VERMOGENSRELEVANZ

Achtung Zinsblase! Wann wird
die grof3te Blase aller Zeiten platzen?

Von Andreas Glogger

Wer heute dem deutschen Staat fiir zehn Jahre Geld leiht,
bekommt dafiir keine Entschddigung mehr in Form von
Zinsen, sondern muss sogar dafiir bezahlen! Was paradox
klingt, ist seit einigen Wochen Realitdt. Damit wurde der
realwirtschaftliche Zweck der Anleihe dem Grund nach
abgeschafft. AuRerdem droht den Anlegern neben dem
sicheren Verlust durch den negativen Zins auch noch
weiteres Ungemach.

Negativzins - ein relativ junges Phdnomen

In der Wirtschaftsliteratur findet das Konzept der Negativ-
zinsen wenig Bedeutung. Dafiir erschien den meisten Oko-
nomen ein negativer Zinssatz wohl als zu abwegig, trotz-
dem trat er im Jahr 1972 in der Schweiz erstmals in
Erscheinung.

Damals verhdngte die Schweizer Nationalbank einen Straf-
zins von minus 2% auf Neueinlagen, um einer weiteren
Flucht in den Franken entgegenzuwirken. Diese Verord-
nung hielt mit Unterbrechungen bis zum November 1979.
Allerdings ist die Ma3nahme nicht mit den heutigen Ne-
gativzinsen vergleichbar, da nur auslindische Guthaben
betroffen waren.

Im Januar 2012 wurden erstmals kurzlaufende deutsche
Bundesanleihen mit einer negativen Rendite an den Markt
gebracht. Deutschland hat also mit dem Schuldenmachen
Geld verdient! Seinerzeit hielt die Bundesfinanzagentur dies
fiir ein tempordres Ereignis. Wie wir vier Jahre spater wis-
sen, hat sich die Situation noch verscharft und es ist aktuell
auch kein Ende in Sicht. Mittlerweile rentieren alle Bun-
desanleihen mit einer Laufzeit unter 15 Jahren negativ.

Die Aufgabe eines guten und unabhdngigen Vermogens-
verwalters ist es, die Anleger auf die Gefahren dieser Si-
tuation hinzuweisen. Neben dem sicheren Verlust durch
die negative Verzinsung drohen Anlegern ndamlich noch
weitere Gefahren. Diese sind:

Zinsanderungsrisiko
Beispiel: (Stand 8.7.16) Ein Anleger kauft heute eine 10-
jdhrige Bundesanleihe zum Kurs von 106,45 % und einem
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Kupon von 0,5 %. Die Rendite betrdgt aktuell - 0,17 % pro
Jahr. Sollte der Marktzins auf 1 % ansteigen, wiirde der
Kurs der Anleihe um 10,3% fallen. Steigt das Marktzins-
niveau auf 3%, droht ein Verlust von knapp 30 %.
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Das Beispiel zeigt, dass als sicher geltende Staatsanleihen
ein nicht zu unterschdtzendes Kursrisiko beinhalten.
Steigt der Marktzins auf 2 %, droht Anlegern ein Kursver-

lust von fast einem Fiinftel. Und das bei einer »sicherenc
Anlage, die eigentlich das Depot stabilisieren sollte!

Inflation
Ein weiteres unterschdtztes Risiko fiir die Besitzer von
Geldwerten ist die schleichende Entwertung durch die
Inflation.

Im Juni 2016 stieg die monatliche Inflationsrate zwar von
0,1% auf 0,3 %, historisch gesehen ist dieser Wert allerdings
niedrig. Sollte das Wachstum in Deutschland robust blei-
ben und die jlingst erzielten Lohnsteigerungen der Indu-
strie durchschlagen, ist durchaus wieder mit hoheren In-
flationsraten zwischen 1% und 2% zu rechnen.

Doch selbst wenn die Inflation auf dem jetzigen Niveau
verharren sollte, kommt neben dem negativen Zins auch
noch eine Entwertung der Kaufkraft durch die Inflation
hinzu.

Nur eine kleine Chance auf eine positive Rendite

Die einzige Moglichkeit, mit Bundesanleihen noch eine
positive Rendite zu erzielen, besteht darin, dass das Markt-
zinsniveau noch weiter sinkt. Dadurch ist der Kauf einer
sicheren Anleihe keine Investition aufgrund wirtschaftli-
cher Uberlegungen mehr, sondern nur eine Spekulation
auf das zukiinftige Verhalten der EZB. Das hat mit seriéser
Geldanlage absolut nichts zu tun. >>

www.elitebrief.de Seite 7






