Nasdaq Comp. 12.888 14.503 12,53
Nikkei 225 27.444 28.701 4,91
Shanghai Index 3.640 3.745 2,88
Rohstoffe

01 Erent USD 51,35 75,15 46,35
Gold (Unze) USD 1.913,05 1.770,00 7,48
Wdhrungen

EUR/USD | 1,2048 1,1858 -3,18
D Umlaufr. in % -0,60 -0,28 -
US 10 Y Treas. in % 0,93 1,44 —

Quelle: eigene Recherche
Festgeld-Fans aufgepasst!

In einer Zeit anziehender Inflationsraten sollten auch
Festgeld-Anhanger iiberlegen, anteilig in Sachwerte
wie Aktien, Immobilien und Rohstoffen zu investieren;
denn auch wenn diese Anlageklassen vereinzelt schon
relativ teuer erscheinen, werden Anlagen im Geld-
markt und in Rentenpapieren auch in nachster Zeit
wohl keine positiven Realrenditen erzielen. Geld auf
Festgeldkonten wird damit nach Abzug der Inflation
definitiv weniger wert.

Selbst wenn sich der Inflationsdruck im nachsten Jahr
wieder etwas legt, empfiehlt es sich in Zeiten eines Ver-
wahrentgeltes auch mit kleineren Anlagevolumina auf



Sachwerte mit mittel- bis langfristiger Investitions-
dauer zu setzen.

Fiir Neuinvestoren eignet sich ein zeitlich gestaffelter
Einstieg iiber Direktanlagen, ETFs und Fonds. Aktien
weltweit fiihrender Top-Unternehmen bleiben hier re-
lativ konkurrenzlos.

Prima Klima?

Ein echter Paukenschlag: Ende Mai verurteilte ein nie-
derlindisches Gericht den Ol-Multi Shell, den CO2-
AusstoB bis zum Jahr 2030 um 45 % im Vergleich zu
2019 zu verringern. Sieben Umweltorganisationen
hatten geklagt und Recht bekommen. Der Olkonzern
sei fiir mehr Kohlendioxid-Emissionen verantwortlich
als die gesamten Niederlande, schreibt das Gericht.
Kurz zuvor hat das hochste deutsche Gericht das soge-
nannte Klimaschutzgesetz der Bundesregierung deut-
lich kritisiert. Das Gesetz ist in Teilen verfassungswid-
rig. Die Bundesrepublik sei dem Schutz der Grund-
rechte seiner Biirger verpflichtet, die durch den Klima-
wandel in Gefahr sind. SchlieBlich habe Deutschland
das Pariser Klimaabkommen unterzeichnet. Umwelt-
aktivisten jubeln. Der Gesetzgeber hat nun bis Ende
2022 Zeit, das Gesetz nachzubessern.

Diese Urteile werden Wirtschaft und Politik nachhaltig
verdandern. Allein die Moglichkeit, kiinftig wegen Kli-
maschadlichen Verhaltens verklagt werden zu konnen,
wird die Wahrnehmung von Risiko in den Unterneh-
men verandern.

Politik und Wirtschaft stehen jetzt erheblich unter
Druck, sich glaubhaft fiir den Klimaschutz starkzuma-
chen. Der Anfang ist gemacht: Die EU verabschiedete
einen billionenschweren ,,Green Deal“, um bis 2050
die Nettoemissionen von Treibhausgasen in der Union
auf null zu reduzieren. In den USA herrscht seit der
Wachablosung in Washington ebenfalls ein neuer
Wind. Mit der Biden-Regierung stehen Milliardenpro-
gramme fiir alternative Energien und Klimawandel-
Technologien an.

Auf der Finanzseite machen immer mehr institutio-
nelle GroBanleger ihren Einfluss geltend und zwingen
Unternehmen zu klimakonformen Verhalten. Zuneh-
mend legen auch mehr Privatanleger bei ihren Invest-
ments Wert auf die Einhaltung ethischer und 6kologi-
scher Standards. Laut dem Branchenverband BVI ist

das fiir deutsche Kunden verwaltete Vermogen nach-
haltig anlegender Fonds im ersten Quartal 2021 um
iiber 40 % auf 254 Milliarden Euro gestiegen.

Fiir den Anleger: Fiirimmer mehr Anleger ist es zu-
nehmend wichtiger geworden, dass okologische und
ethische Gesichtspunkte bei der personlichen Anlage-
strategie berlicksichtigt werden. Die langfristigen Me-
gatrends Okologie und Klimawandel bergen hervorra-
gende Chancen fiir gezielte Investments. Diese umzu-
setzen wird mit ausgesuchten Fonds und ETFs einfa-
cher. Zum Jahresende 2021 wird in der EU die Taxo-
nomie-Verordnung eingefiihrt, die ein nachhaltiges Fi-
nanzwesen innerhalb der Europaischen Union regeln
soll.

Fazit: Die Pandemie hat die Geldreserven in den
Haushalten enorm anschwellen lassen. Die Invest-
mentbank UBS rechnet fiir die EU und GroBbritannien
mit rund 700 Milliarden Euro, die pandemiebedingt
zusitzlich gespart wurden. In Deutschland allein sol-
len ca. 200 Milliarden Euro auf Giro- und Sparkonten
gelandet sein. Wird diese gewaltige Summe ausgege-
ben, diirfte der Aufschwung nach der Pandemie kraftig
ausfallen. Commerzbank Chefvolkswirt Kramer er-
hohte zuletzt seine Wachstumsprognose fiir die Euro-
zone auf 4,5 %. Das Institut fiir Makrookonomie und
Konjunkturforschung (IMK) der Hans-Bockler-Stif-
tung sieht fiir Deutschland eine 20-fach hohere Wahr-
scheinlichkeit eines Booms anstatt einer Rezession.
Untersuchungen zufolge interessieren sich Konsu-
menten bevorzugt fiir Reisen, Restaurants und Ge-
sundheit. Aktien von Unternehmen unter anderem aus
diesen Bereichen gehoren damit in die engere Aus-
wahl. Eine rapide Ausbreitung der Delta Variante
konnte den konjunkturellen Hohenflug regional in Ge-
fahr bringen. Dies konnte insbesondere die vom Tou-
rismus anhingigen Lander erneut empfindlich treffen.
Technisch bedingte Riicksetzer an den Aktienmarkten
sollten fiir mittel- bis langfristig orientierte Anleger fiir
gezielte Aktieninvestments genutzt werden.

Die Zahl des Tages: Laut einer Studie der Credit
Suisse Deutschland gibt es in Deutschland 2,95 Millio-
nen Dollar-Millionire und somit 633.000 mehr als bei
der Auswertung ein Jahr zuvor.

Gerne stehen wir Thnen fiir Fragen oder sonstige Informationen zur Verfiigung.
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