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Darf’

ein bisschen weniger sein?

Die Angst vor ihr ist schon lange da, nun kommt sie wirklich -
die Inflation. Doch wie heftig kann der Preisschub ausfallen, und bieten
Sachwerte den Schutz, den sie versprechen?

Was aus 100.000 Euro wird

Inflation 5 Jahre 10 Jahre

Zahlen, die ins Griibeln '

bringen. Die Tabelle

zeigt, wie verschiedene 30/0 86- 261 74-41 0
Inflationsraten ein Ver- _

maogen aufzehren.
Beispiel: 100.000 Euro

haben bei einer Inflati- 0
on von 10 Prozent pro 78.353 61 .391
Jahr nach fiinf Jahren . :

nur noch eine Kauf- ( S )

kraft von rund 62.000

Euro (unten links)




<! Armin Valets Plastikwanne guillt iiber: Pringles-Packun-
gen, Babynahrung, Gala-Kaffee, Yes-Torty und Schlemmerfilet
von Igla. Was der Mensch eben so braucht. Doch so verschieden
die Waren auch sind, sie haben etwas gemeinsam: Sie sind teu-
rer geworden. Und genau das sind die Dinge, die Armin Valet
sammelt. Sie stehen auf dem Teppichboden in seinem arbeitsam
verkramten Bitro in der Verbraucherzentrale Hamburg.

Las Jahr 2011 wird nicht glinstig”, sagt der Lebensmittelex-
perte. Rei Nahrungsmitteln aus dem Supermarkt rechnet er mil
einem Preisansticg um tellwelse 10 bis 25 Prozent: ,In den USA
waren €5 in den vergangenen zwill Monaten sogar fast 30 Pro-
zent.” Das Ungewdhinliche sel jedoch, dass die Produkte an sich
oftmals genauso viel kosten wie bisher. Sie werden nur Kleiner,

Medien schlagen bereits Alarm und berichten vom Spiteen-
reiter im Preisauftrieh: Tiefkithl-Pommes mit einem Aufschlag
von 43 Prozent. Butter, Kaffee, Apfelsaft — alles rund 30 Procent
teurer. Selbst Billigheimer wie Aldi drehen an der Schraube, Der
Teuro kehirt zurick. Die Plastikwanne ist der Beweis.

Hart trifft es vor allem Menschen mit niedrigen Einkommen,
die ¢inen grofsen Teil thres monatlichen Budgets fiir die tigliche
Mahlzeit ausgeben missen. Sie werden sich ktinftig noch weni-
ger leisten konnen. Im Schnitt gibt der Deutsche jedoch fiie (=

15 Jahre

20 Jahre

64.186
48.102 | 37.689

31.524 | 21.455
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Armin Valet
untersucht fir
die Verbrau-
cherzentrale
Hamburg, wie
sich die Preise
van Lebens-
mitteln ver-
halten

inflation
in kleinen Dosen

Inflation bedeutel nicht immer, dass die Ware
wirklich teurer wird. Manchmal wird sie ein-

fach nur weniger. Die Verbraucherzentrale
Hamburg sammelt Produkte, die sich im Ein-
kaufskorb neverdings besonders klein ma-
chen. Einige Beispiele;

M Frolic Rodeo mit Rind

Hersteller: hMars

Packung geschrumpft um: 33 Prozent

Preis rauf um: 0 Prozent

Begrindung des Herstellers: ... Bei der
Umstellung haben wir uns ... voll und ganz an
den Wilnschen und Bedirfnissen der Verbrau-
cher arientiert. Es hat sich gezeigt, dass die
Mehrheit der Konsumenten eine Mengenre-
duzierung einer Preiserhohung vorzieht ..."

M Pringles

Hersteller: Procter & Gamble
Packung geschrumpft um: 18 Prozent
Preis rauf um: 25 Prozent

B mé&m's

Hersteller: Mars
Packung geschrumpft um: 17 Prozent
Preis rauf um: 25 Prozent

B Somat Geschirrspiil-Tabs

Hersteller: Henkel
Packung geschrumpft um: 20 Prozent
Preis rauf um: 5 Prozent

Quelle: Verbraucherzentrale Hamburg

- —— - ® - . —
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Hachste deutsche Inflation

1 29.500 Prozent

Oktober 1923: Um 29.500 Prozent stiegen die Preise in Deutschiand allein
in jenem Monat. Es war der traurige Hohepunkt einer gewaltigen Hyper-
inflation, angetrieben durch eine staatlich verordnete Gelddruck-Orgie. Das
Resultat: Am 15. November 1923 kostete ein US-Dollar 4,2 Billionen Mark.
Dann kam der Schnitt, aus dem spater die Reichsmark entstand. In der welt-
weiten Inflations-Hitliste steht Deulschland damit auf Platz 4 nach Spitzenrei-
ter Ungarn (siche Seite 24), Simbabwe mil 79,6 Milliarden Prozent in einem
Monat und Serbien/Montenegro mit 313 Millionen Prozent im Januar 1994,

Spielgeld: Kinder lernen 1923 zum Zeitvertreib den richtigen
Umgang mit Papiergeld. Zu mehr war es nicht zu gebrauchen

Guelle: Cata Institule

Essen und Trinken nicht einmal 11 Pro-
zent seines Einkommens aus. Anderes
verteuerte sich nicht so sehr oder wurde
sogar ginstiger, was die offizielle Inflati-
onsrate im April auf 2,4 Prozent driickt,
Doch auch das ist mehr als die 2-Prozent-
Marke, bel der Preise als stabil gelten,

Geldflut schwemmt Preise hoch
Eine einzelne Ursache gibt es nicht,
nur eine Mischung vieler Faktoren. 5o
sorgen die amerikanische und die euro-
paische Notenbank seit nunmehr diber
zwei Jahren dafir, dass sich Banken zu

Inflation und Wirkung

s R B i B L ime Ui e

Spott-Zinsen Geld bei ihnen leihen kdn-
nen. Es flieft in Aktien, Immaobilien und
Rohstoffe. Die Preise steigen. Die Men-
schen der Schwellenlinder verstirken
diesen  Effekt, indem sie dank Wirt-
schaftshoom und gestiegenen  Wohl-
stands mehr einkaufen,
mehr Auto fahren., Gerade China hat
durch seine Dumpinglthne jahrelang da-
fiir gesorgt, dass die Produkte in der Al-
ten Welt billig blieben. Jetzt steigen die
Lohne, und China exportiert seine Giter
ausammen mit einer ordentlichen Porti-
on Inflation.

mehr essen,

|P Morgan Asset Management hat fir den amerikanischen Markt errechnet, wie sich
drei Anlageklassen in verschiedenen Inflationsszenarien seit 1971 verhalten haben,
Ein Lesebeispiel aus der dazugehirigen Matrix: In 13 Kalenderjahren lag die Inflation
tiber dem Durchschnitt von 3,4 Prozent und zog weiter an (oben links). In dieser Zeit
legten Anleihen um & Prozent an Wert zu. Allerdings bezieht sich die Analyse aus-
schliefilich auf US-Inflation, -Anleihen und -Aktien,

Das passiert bei einer iiberdurchschnittlichen Inflation, wenn sie ...

... steigt: 13-mal seit 1971

Aktien (1%)
Anleihen (6%)
Rohstoffe (10%)

iiber 3,4 %

... fallt: 7-mal seit 1971

Aktien [22%:)
Anleihen (17%)
Rohstoffe (-12%)

Das passiert bei einer unterdurchschnittlichen Inflation, wenn sie ...

... steigt: 7-mal seit 1971

Aktien (20%)
Anleihen (6%)
Rohstoffe (22%)

unter 3,4 %

... Fallt: 13-mal seit 1971
Aktien (129%)
Anleihen (8%)
Rohstoffe (6%)

Quelle: |P Masgan AM
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MNun sind 2,4 'rozent noch nicht allzu
schlimm. Allerdings rufen manche Fi-
nanzmarktprofis schon die Hyperinflati-
on aus. Andere versuchen zu beruhigen,
indem sie auf den Einmaleffekt durch die
Rohstolfpreise verweisen, Diese kinnen
die Inflation in der Tat nur hochhalten,
wenn sie selbst immer weiter steigen. Da-
von ist aber nicht auszugehen, weil Roh-
stoffpreise nur so weit klettern kimnen,
wie sie die Wirtschalt noch bezahlen
kann. Dann sinkt der Verbrauch wieder,

Denkbar {st es aber, dass der Einmal-
effekt von den Rohstoffmiirkten einen
Fweitrundeneffekt ausldst. Indem Arbeit-
nehmer zum Ausgleich fir thr teureres Le-
ben hihere Lihne fordemn. Damit steigen
die Personalkosten der Unternehmen, was
sie auf ihre Produktprelse schlagen. Die
Lohn-Preis-Spirale wire in Gang. Das geht
freilich nur dort, wo gute Arbeitskrifte
knapp werden, etwa in Deutschland.

Gewerkschaften riisten auf

Erste Gewerkschafter wetzen bereits
die Klingen. Die 1G Metall etwa fordert
fiir Mitarbeiter aus der Holz- und Kunst-
stoffbranche 5,8 Prozent mehr Geld. En-
de offen. Di¢ Europdische Zentralbank
(EZB) kiimnte die Spirale bremsen, indem
sie den Leitzins fiir die Burozone erhiht,
Das wilrde aber die Wirtschalt der schwii-
chelnden Eure-Mitglieder endgiiltig rui-
nieren. Eine Zwickmiihle. Wie es weiter-
geht, weil niemancd,

Fiir Anleger ist die Lage schon jetzt un-
angenehm: ,Der kiinstlich niedrig gehal-
tene Zins gleicht die Geldentwertung
nicht mehr aus”, sagl Gottfried Ur- =
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ban, Geschiiftsfiithrer bei Neue Vermigen
Asset Management. Anleger verldren da-
mit Vermigen, obwohl es verzinst wird,

Angst um das Lebenswerk
Angst geht um, Unsere dlteren Kun-
den haben schlechte Erinnerungen an

Hiochste bisher gemessene Inflation

S 13 Billiarden
7, Prozent

Ungarn, Juli 1946: In diesem Monat stie-

13 Billiarden Prozent. Sie brauchten damit
nur 15,6 Stunden, um sich zu verdoppeln.

frithere Inflationsphasen. Sie bekommen
Angst um ihr Lebenswerk”, erzihlt Jorg
Borgers, Chef der Vermigensallokation
beim Frankfurter Family Office Berlin &
Co: JInflation ist ein grofes Thema."
Wohlhabende reagieren auf jhre eige-
ne Art, Sie kaufen Miinzen, entdecken ih-
ren Sinn fiir Kunst oder legen sich ein
zweites Eigenheim zu, Der Spiegel”
schreibt von pelzbemantelten Damen,
die sich um Plitze in einer Mode-Aukti-
on balgen. In den Schmuckabteilungen
der Auktionshiuser lduft's: , Normaler-
weise wird es vor der Urlaubssaison etwas
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Queelie: Cato invtilute

ruhiger, berichtet Taxierungsexpertin
Rachel Hroby von Lauritz.com, ,diesmal
nicht.* Wer den neuen Lamborghini
Aventador kaufen will, muss sich mindes-
tens ein Jahr gedulden. Der Listenpreis:
sportliche 313.000 Euro pro Flitzer

Bei Geldanlagen gelten Dinge als kri-
sensichere Sachwerte, hinter denen etwas
Sicht- und Greifbares steckt: Aktien, Im-
mobilien, Rohstoffe und Edelmetalle.

Hinzu kommen inflationsgebundene An-
leihen als guter Schutz vor Geldentwer-
tung. Gespriche mit etahlierten Vermi-
gensverwaltern und Retreuern grofier Fa-
milienverméagen zeigen, dass sie das The-
ma durchaus unterschiedlich angehen.

Aktien: Wirtschaftsteilchen

Unternehmen mit starker Machtstel-
lung kiinnen steigende Personal- und |-

Inflation frither: Rausch der Vereinigung

Die bisher letzte grofe Inflationswelle gab es in Deutschland
Anfang der 90er Jahre, ausgeltst hat sie der Wiedervereini-
gungs-Boom. In dieser Zeit hitten Gold und Rohstoffe als
Inflationsschutz versagt. Lediglich Aktien - hier der C-Dax mit
allen in Frankfurt notierten Untermehmen — entwickelten sich
gut und Gbertrumpften die Geldentwertung.

Inflation heute: Rohstoffe treiben

In den vergangenen zehn |ahren blieb die Inflation niedrig,
Gold- und Rohstoffpreise zogen stark an. Offensichtlich sind die
Rohstofipreise ein Hauptgrund fir die aliméhlich wieder steigen-
de Inflation, Rohstofie (rote Linie) und Inflationsraten (Saulen
unten) zeigen einen verbliffenden Gleichlauf. Der besteht vor
allern seit 2005, als Investoren den Rohstoffmarkt entdeckten.

73% | == preisniveau Deutschland 280% 7 == preisniveau Deutschland
| — C-Dax (+60,9%) — Gold (+254%)
TR | :ﬂillﬁti-:-fﬂ-:":;% 410%™ _ Rohstoffe (+102%) auf Basls des C5CI
= nonstalre (- -
3gap [ ol Basls des GSCI 170% C-Dax (334,2%)
5% 0% W
+17,1%
.50% T0%
B5© &7 TEET BY WO 91 TSI 83 TSN 9 oI5 02 703 040 TI05T 06 T0FD 08 ot 10 i
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5% 59
Inflationsrate Inflationsrate
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55,59 Euro
53
Kanam Grundinvest
a8 - === Netto-Inventarwert
{17, Mai 2011}
== Barsenkurs in Hamburg
43 |-
- 39,85 Euro
Mai Jun | Jul Aug Sep Okl Moy Der jan Feb Mz Apr Mai
&, Mai 2010 18. Mai 2011

Substanz zum Schnappchenpreis

Seit dem 6, Mai 2010 kinnen Anleger Anteile des
Immaobilienfonds Kanam Grundinvest (WKN: 679
1809 nicht mehr an die Fondsgesellschaft zuriickge-

Quelle: Bloamberg

Rohstoffkosten problemlos an Thee Kun-
den welterreichen, Thre Gewinne steigen
nominal mit und damit auch die Aktien-
kurse. Schwichere Unternehmen be-
kommen Margendruck, die Gewinne sin-
ken. Bei extremer Inflation leiden Akticn,
well auch die Wirtschaft einbricht.,

SIS 2o einem gewissen Grad schiitzen
Aktien schr gut vor Inflation”, bestitigt
Peter Heermannsberger, Mitglicd im An-
lageausschuss des Hamburger Family Of-
fce Spudy & Co. Er hilt unter anderem
den Aktienfonds Agressor von der fran-
risischen
I"Echigquier fiar cine gute Wahl: ,Er biin-

Gesellschaft  Financiére  de
delt curopdische Unternehimen, die er-
falgreich in die Schwellenldnder expor-
tieren, und da kommt die Inflation ja

.Bis zu einem gewissen
Grad schiitzen Aktien
sehr gut vor Inflation”

Peter Herrmannsberger,
Mitglied im Anlageausschuss
von Spudy & Co.

Zwolf Fonds, mit denen Family Offices ihre Kunden schiitzen

Diese Fonds bevorzugen die Verwalter deutscher Familienvermogen, wenn es darum geht, Inflation abzuwehren, Die genannten glo-
balen oder europiischen Substanzaktienfonds setzen brancheniibergreifend auf Unternehmen, die steigende Preise problemlos an
Kunden weitergeben kénnen. Fonds fiir Konsum-, Energie- und Rohstoffaktien investieren dort, wo die Inflation unmittelbar zuschligt.
Inflationsanteihen wiederum sind sogar per Definition mit lhr verbunden.

ben, sondemn nur noch Uber die Borse verkaufen,
Dort notiert der Preis mittlerweile fast 30 Prozent
unter dem offiziellen Netto-Inventarwert. Einige
Berater raten deshalb zum Einstieg.

auch her.” Generell bevorzugt Spudy &
Co den Value-Ansatz. Hier liegt der Ak-
tienkurs im ldealfall weit unter dem Sub-
stanzwerl des Unternehmens, Und Sub-
stanz zahlt in Zeiten wie dicsen.
Ahnliches empfiehlt auch Christoph
Weber vom Family Ofice WSH Deutsche
Vermdgenstreuhand. Der geschiiftsfith-
rende Gesellschalter vertraul ctwa den
Kiinsten des Erkrather Vermigensver-
walters Frank Lingohr: (Fir seine Fonds
kauft er wirklich Qualitisaktien und ist
immer irgendwie gut. Das sind echte Ver-
migenswerte”, so Weber. Lingohr ist fur
seinen emotions- und koempromissiosen
Value-Ansatz  bekannt., Sein Analyse-
system Chicco wihit weltwelt aus Tau-
senden Unternehmen die glnstigsten

Performance in % Auflage- n":r:l'llull'l

Fondsname WEN 1 Jahr 3 |ahre 5 Jahre  datum Mio. €  Inhalt
Aktien branchenncutral

Agressar AQ|LZD 243 155 124 29119 1,251 Aktlen Furapa, aggressiver Ansats

Lingohr-Systematic-LBB-Invest 977479 13,2 24 62 01,109  1.691 Substanzaktien global, quantitatives System

MAG Clobal Basics 797735 122 20 199 171000  7.399  Aktien global, Produzenten von Dingen des Lagl, Bedarls

DIE Dividende & Substane 164 325 B.5 35 1.0 27.01.03 1.365 Dividenden. und substansstarke Aktien global )

KR Doutsche Aktien Sbnzial ADMWERS 10,3 10,0 05.11.07 16 Aktien Deutschland in Sondersituationen (Ubernahmen)
“Warburg Value ADDMN2Z9 7.6 185 41,0 23.12.04 131 Substancaktien giobal ' -
Aktien Branchen

LEEW Konsum Dynamik Global ADK EYS 156 78 15.04.08 2 Konmsumaklien Eurapa mit Absatz in Schwellenlindern

Blackrock World Mining 986932 12,8 227 36,1 240397 11.460 Bergbouaktien global ' -

Blackrock World Energy 632 995 10,7 139 2.9 060401 arno [lmr'gmatlion glabal

Naordia EI1-'Il:rqII1L_|. Consumer ADR ASCQ 4.4 03.11.08 324 Konsumaktien l_.ﬁub.:l-mh Absatz in Schwellenlindem
Inflationsanleihen

Pimco Global Real Return AQD KOQW 60 170 30,1 004,04 2019 Inllationsanleihen glabal, euro-gesichert

Momura Real Return B4B436 38 159 274  20.10.04 113 inMaticnsanieihen global, suro-gesichert

Cuelle: Eurolonds [/ Anbieter Stand: 17, Mal 2011



aus. Nach anschliefender Prufung durch
Lingohr und sein Team kommen ‘sie
gleichgewichtet ins Portfolio. Das ist
prinzipientrew.

Ein nicht ganz so bekannter Fonds-
manager, der jedoch sowohl bel Webers
WSH als auch bel Berlin & Co hoch Im
Kurs steht, ist die Wirzburger Vermd-
gensverwaltung Knoesel & Ronge. Deren
Griinder Jochen Knoesel und Ulrich Ron-
e kaufen fir ithren KR Deutsche Aktien
Spezial vorwiegend deutsche Ubernah-
mekandidaten und andere Unterneh-
men in Sonderkonstellationen. Ein recht
krisensicheres Geschift, wie die bisheri-
ge Wertentwicklung zeigt (Tabelle links).

Ein Kandidat, der es bei Gottfried Us-
han und Peter Herrmannsberger auf dic
Liste geschafft hat, ist Graham French
mit seinem M&G Global Basics. Ein Un-
ternchmen, das Frenchs Interesse erregen
will, muss Dinge produsieren, die man
essen, trinken; tragen, rauchen oder fah-
ren kann, Damit hat French seine Finger
dirckt am Puls der Inflation. Einen dhn-
lichen Dreh verfolgen die Manager des
MNordea Emerging Consumer Fund und
des LEBW Konsum Dynamik Global. Sie
konzentrieren sich im Gegensatz zum
global orientierten French auf Unterneh-
men mit starker Position in den Schwel-
lenlandern. Hier gilt dasselbe Argument
wie beim Agressor,

Immeobilien: Schiitzende
Winde mit Dach

Wie bel Aktien zihlt auch bel Immo-
bilien die Mreismacht. Wenn der Vermie-
ter das steigende Preisniveau auf die Mie-
te schlagen kann oder diese sogar aus-
driicklich inflationsgebunden ist, ist alles
prima. Viele Objekte in einem Fonds mit
professionellem Management, also ein
affencr Immobillenfonds - das wire es ei-
gentlich. Doch die Branche Kimpft noch
immer mit hausgemachten Problemen:
Weil sie s zulicB, dass ihre Produkte tiber
Jahre hinweg als Geldmarktersatz miss-
braucht wurden, gerieten diese in der Fi-
nanzkrise in Liquidititsnot und schlos-
sen reihenwelse die Plorten. Nun missen
ihre Manager Objekte verkaufen und Po-
sitionen abwerten, die sie vor der Krise 2u
teuer gekault hatten. Finige Fonds wer-
den gerade aufgeldst, andere versuchen
die Kurve zu kriegen. Hitten die nichi
diese. Probleme, wiren offene Immoli-
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Vergleich April 2011 und April 2010

Teurer Einkauf

+33 Prozent: Weiltkohl

+29 Prozent: Butter

+27 Prozent: leichtes Heizal
+20 Prozent: Kartoffeln

+18 Prozent: Bohnenkaffee

Quefe: Deslatis

lenfonds, angesichts der Alternativlosig-
keit bel defensiven Geldanlagen, das Pro-
dukt der Stunde und wiirden Milliarden
einsammeln®, stellt Bjiwrn Drescher vom
Analysehaus Drescher & Cie in 5t Augus-
tin fest. ,Die rechtliche Lage ist noch
nicht okayv”, spricht hingegen Jorg Bor-
gers aus, was viele denken.
Meue-Vermagen-Geschaftsfihrer  Ur-
ban sicht das inzwischen nicht mehr
s0. e Fonds werden an der Borse mit
einem hohen Discount gehandelt”, sagt
er und rdt speziell beim Kanam Grund-

-

invest und beim CS Euroreal zum Ein-
stieg tber die Borse (siche Chart Seite 26).
Matirlich werde der Wert solcher Fonds
kiinftig stirker schwanken als in der bis-
her geglitteten Form. Aber: Mietwoh-
nungen dndern auch davernd  ihren
Marktwert, Und dort akzeptiert es doch
auch jeder.”

Rohstoffe: Substanz in
Séicken und Fassern

Flir reine Rohstoffinvestmoents kbnnen
sich die befragten Profis kaum begei- |

ANZIEIGE

et Elenried Willber o0 Tychnhaus
sl Jauins Frindnch Béirges
Dsutschlund, Meden, 1708

Wertbestandlg Made in Germany.
LBBW Inflations-Anleihe.

* Profitieren Sie mit der LBSW Inflations-Anleihe  Wahrend der Laufzeit sind Kisrse unter 100%

von steigenden Preisen und nutzen Sie die
m:gmfﬂm mnkﬂg wrzhmah-
,hanqla von der hﬂaﬂﬁm Iusil:zlich
geniefien Sie bei Falligkeit 100% Kapital-
xmuﬂufdlmmmh&fm durch die LBBW.

S oﬁo‘s._vo

‘maglich. Der Anleger tragt das Ausfalirisiko

 der Emittentin. Informieren Sie sich jetzt
Gber unsere a’kmlh LBEW. Inﬂlli:m-
Anlelhe mmwmmmﬂmmdn
 oder per Telefon 0711 127-25501,
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Anleihen mit Inflations-Kick

Zwei sehr gute Fonds fiir Inflationsanleihen kommen aus den
Hiusern Nomura Asset Management und Pimeo, der Tochter
von Allianz Clobal Investors. Allerdings leiden die Kurse solcher
Papiere, wenn die Inflationsangst schwindet, wie etwa 2008,

30

= Momura Real Return (+28,0%)
— = Rex-P (+25,5%)
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= Pimco Global Real Return (+29,3%)

DAS INVESTMENT 07/11 | TITEL | Inflation

Griffiges in einem Fonds
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22%

= Pioneer Substanzwerte (+39,0%)
= M5CI Welt (+4,67%)
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sterm. Zu kompliziert sind die Produkte,
zu dinn die Renditen. Rohstoffpreise
kénnen zwar eine Inflation auslisen, wie
es gerade der Fall ist. Andersherum fol-
gen sie aber nicht zwangsliufig einer In-
flation, wenn sie woanders entsteht, 50
zogen die Preise in den frilthen 90er Jah-
ren durch den Wiedervereinigungs-
Boom um bis zu 5 Prozent pro Jahr an,
Die Rohstoffe hat das kaum beeindruckt:
ie Prefse sanken {Grafik Seite 24).
Spudy-Berater Herrmannsberger geht
das Thema iber den Umweg Aktienmarkt
an. ,Wir haben kleinere Positionen im
Blackrock World Energy und im Black-
rock World Mining, Damit decken wir die
aktuellen Inflationsthemen Energiekos-
ten und Metalle gut ab”, erklirt er.
wFrither war der Rohstoffmarkt ein Ver-
brauchermarkt, heute ist er ein Finanz-
markt”, meint Gottfried Urban. Als di-
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30gar in Grimms
Mirchen war Gold eine
wichtige Wahrung”

|arg Borgers,

Family Office Berlin & Co

Sieben Fonds, bei denen die Substanz im Statut steht

Die unten genannten Sachwerlefonds haben einen Bezug zu Immobilien, Aktien, Rohstoffen und Edelmetallen - im Idealfall enthalten
sie alles zugleich in ausgewogener Mischung. Da sie bis auf eine Ausnahme noch sehr jung sind, lasst sich ihr Management allerdings

noch nicht zuverlassig beurteilen.

2007
16, Mai 2006

2009 2010 2011

18, Mal 2011

rekten Inflationsschutz hiilt er ihn fiir we-
niger geeignet, fir taktische Investoren
sei er dagegen sehr spannend. Das mache
Fonds interessant, deren Manager aktiv
handeln oder sogar mal auf fallende Kur-
Sesetien.

Edelmetalle:
Die letzte Instanz

Zunichst die Enttiuschung: Der Preis
firr Gold hat mit Inflation rein gar nichts
zu tun. Wird das Leben teurer, heifit das
nech lange nicht, dass das auch mit Gold
passiert, Vielmehr Ist Gold ein Angstba-
rometer. Es misst die Furcht vor Inflati-
on. Und die ist derzeit enorm hoch,

Unumstritten ist dagegen, dass Gold
var Hyperinflation, dem dann unver-
meidlichen Wihrungsschnitt oder etwa
einem Schuldenkollaps schiitzt. ,Gold ist
fester Bestandtell unserer strategischen

Der dlteste in Deutschland erhaltliche Fonds, der ganz auf Sach-
werteanlagen setzt, kommt von Pioneer Investments. Fondsma-
nager Markus Steinbeis setzt Schwerpunkte bei Aktien und Im-
mohilien und mischt Edelmetalle und Rohstofie bei.

el Eurolbomds

Performance in % Aufiage n:r:i“i-n

Fandsname WHKNM 1 jahr 3 Jahre 5 Jahre datum  Mio. € Inhalt

Pionesr Substanzwerte 979 200 18,2 3002 38,7 221098 B1 Schwerp, Aktien und Immo-Fonds, etwas Rohst. und Edelmet.

“Fidelity Global Real Assel Sec. AORMUV 126 - - 02.09.09 105 Aktien giobal (Branchen; Immos, Rohist., Indusirie, Versarger)

WM Sachwerte Fortiolio HAF X0R 4.3 T ___ 060409 5 Krisensichere Aktien q!obal_SEH;c:pﬁlﬂiTi’e—rfaoéenSW'EHE

invesco Sachwerte Portfolio. ADj 2KU 0,9 -1,0 - DZ01.08 5  Aktien, immos, Rohst, E'd'e'lrﬁz':_'Thﬁchlonmi Klassische Anl.

DWS Sachwerte 3 DWs 0wl 0.0 E==—F 19.10,08 437 "J'l.kllen, Immaos, Rohstoffe, Edelmetalle, Inflationsaniethen
“Warburg Sachwerte Global ~ ADR HEQ - - - 051110 13 Aktlen, Immas, Rohstolfe, Edelmetalle, Inflationsanieihen

‘Warburg Sachwerte GI. Del.  AORHER - g — 051100 11 Aktien, Immos, Rahstoffe, Edeimetalle, Inflationsanl. defensiv

Quelle: Eurofonds / Anbieter 5Stand: 17, Mai 20117




Vermogensausrichtung, der Schutz vor
dem Gau”, sagt Stefan Freytag, Vor-
standssprecher beim Family Office Wil-
helm von Finck. ,Gold hat schon immer
funktioniert”, sagt auch Jorg Borgers:
LSogar in Grimms Mirchen war ¢35 eine
wichtige Wihrung.” Viele seit Genera-
tionen wohlhabende Famifien wissten,
dass ihnen Miinzen in Krisen immer ge-
holfen haben.

Im Ernstfall geht das so: ,In einer
Super-Krise wird sich der reale Goldwert
- zumindest nach Erfahrungen aus der
Menschheitsgeschichte - verdreifiigfa-
chen. Wenn der Anleger nur 3 Prozent
des Vermégens in physischem Gold halt,
bliebe es damit nahezu komplett erhal-
ten”, rechnet Cyrus Moriabadi vor. Aller-
dings miisse man um den Krisenhihe-
punkt herum das Gold nutzen und in an-
dere zusammengebrochene Anlagegiiter
wie Aktien oder Immobilien stecken, so
der Vorstand des Landert Family Office.

Ein Favorit bei Spudy & Co ist der Ju-
lius  Baer Physical Gold  (ISIN:
CHOD44781174), ein Fonds, der aus-
schlieBlich Goldbarren kauft und in der
Schweiz lagert. In Deutschland nicht
zum Vertrieb zugelassen, aber trotzdem
kiuflich,

Inflationsanleihen: Direk-
ter Kontakt zur Inflation
Diese spezielle Form eines Zahlungs-
versprechens gehort vor allem im Hause
Wilhelm von Finck zu den Favoriten.
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Der sowjetische Plan

Weg mit dem Geld

Geld nix gut. Da sie es aber nicht einfach
abschaffen kann, startet die Kommunis-
tische Partei der Sowjetunion 1919 eine
Hyperinflation. Die Russen sollten die ge-
plante Vertellungswirtschaft akzeptieren.

Queble: Wikipedia

T -

«Das ist die einzige Anlageklasse, die aus-
driicklich an die Inflation gekoppelt ist®,
lobt Vorstand Freytag, Sein Haus habe
entsprechende Positionen bereits vor ¢i-
niger Zeit aufgebaut, zu spit fiir cinen
Einstieg sei es aber noch nicht.

Inflationsgebundene Anleihen sind ei-
ne noch junge Anlageklasse. Im Gegen-
satz zur normalen Anleihe sind Zins oder
Riickzahlungsbetrag nicht fest, sondern
hingen an der Inflation. Der Nachteil: Thr
Wert steht lediglich auf dem Papier, da-
mit handelt es sich um keinen echien
Substanzwert.

Der Borsenkurs richtet sich danach,
welche Inflation der Markt erwartet, Ist
das zu tief geschiitzt, empfehlt sich ein
Kauf. Eine hohe Erwartung hingegen
macht die Anleihen tever. ,Der Markt
preist derzeit fiir Deutschland auf Sicht
von fiinf Jahren eine Inflation im Bereich
von 2 Prozent ein, das dirfte zu tief sein®,
sagt Spudy-Berater Peter Herrmannsber-
ger. Auf Produktebene vertraut sein Haus
dem Nomura Real Return: ,Das Portfalio

hesteht aus bonititsstarken Schuldnern,
aullerdem wverzichten die Manager auf
artfremde Risiken.”

Mischprodukte:
Alles unter einem Dach

Die Fondshranche reagiert auf dic un-
terschwellig schon lange vorhandenc
Angst der Anleger mit speziellen Misch-
fonds, die jene vier zuvor genannten An-
lageklassen enthalten. Das ist insofern
clever, da keine Klasse immer komplett
vor den verschiedenen Arten von Inflati-
on schiitzt. Ein Fondsmanager mit ent-
sprechenden Freiheiten und Fihigkeiten
kann das Portfolio dem Umfeld anpas-
sen. Die Tabelle links zeigl Produkte, die
diese Kriterlen erfiillen.

Mattirlich erfinden auch deren Fords-
manager das Rad nicht neu, wie Fonds-
experte Drescher trefflich bemerkt. ,5ie
bedienen in erster Linie eine aktuelle Sor-
ge der Anleger”, sagt er. ,Aber wenn ein
solches Produkt gut gemanagt wird —war-
um nicht?” | Andreas Schalz
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