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Inflation an den Aktienmarkten?
Das 4. Quartal 2013 an den globalen Finanzmarkten

In der FAZ vom 03. Januar 2014 erschien ein Artikeit der Uberschrift
.,vermogensverwalter raten zu mehr Risiko". Es baltdie eine Umfrage zu den
Aussichten fur das Anlagejahr 2014. Im vergangeiar lief die globale Wirtschaft
nicht so rund wie erwartet. Jedenfalls konnte dientwkcklung der
Unternehmensgewinne dies- und jenseits des Atkntikcht die positiven
Erwartungen erfillen. Dennoch sind die Aktienkuislativ stark gestiegen. Hat damit
die so genannte ,Asset-Price-Inflation” begonnenieruthter versteht man eine
Inflation an den Wertpapiermarkten. An den globalgartpapiermérkten verlief die
Entwicklung 2013 aber sehr heterogen. Die in demgangenen Jahren favorisierten
Anti-Euro-Anlagen mussten sogar herbe Verlusteteaken. Beispielsweise verlor die
norwegische Krone 15% und Gold knapp 30%. AhnlieHief die Entwicklung in den
Schwellenlandern. Meine Kommentierungen und Eiasatingen zu diesen
unterschiedlichen Entwicklungen finden Sie - wiewghknt - in ,Marktfokus
kompakt". Im Gegensatz zu den befragten Vermogensiern halte ich wenig
davon, die Risiken den Markteinschatzungen folgetassen. Sie als Anleger sollen
unabh&ngig von der Situation lhre personliche Risgteitschaft definieren. Diese gilt
es dann in guten wie in schlechten Zeiten beizubehaEs ist schon schwer genug,
sich selbst dartber im Klaren zu sein, welche Risiknan bereit ist, einzugehen. In
der Regel finden viele Anleger nicht das rechte Mafweder ist man zu vorsichtig
oder zu kuhn. Es gibt bereits einige Wagemutiger abe Mehrzahl der Anleger
stehen ratlos an der Seitenlinie und wissen nwéas, sie tun sollen. Wie in der Politik
entscheiden die Unentschlossenen (ber den Ausgarg Vdahl. An den
Kapitalmérkten gibt es fur sie nur eine Option: mdRisiko. Dies ware eine
Begriindung fur die FAZ-Aussage. Kurzfristig mogea Aktienmarkte etwas zu weit
gelaufen sein. Aber es gibt Grinde daftr, dassdenlevieder mutiger in Aktien, statt
in Rentenpapiere oder gar Gold investieren. Naclstéfo und Steuern machen
Unternehmen global gesehen gut 6% Gewinn, in Relazu den aktuellen
Aktienkursen. FUr Staatsanleihen mit 10-jahrigerufizait erzielen Anleger in
Deutschland knapp 2% und in USA 3%. Und wer Gaddzatslose Anlage favorisiert,
mdochte ganz auf Nummer ,sicher” gehen. Fir alle Alernativen gibt es Grunde. Es
kommt auf die richtige Mischung an. Angesichts darickenden globalen
Verschuldung wird das Thema ,Asset-Price-Inflatiomicht von der Agenda
verschwinden. Nach der durch die Banken ausgeldsteanzkrise sitzen viele in der
Schuldenfalle. Niedrige Zinsen, steigende VermoOgezise und Inflation sind Balsam
fur die schuldengeplagte Welt von gestern, heutevam morgen.
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