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Mikrofinanzierung

Sinnvoller Ertrag und wenig volatil

Mikrofinanzierung ist im Markt angekommen. Galt
eine Anlage in diesem Segment noch vor wenigen
Jahren als etwas Exotisches in der Nische der ethisch-
nachhaltigen Investments, so wird sie mittlerweile
wie selbstverstandlich in die Investitionsiiberlegungen
innerhalb eines gemischten Portfolios miteinbezogen.

Der Markt hat sich — nicht zuletzt auch aufgrund der
Finanzkrise — seit 2008 deutlich professionalisiert. Mikro-
finanzinstitutionen sind in den Bereichen von Risikosteu-
erung und Produktentwicklung besser aufgestellt und es
gibt eine gréBere Sensibilitat fir Themen wie Verbraucher-
schutz, Uberschuldung, dbertriebene Kommerzialisierung
und Konsumentenkreditvergabe. Weltweit ist ein stabiles,
aber nicht mehr exzessives Wachstum zu beobachten.
Zugleich sinken seit 2010 die Risikoindikatoren deutlich —
MFIs sind profitabler geworden. Zudem wurden Standardi-
sierungsprozesse angestoBen. So wird der ,social impact”
(also der Entwicklungseffekt — die ,soziale Rendite”) in
zahlreichen Studien und vergleichenden Wirkungsanalysen
Uberpruft.

Die Jahre 2008 bis 2010 haben im Ergebnis nicht mehr
als eine Delle und ein paar Schrammen hinterlassen. Der
Markt hat sich als robust erwiesen und als wenig volatil —
wo gibt es das heute noch in der Finanzwirtschaft!

Private wie auch institutionelle Anleger kdnnen zwischen
einer Reihe von Investmentfonds wahlen, die ausschlieB3-
lich in Mikrofinanzinstitutionen investieren sowie zum Teil
auch im Fair-Trade-Bereich. So gibt es ausschuttende und
thesaurierende Fonds, reine Kreditfonds oder auch Fonds
mit einem Anteil an Eigenkapitalbeteiligungen. Es werden
auch sehr spezielle Anlagemdglichkeiten gestaltet: Ein
(volatiler) Mikrofinanzfond vergibt die Kredite in Lokal-
wahrung und soll méglichst einen Teil seines Ertrages aus
Wahrungsgewinnen erzielen. Fir Privatanleger gibt es seit
April das erstes Mikrofinanzsparbuch. Dieses bietet dem
Sparer eine risikolose, verzinste Anlage und das investierte
Geld arbeitet als , Hilfe zur Selbsthilfe”.

Anleger sollten in jedem Falle einen langfristigen Horizont
haben, sich den Anbieter genau anschauen, mit einem
Ertrag etwas oberhalb des Geldmarktes einverstanden
sein und die nur begrenzt liquiden Anlageformen bertick-
sichtigen. Unter diesen Voraussetzungen ist es sinnvoll,
Mikrofinanz in einem gemischten Portfolio einzubeziehen.
Dies fuhrt zu dessen Stabilisierung und entspricht dabei
den Wertvorstellungen des Anlegers, z.B. den Satzungs-
zwecken einer Stiftung.
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Organisation & Finanzen

Der Ruf nach der EZB als ,Lender of the last Resort”
wird immer lauter. Deutschland steht ziemlich isoliert als
der letzte Gralshiter einer stabilen und unabhéangigen
Notenbank da und verteidigt noch die Tugenden seiner
Bundesbank. Erschwert wird diese Position von dem
augenscheinlichen Erfolg von L&ndern wie GroBbritanni-
en, die hemmungslos die Notenpresse laufen lassen. Der
britische 10-Jahres-Zins liegt um die 2 %, die Inflation bei
5 %, perfekt, um den Staat Uber die Zeit zu entschulden.
Frankreich, Italien und Spanien wirden sich gerne diesem
einfacheren Weg anschlieBen als unpopulare Strukturre-
formen in ihren Sozialsystemen durchsetzen zu mussen.
Es wird eng.

Nicht nur die Markte wissen, dass Deutschland unter
allen Umstanden den Euroraum mit der einheitlichen
Wahrung erhalten will. Die Spekulation wird weiter
darauf setzen, dass die letzten Bedenken fallen und die
Geldschleusen der EZB gedffnet werden. Die Monetari-
sierung des Schuldenproblems kénnte kurzfristig durch-
aus zu einer enormen Rallye an den Aktien- und Ren-
tenmarkten fuhren. Die mittelfristige Folge ware jedoch
eine womadglich ausufernde Inflation mit entsprechender
Geldentwertung. Fiur die Existenz von Stiftungen ware
das eine bittere Situation.

Es bleibt die Frage, wie lange sich Deutschland, allein
unter Freunden, diesen Entwicklungen erwehren kann.

KURZ & KNAPP

Deutschland ist mit seinem ausgewogenen, aber zeitin-
tensiven Lésungsweg aus der Euro-Schuldenkrise in der
Minderheit unter den europaischen Partnerlandern. Aber
eine Monetarisierung des Schuldenproblems kann eine
Inflation mit weitreichenden Folgen nach sich ziehen. Wer
wird sich durchsetzen? m
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