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Pressespiegel

Heidelberger Banken
BW-Bank 2,71� 3,80 � 4,37 �
Commerzbank – 3,72 � 4,15 �
Deutsche Bank 3,50 � – 3,92 �
Dresdner Bank 2,72 � 3,46 � 4,13 �
Postbank Karlsruhe – 4,68 � 4,68 �
SEB 5,95 � 3,65 � 4,23 �
Sparda-Bank 5,75 � 3,36 � 3,96 �

Lebensversicherungen (mit LV-Unterlegung)
Allianz – 4,04 � 4,34 �
SV (früher ÖVA) – 3,68 � 4,35 �

*) Nominalzins bei 100 % Auszahlung
Quelle: MENG consult (Stand: 17. April 2009)

Von Michael Sylvester

Vor demHintergrund der Krise an den Fi�
nanzmärkten bekommt das Wort Nach�
haltigkeit eine ganz besondere Bedeu�
tung. So sind die Verwerfungen der ver�
gangenen Monate zuallererst auch eine
moralischeKrisemit einemmöglichen Pa�
radigmenwechsel zu mehr Langfristig�
keit und Verantwortung der Akteure, um
die immer wieder aufflackernde Gier
nach kurzfristigen maximalen Gewinnen
abzulösen. Dabei ist „Nachhaltigkeit“
bei der Geldanlage nichts Neues – die
Fondsindustrie hat schon seit Jahren ent�
sprechende Angebote.

Großer Interpretationsspielraum

Der Begriff kann dabei sehr unter�
schiedlich belegt sein. Während einige
Fonds etwa mit Ausschlusskriterien wie
Rüstung, Pornografie oder Glücksspiel
bei der Auswahl der Einzelwerte operie�
ren, wenden sich manche Anbieter ökolo�
gischen Parametern wie dem Klimawan�
del oder der Wasseraufbereitung zu – an�
dere wiederum stellen das Thema Ge�
sundheit oder den sozialen Frieden sowie
die Achtung der Menschenwürde in den
Vordergrund. Der Interpretationsspiel�
raum ist somit bei nachhaltigenGeldanla�
gen entsprechend groß. Beispielsweise ge�
hörte vor einigen Jahren auch der Ölkon�
zern BP zu den nachhaltigen Aktienwer�
ten, weil die Transporttanker des Unter�
nehmensmit doppelten Stahlwänden aus�
gestattet waren und somit eine größere Si�
cherheit vor Umweltkatastrophen boten.
Ein solches Auswahlkriterium ist aber
verständlicherweise umstritten. Ebenso
können in der Fabrik eines Zulieferbetrie�
bes, der Transformatoren für umwelt�
freundliche Windräder baut, auch Turbi�

nen für Kohlekraftwerke zusammenge�
schraubt werden.
Hierbei stellt sich die Frage, in welche

Unternehmen bei einer sehr engen Ausle�
gung des Anlageuniversums überhaupt
noch investiert werden kann, wenn ein
Depot dem Primat der Nachhaltigkeit un�
terworfenwird. Nach einer Studie des Eu�

ropean Sustainable Investment Forums
für Nachhaltigkeit an den Finanzmärk�
ten (kurz Eurosif) waren im Jahr 2007 in
Europa nur etwa drei Prozent aller Gel�
der im engsten Sinne wirklich nachhaltig
investiert. Die enge Kerndefinition von
Nachhaltigkeit bedeutet nach den Vorga�
ben des europaweit organisierten Interes�
senverbandes, dass mehr als zwei Aus�
schlusskriterien angewendet werden
oder bei den Investments nur solche Un�
ternehmen zu berücksichtigen sind, die
sich gemessen an konkreten Themen wie

Klimaschutz oder sauberem Wasser als
besonders vorbildlich erweisen.
Ein hartes Ausschlussverfahren er�

schwert jedoch die Auswahl unter den in
Frage kommenden Unternehmen und
führt zu einem Zielkonflikt. Im Span�
nungsfeld zwischen Risiko, Rendite und
Nachhaltigkeit haben sich die deutschen

Geldanlageexperten vomPensionskassen�
manager bis hin zum Bankberater bis�
lang gegen Nachhaltigkeit als Anlageziel
entschieden. So waren im Jahr 2007 hier�
zulande nur 0,7 Prozent aller Gelder in
derartigen Investments angelegt. Dies ist
im restlichen Europa anders, wo bei rund
14 Prozent aller angelegten Beträge das
KriteriumNachhaltigkeit nur als Zusatz�
komponente einbezogen wird – etwa
durch ein bis zwei Ausschlusskriterien.
Eine Trendwende ist jedoch eingeläu�

tet. Mit der ERK hat eine der größten

kirchlichen Pensionskassen in Deutsch�
land im vergangenen Jahr einen transpa�
rentenKompromiss zwischenNachhaltig�
keits� und Rentabilitätszielen gefunden.
Dieses Vorgehen kann auch für den Pri�
vatanleger wegweisend sein. Denn umRi�
siko, Rendite, Liquidität undNachhaltig�
keit in Einklang zu bringen, darf ein In�
vestmentfonds nicht auf eine breite Risi�
kostreuung verzichten, wenn er sich für
den Anleger imHinblick auf dieWertent�
wicklung als „nachhaltiges“ Investment
und nicht als Marketinggag erweisen
soll.

Kombination mit anderen Fonds

Ein pragmatischer Ansatz ist dieKom�
bination von Nachhaltigkeitsanlagen mit
„konventionellen“ Fonds – zum Beispiel
in Form von so genannten ETFs (Ex�
change Traded Funds). Diese können sich
zum Beispiel an einem Index wie dem
DAX und dem EuroStoxx orientieren
und sind bei einer breiten Risikostreuung
kostengünstig und jederzeit veräußerbar.
In der gegenwärtigen schwierigenMarkt�
phase machen auch Absicherungen über
Termingeschäfte Sinn – genauso wie der
Erwerb von Rohstoffen oder Gold. Es
kommt also wie so häufig auf die Mi�
schung an: Nachhaltigkeit ja, aber dann
mit einem vermögensverwaltenden und
nicht etwa mit einem ideologischen An�
satz. Unternehmen, die bestimmte Aus�
schlusskriterien nicht erfüllen, können
von den Fondsinitiatoren auch über die
Nutzung der aktionärsseitigen Mitspra�
cherechte dazu gebracht werden, sich zu
Nachhaltigkeitsstandards zu bekennen
oder diese umzusetzen.
Fazit: Nachhaltigkeitsinvestments

sind attraktiv und aus mehreren Grün�
den eine Bereicherung für jedes Depot.

Experten rechnen in den kommenden Monaten mit einer Inflation. Gewinner wären dann
Schuldner und Besitzer von Sachvermögen. Wie verhält man sich als Anleger in einer solchen
Situation? Foto: dpa

Effektivzinsen für erststellige Hypothekendarlehen
ab 100 000,– Euro, Beleihungsauslauf 80 Prozent
Zinsfestschreibung   variabel*) 5 Jahre  10 Jahre

Von Andreas Müller

Nach der Finanz� und Wirtschaftskrise
bekämpfen Staaten Depression und De�
flation mit einer nie gekannten Verschul�
dung und die Zentralbanken pumpen Li�
quidität in die Wirtschaft.
Die aktuelle Lage ist einfach zu cha�

rakterisieren: Die meisten Unternehmen
kämpfen nach wie vor mit Auftragsrück�
gängen, melden Kurzarbeit an und strei�
chen Stellen. Dennoch zeichnet sich noch
keine Bodenbildung ab. Unternehmens�
pleiten werden folgen. Im Automobilbau
wurde der GAU, der normalerweise
schon jetzt über die Hersteller hereinge�
brochen wäre, durch die so genannte Um�
weltprämie („Abwrackprä�
mie“) auf das nächste Jahr
verschoben. Ein Automobil�
hersteller, den keiner vermis�
sen würde, wird damit so
lange am Leben erhalten,
dass man kurz vor der Wahl
gar nicht mehr umhin kann,
als ihn zu unterstützen. Um es klar zu sa�
gen: Arbeitsplätze zu erhalten ist wichtig
und richtig. Es macht aber keinen Sinn,
Bereinigungsprozesse in Branchen künst�
lich aufzuhalten. Damit wird nicht nur
Wettbewerb verhindert. Es werden auch
diejenigen, die innovativ und effizient ar�
beiten, bestraft.
Lebensmittel sind so billig wie lange

nicht mehr und auch die Preise für Erdöl
liegen deutlich unter den letztjährigen
Höchstständen. Dies führt zu geringeren
Lebenshaltungskosten. Hält dieser nega�
tive Preistrend, der auf eine geringere
Nachfrage zurückzuführen ist, an, führt
dies unweigerlich zur Deflation, denn die
Erwartung von weiter sinkenden Preisen
mündet zwangsläufig in eine Deflations�
spirale. Für alle, die sich verschuldet ha�
ben, wäre dies besonders schmerzhaft.
Insbesondere den Oberhäuptern der füh�
renden Wirtschaftsnationen ist dieses
Szenario die unliebsamste Vorstellung
von allen. Denn Massenarbeitslosigkeit
als Folge der großen Depression der Drei�
ßiger Jahre ist allen imKopf. Das ist auch
der Grund, warum seitens der Länder
und deren Zentralbanken Liquidität für
alles und jeden zur Verfügung gestellt
wird.
Auch bei uns in Deutschland gilt die

Hauptaufmerksamkeit der Politik, eine
Deflation zu verhindern. Selbst Peter Bo�
finger, einer der fünf Wirtschaftsweisen,
schätzt das Risiko einer Entwicklung in
diese Richtung deutlich höher ein als das
einer Inflation. Andere Experten wieder�
um sehen aufgrund der beschriebenen

Zentralbankpolitik im Laufe des Jahres
2009 die Inflation zurückkommen. Die
Notenbanken kaufen Staats� und Unter�
nehmensanleihen zurück, was eine zu�
sätzliche Erweiterung der Geldmenge
zur Folge hat. Die Energiepreise werden
aller Voraussicht nach genauso steigen
wie die Nahrungsmittelpreise auch.
Wenn zu all der Liquidität auch noch der
nächste Aufschwung kommt – und irgend�
wann kommt dieser mit Sicherheit – pro�
duzieren Unternehmenwieder an der Ka�
pazitätsgrenze und werden inflationäre
Tendenzen im Land noch unterstützen.
Die Gefahren einer Inflation haben

Deutsche zuletzt 1923miterlebt: eine Hy�
perinflation von 40 Prozent pro Tag. Das

Ergebnis ist dann fast
zwangsläufig eine Wäh�
rungsreform. Die Kunst der
Notenbanken auf dem gan�
zen Globus wird sein, die
Deflation mit Liquidität
und niedrigen Zinsen zu ver�
hindern und gleichzeitig kei�

ne zu hohe Inflation zuzulassen. Das gro�
ße Problem ist allerdings, dass den Regie�
rungen eine erhöhte Inflation Recht ist,
da die Staatsschulden damit weniger wer�
den. Dies kostet weniger Energie als Ein�
sparungen im Haushalt vorzunehmen
oder die Steuern zu erhöhen.
Im Ergebnis gehen wir davon aus,

dass es zu einer ansteigenden Inflation
kommt. Gewinner sind dann die Schuld�
ner, sowie Besitzer von Sachvermögen.
Verlierer sind Gläubiger sowie Rentner
und Arbeitnehmer, da deren Einkommen
nicht gleichmäßig mit der Inflation mit�
steigt. Umgekehrt verhält es sich bei De�
flation.
Was kannman als Anleger im Falle ei�

ner steigenden Inflation tun?
> Lösung 1: hochverzinsliche Anleihen
mit mittlerer Laufzeit erwerben, so dass
die Prolongation der Anlagen wieder zu
einer attraktiven Rendite möglich ist
> Lösung 2:Gold in kleineren Stückelun�
gen erwerben, selbst wenn die Notenban�
ken sicher keinen hohen Goldpreis wol�
len, der auch nach außen die Befürchtung
nach Krise dokumentiert
> Lösung 3: Immobilien: ganz sicher eine
gute Beimischung in guten Lagen und
aufstrebenden Regionen oder Städten
> Lösung 4: Aktien werden ganz natür�
lich der Profiteur inflationärer Tenden�
zen sein. Produktivvermögen ist auf je�
den Fall das sichersteMittel gegen Inflati�
on.
Der Autor ist Vorstandsvorsitzender der
Performance IMC Vermögensverwaltung
AG, Mannheim

Von Jürgen Buchauer

Viele Rentner haben sich ihre Finanzsi�
tuation leichter vorgestellt. Seit rund sie�
ben Jahre sind die Pensionen und Be�
triebsrenten meist nicht gestiegen. Durch
die höhere Lebenserwartung sanken die
Ablaufleistungen vonLebensversicherun�
gen, somit sind neue Kapitallücken ent�
standen. Viele Ruheständler müssen nun
höhere Steuern zahlen, weil die zu ver�
steuernden Ertragsanteile der Renten
deutlich erhöht wurden.
Zudem gibt es auch auf der Anlage�

front massive Sorgen.Wer vermietete Im�
mobilien als Altersversorgung erworben
hat, zittert nun um die Mieterträge;
durch die wachsende Zahl von Arbeitslo�
sen undKurzarbeitern sinkt dieMietzah�
lungsfähigkeit. Sind angesichts einer
möglichen Inflation privateWohnimmobi�
lien aber nicht doch eine gute Anlage?
Als selbstgenutzte Immobilie ist es eine ri�
sikolose und einfache Anlageform, wenn
man dauerhaft den Wohnsitz beibehält.
Aber auch bei einer Rückkehr der Inflati�
on werden Immobilien nicht mehr die Be�
deutung der 70er Jahre erlangen.

Aktien nicht vergessen

Das Thema Deflation oder Inflation
bewegt auch die Bankkunden. Oftmals
wurden im Herbst 2009 in Panik Aktien�
und Investmentfondsanlagen verkauft
und vertrauend auf die Merkel�Bankein�
lagengarantie in lukrative Hochzinsange�
bote der Banken investiert. Das Tages�
geldkonto war für sehr kurze Zeit der
Star unter den Anlageformen. Aber die
damals oft gebotenen 4 bis 5 Prozent Zin�
sen sind heute schon wieder Vergangen�
heit und wer mehr als 2,5 Prozent Zinsen
p.a. erzielen möchte, der muss bei den
meisten Banken sein Geld schon mehrere
Jahre festlegen. Sinken die Zinsen weiter,
ist dies die richtige Entscheidung, steigen
die Zinsen hingegen, ist es fatal.
Aufgrund der niedrigen Zinsen muss

bei gleicher Kapitalentnahme pro Monat
wie früher das Kapital reduziert werden,
weil die Zinseinnahmen nicht mehr aus�
reichen. Als scheinbar sicherer Tipp gal�
ten bis vor kurzem Goldkäufe; da aber
70 Prozent der Nachfrage aus der
Schmuckindustrie kommen, könnte bei
einer längeren Krise die Prognose der
Schweizer Großbank UBS aufgehen,
dass das Gold auf einen Preis von 350
US�Dollar je Unze fällt.
Was bietet sich aber als Geldanlage

an? Eine breite Streuung ist ratsam, denn
die Orientierungslosigkeit der Experten
zeigt, dass niemand das Schicksal des
Geldwertes prognostizieren kann. Wer
Immobilien erwirbt, der sollte dies wohl
besser in Form von offenen Immobilien�
fonds machen. Immer noch kann man ei�
nige dieser Fonds über die Börse günsti�
ger als über die Fondsgesellschaft erwer�
ben, aber sicher nicht mehr lange. Dies
beruht auf demUmstand, dass die Fonds�
gesellschaften vorübergehend die Rück�
nahme der Anteile vor einigen Monaten
aussetzten und dann Investoren oftmals
in Panik über die Börse ihre Anteile un�
ter Wert verkauften. Aber wegen der Ge�
fahr von vorübergehenden Fondsschlie�
ßungen sollte man auch nur eine gewisse
Quote in dieses Segment investieren.
Dass man auch Aktien nicht verges�

sen sollte, hat der massive Kursanstieg in
den letzten Wochen eindrucksvoll bewie�
sen. Wer sich keine größeren Risiken leis�
ten kann oder will, dem bieten sich die
Beimischung von Diskontzertifikaten
oder Aktienanleihen auf den Dax an.
Hier bekommt man für Papiere, die im
Dezember fällig werden (per 14. April
2009 bei einem Dax�Stand von 4505
Punkten) knapp 4 Prozent Zins (5,75 Pro�
zent p.a.). Allerdings erleidet man einen
anteiligen Kapitalverlust, wenn der Dax
unter die Marke von 2885 sinken sollte.
Der Preis für einen höheren Ertrag zahlt
man in Form des Risikos. Ohne Risiko ist
allerdings aufgrund oft schleichender In�
flationsraten und Steuern der Kapitalver�
zehr meist ebenfalls vorhersehbar.
Der Autor ist selbstständiger Vermögens�
verwalter in Waibstadt

Nachhaltige Investments setzen zum Beispiel auf Firmen, die im Bereich regenerativer Ener-
gien tätig sind. Solche Formen der Geldanlage sind in Deutschland aber im Vergleich zu ande-
ren Ländern eher selten. Foto: dpa

Nachholbedarf bei nachhaltigen Investments
In Deutschland sind nur 0,7 Prozent der Gelder nachhaltig investiert – Zielkonflikt zwischen Ausschlusskriterien und Rendite

Baufinanzierung

Schon 1923 gab es
Hyperinflation

Die hier gezeigte Entwicklung der Verbraucherpreise spricht nicht für eine bevorstehende Infla-
tion. Einige Experten sehen Deutschland auch kurz vor einer Deflation. Wenn die Konjunktur
allerdings wieder anspringt, dürften auch die Preise schnell wieder steigen. Grafik: Globus

Breite Streuung
ist ratsam

Tipps zur Geldanlage

Inflation: Chance
oder Risiko?

Was Anleger bei stark steigenden Preisen tun sollten
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finger, einer der fünf Wirtschaftsweisen,
schätzt das Risiko einer Entwicklung in
diese Richtung deutlich höher ein als das
einer Inflation. Andere Experten wieder�
um sehen aufgrund der beschriebenen

Zentralbankpolitik im Laufe des Jahres
2009 die Inflation zurückkommen. Die
Notenbanken kaufen Staats� und Unter�
nehmensanleihen zurück, was eine zu�
sätzliche Erweiterung der Geldmenge
zur Folge hat. Die Energiepreise werden
aller Voraussicht nach genauso steigen
wie die Nahrungsmittelpreise auch.
Wenn zu all der Liquidität auch noch der
nächste Aufschwung kommt – und irgend�
wann kommt dieser mit Sicherheit – pro�
duzieren Unternehmenwieder an der Ka�
pazitätsgrenze und werden inflationäre
Tendenzen im Land noch unterstützen.
Die Gefahren einer Inflation haben

Deutsche zuletzt 1923miterlebt: eine Hy�
perinflation von 40 Prozent pro Tag. Das

Ergebnis ist dann fast
zwangsläufig eine Wäh�
rungsreform. Die Kunst der
Notenbanken auf dem gan�
zen Globus wird sein, die
Deflation mit Liquidität
und niedrigen Zinsen zu ver�
hindern und gleichzeitig kei�

ne zu hohe Inflation zuzulassen. Das gro�
ße Problem ist allerdings, dass den Regie�
rungen eine erhöhte Inflation Recht ist,
da die Staatsschulden damit weniger wer�
den. Dies kostet weniger Energie als Ein�
sparungen im Haushalt vorzunehmen
oder die Steuern zu erhöhen.
Im Ergebnis gehen wir davon aus,

dass es zu einer ansteigenden Inflation
kommt. Gewinner sind dann die Schuld�
ner, sowie Besitzer von Sachvermögen.
Verlierer sind Gläubiger sowie Rentner
und Arbeitnehmer, da deren Einkommen
nicht gleichmäßig mit der Inflation mit�
steigt. Umgekehrt verhält es sich bei De�
flation.
Was kannman als Anleger im Falle ei�

ner steigenden Inflation tun?
> Lösung 1: hochverzinsliche Anleihen
mit mittlerer Laufzeit erwerben, so dass
die Prolongation der Anlagen wieder zu
einer attraktiven Rendite möglich ist
> Lösung 2:Gold in kleineren Stückelun�
gen erwerben, selbst wenn die Notenban�
ken sicher keinen hohen Goldpreis wol�
len, der auch nach außen die Befürchtung
nach Krise dokumentiert
> Lösung 3: Immobilien: ganz sicher eine
gute Beimischung in guten Lagen und
aufstrebenden Regionen oder Städten
> Lösung 4: Aktien werden ganz natür�
lich der Profiteur inflationärer Tenden�
zen sein. Produktivvermögen ist auf je�
den Fall das sichersteMittel gegen Inflati�
on.
Der Autor ist Vorstandsvorsitzender der
Performance IMC Vermögensverwaltung
AG, Mannheim

Von Jürgen Buchauer

Viele Rentner haben sich ihre Finanzsi�
tuation leichter vorgestellt. Seit rund sie�
ben Jahre sind die Pensionen und Be�
triebsrenten meist nicht gestiegen. Durch
die höhere Lebenserwartung sanken die
Ablaufleistungen vonLebensversicherun�
gen, somit sind neue Kapitallücken ent�
standen. Viele Ruheständler müssen nun
höhere Steuern zahlen, weil die zu ver�
steuernden Ertragsanteile der Renten
deutlich erhöht wurden.
Zudem gibt es auch auf der Anlage�

front massive Sorgen.Wer vermietete Im�
mobilien als Altersversorgung erworben
hat, zittert nun um die Mieterträge;
durch die wachsende Zahl von Arbeitslo�
sen undKurzarbeitern sinkt dieMietzah�
lungsfähigkeit. Sind angesichts einer
möglichen Inflation privateWohnimmobi�
lien aber nicht doch eine gute Anlage?
Als selbstgenutzte Immobilie ist es eine ri�
sikolose und einfache Anlageform, wenn
man dauerhaft den Wohnsitz beibehält.
Aber auch bei einer Rückkehr der Inflati�
on werden Immobilien nicht mehr die Be�
deutung der 70er Jahre erlangen.

Aktien nicht vergessen

Das Thema Deflation oder Inflation
bewegt auch die Bankkunden. Oftmals
wurden im Herbst 2009 in Panik Aktien�
und Investmentfondsanlagen verkauft
und vertrauend auf die Merkel�Bankein�
lagengarantie in lukrative Hochzinsange�
bote der Banken investiert. Das Tages�
geldkonto war für sehr kurze Zeit der
Star unter den Anlageformen. Aber die
damals oft gebotenen 4 bis 5 Prozent Zin�
sen sind heute schon wieder Vergangen�
heit und wer mehr als 2,5 Prozent Zinsen
p.a. erzielen möchte, der muss bei den
meisten Banken sein Geld schon mehrere
Jahre festlegen. Sinken die Zinsen weiter,
ist dies die richtige Entscheidung, steigen
die Zinsen hingegen, ist es fatal.
Aufgrund der niedrigen Zinsen muss

bei gleicher Kapitalentnahme pro Monat
wie früher das Kapital reduziert werden,
weil die Zinseinnahmen nicht mehr aus�
reichen. Als scheinbar sicherer Tipp gal�
ten bis vor kurzem Goldkäufe; da aber
70 Prozent der Nachfrage aus der
Schmuckindustrie kommen, könnte bei
einer längeren Krise die Prognose der
Schweizer Großbank UBS aufgehen,
dass das Gold auf einen Preis von 350
US�Dollar je Unze fällt.
Was bietet sich aber als Geldanlage

an? Eine breite Streuung ist ratsam, denn
die Orientierungslosigkeit der Experten
zeigt, dass niemand das Schicksal des
Geldwertes prognostizieren kann. Wer
Immobilien erwirbt, der sollte dies wohl
besser in Form von offenen Immobilien�
fonds machen. Immer noch kann man ei�
nige dieser Fonds über die Börse günsti�
ger als über die Fondsgesellschaft erwer�
ben, aber sicher nicht mehr lange. Dies
beruht auf demUmstand, dass die Fonds�
gesellschaften vorübergehend die Rück�
nahme der Anteile vor einigen Monaten
aussetzten und dann Investoren oftmals
in Panik über die Börse ihre Anteile un�
ter Wert verkauften. Aber wegen der Ge�
fahr von vorübergehenden Fondsschlie�
ßungen sollte man auch nur eine gewisse
Quote in dieses Segment investieren.
Dass man auch Aktien nicht verges�

sen sollte, hat der massive Kursanstieg in
den letzten Wochen eindrucksvoll bewie�
sen. Wer sich keine größeren Risiken leis�
ten kann oder will, dem bieten sich die
Beimischung von Diskontzertifikaten
oder Aktienanleihen auf den Dax an.
Hier bekommt man für Papiere, die im
Dezember fällig werden (per 14. April
2009 bei einem Dax�Stand von 4505
Punkten) knapp 4 Prozent Zins (5,75 Pro�
zent p.a.). Allerdings erleidet man einen
anteiligen Kapitalverlust, wenn der Dax
unter die Marke von 2885 sinken sollte.
Der Preis für einen höheren Ertrag zahlt
man in Form des Risikos. Ohne Risiko ist
allerdings aufgrund oft schleichender In�
flationsraten und Steuern der Kapitalver�
zehr meist ebenfalls vorhersehbar.
Der Autor ist selbstständiger Vermögens�
verwalter in Waibstadt

Nachhaltige Investments setzen zum Beispiel auf Firmen, die im Bereich regenerativer Ener-
gien tätig sind. Solche Formen der Geldanlage sind in Deutschland aber im Vergleich zu ande-
ren Ländern eher selten. Foto: dpa

Nachholbedarf bei nachhaltigen Investments
In Deutschland sind nur 0,7 Prozent der Gelder nachhaltig investiert – Zielkonflikt zwischen Ausschlusskriterien und Rendite

Baufinanzierung

Schon 1923 gab es
Hyperinflation

Die hier gezeigte Entwicklung der Verbraucherpreise spricht nicht für eine bevorstehende Infla-
tion. Einige Experten sehen Deutschland auch kurz vor einer Deflation. Wenn die Konjunktur
allerdings wieder anspringt, dürften auch die Preise schnell wieder steigen. Grafik: Globus

Breite Streuung
ist ratsam

Tipps zur Geldanlage

Inflation: Chance
oder Risiko?

Was Anleger bei stark steigenden Preisen tun sollten
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