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| 48 | Ratgeber Geld

Zwischen Inflation und Deflation

Sowohl eine Inflation wie auch eine Deflation beinhalten Tiicken fiir das angesparte Vermogen.
Daher ist es wichtig, die Augen fiir beide finanziellen Entwicklungen offenzuhalten und sich vorzubereiten.

Eva-Maria Jonen hat Kommuni-
kationsforschung und Phonetik
sowie Marketingkommunikation
in Bonn und Kaln studiert.

Als Chefredaktorin war sie sieben
Jahre fiir das Fachmagazin
«Vorsorge» der Axa-Winterthur-
Versicherungen verantwortlich.
Sie engagiert sich vor allem fiir
die Frauen und hélt Vortrage zum
Thema Vorsorge- und Anlage-
verhalten.

Vielen Anlegerinnen und Anlegern wurde

erst hinterher klar, dass das internationale
Finanz- und Bankensystem im Winter 2008
ernsthaft bedroht war. Dies fiihrte zu Fragen,
von denen man dachte, dass man sie sich
nie stellen wiirde. Jahrzehntelang galten die
grossen Schweizer Banken als Hort der Sta-
bilitdt, aber plotzlich fragten Verunsicherte:
Ist mein Geld auf dieser Bank noch sicher?

Fiir Personen ohne grossere Vermogens-
werte steht in der Regel die Rendite des an-
gelegten Kapitals im Vordergrund. Mogliche
Risiken fiir das Vermdgen konnen in einer frii-
hen Ansparphase meistens ausser Acht ge-
lassen werden. Fiir dltere Menschen hingegen,
die jahrelang gespart haben, ist die Frage nach
der Sicherheit des angelegten Kapitals von
sehr grosser Bedeutung, wahrend die zukiinf-
tige Rendite nicht im Vordergrund steht. Wel-
ches sind nun die Faktoren, die ein solches
Vermogen trotzdem bedrohen konnen?

Neben aussergewohnlichen Ereignissen wie
Kriege und Naturkatastrophen gibt es die reale
Bedrohung eines Vermogens durch Inflation
und Deflation. Beide Entwicklungen konnen
einen grossen, negativen Einfluss auf ein Ver-
mogen haben. Wobei entscheidend ist, welche
Art von Vermogen angespart wurde.

Bei einer Deflation fallen die Preise und da-
mit die VermGgenswerte mitunter stark ab. Das
bedeutet, dass etwa Firmen weniger Erlose
fiir ihre Giiter erzielen und gezwungen sind,
Einkaufskosten und Gehdlter zu reduzieren.
Dadurch sinkt die Kaufkraft, die Menschen
konnen weniger fiir Miete oder Hypothek auf-
wenden. Damit geraten die Immobilienpreise
unter Druck. Dasselbe gilt fiir Aktien.

Nur das Geldvermogen schlagt sich bei einer
Deflation passabel. Natiirlich gehen Zinsen fiir
Sparguthaben und Obligationen zuriick, aber
der nominale Wert der Anlagen bleibt erhal-
ten, und da die Preise iiberall fallen, steigt die
Kaufkraft des Nominalkapitals. Somit sind An-
lagen in Immobilien, Immobilienfonds, Aktien
oder Aktienfonds ungiinstig, Sparkonten und
Obligationenanlagen sind ertragreich.

Bei einer Inflation stellt sich das Bild exakt
andersherum dar. Da die Preise steigen, profi-
tieren hiervon Anlagen in Sachwerte. Anders ist

es mit Spareinlagen oder Anlagen in Obligatio-
nen. Hat man etwa sein Vermogen in zehn-
jahrigen Obligationen zu einer Rendite von
2 Prozent angelegt und steht dem eine Inflation
von 5 Prozent entgegen, verliert das Vermdgen
jedes Jahr 3 Prozent. Daher sollte man bei
hoheren Inflationsraten in Sachwerte wie
Immobilien, Rohstoffe oder Aktien investieren
und Obligationen oder Sparguthaben meiden.

Wie aber sieht nun die Zukunft aus? Wird in
den ndchsten Jahren eher eine Deflation oder
eine Inflation unser Vermdgen beeinflussen?
Angesichts der derzeitigen Finanz- und Wirt-
schaftskrise ist eine Antwort nur schwer mog-
lich. Sowohl fiir eine Deflation wie fiir hohe
Inflationsraten gibt es gute Argumente.

Eine starke wirtschaftliche Verwerfung wie
die derzeitige hat es in den letzten achtzig
Jahren nur zweimal gegeben. 1929 mit der
grossen Depression und 1989 in Japan. 1929
brachen infolge einer Uberspekulation an den
Borsen die Aktienkurse ein. Die damaligen
Regierungen und Notenbanken blieben passiv
und tberliessen alles den Kraften des Markts,
die Zinsen wurden sogar erhoht. Das Resultat
war der komplette Kollaps -der Weltwirtschaft
mit einer massiven Deflation.

1989 gab es eine dhnliche Situation in Ja-
pan. Der Immobilien- und Aktienmarkt waren
vollkommen iiberrissen, es kam zu massiven
Einbriichen. Japans Regierung und Zentral-
bank reagierten sehr zogerlich, was dazu
flihrte, dass zwar eine Depression vermieden
werden konnte, Japan aber bis heute in eine
wirtschaftliche Stagnation gefallen ist.

In der grossen Finanzkrise von 2008 reagier-
ten Regierungen und Notenbanken ganz an-
ders: Notenbanken und Politiker haben die
Finanz- und Geldmadrkte mit Liquiditdt tiber-
schwemmt. Daher scheint es wahrscheinlich,
dass wir uns - nach einer Stabilisierung mit
beginnendem Wachstum - auf eine hohere In-
flation einstellen miissen. Somit sollten Anle-
gerinnen und Anleger in ihrer Anlagestrategie
in Betracht ziehen, zukiinftig den Anteil ihres
Vermogens an Sachwerten zu erhohen.

Mehr unter: Schweizerische Nationalbank: «Zu viel Geld

schadet — zu wenig auch», zu finden unter
www.snb.ch/d/welt/portrait/monetary_policy/2.html
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