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K O M P A K T  
14,3 Milliarden Dollar 
CHARLOTTE- Die viertgrösste US-
Bank Wachovia kauft die • Regionalbank 
SouthTrust im Zuge eines Aktientauschs 
für 14,3 Mrd. Dollar. Sie baut damit ihr Ge
schäft vor allem in den Südstaaten der USA 
stark aus. Wachovia wird es nach dem Kauf 
der SouthTrust Corporation (Birming
ham/Alabama) auf eine Bilanzsumme von 
464 Mrd. Dollar bringen und auf Einlagen 
von 267 Mrd. Dollar. Sie hat zukünftig 14 
Millionen Kunden, beschäftigt 98 000 Mit
arbeiter und hat nach dem Zusammen-
schluss 3200 Niederlassungen. Die South
Trust* Aktionäre sollen 0,89 Wachovia-Ak-, 
tien je eigenen Anteil erhalten. Dies läuft 
nach derzeitigen Aktienkursen auf 41,83 
Dollar je SouthTrust-Aktie hinaus. Die 
SouthTrust-Aktien hatten Ende-vergange
ner Woche* mit 34,80 Dollar notiert. Die 
Wachovia Corporation mit Sitz in Charlotte 
(North Carolina) wird damit zur grössten 
Bank im Südosten der USA und baut ihre 
Position als viertgrösstes US-Kreditinstitut 
weiter aus. Sie hat zurzeit eine Bilanzsum
me von 411 Mrd. Dollar. (sda) 

Markenrechte an AEG 
NÜRNBERG - AEG-Häushaltsgeräte sol
len von 2005 an unter der Doppelmarke 
AEG-Electrolux auf den Markt kommen. 
Die schwedische Electrolux-Gruppe habe 
dafür die Rechte an der Marke AEG erwor
ben, teilte die Electrolux Deutschland 
GmbH mit. Die Rechte lagen zuvor bei der 
zur DaimlerChrysler-Gruppe gehörenden 
EHG Elektroholding GmbH. Sie wurden 
von Electrolux im Rahmen einer Lizenz
vereinbarung genutzt. • 

Mit der Doppelmarke solle die Zugehö
rigkeit von AEG zur Electrolux-Gruppe 
untermauert werden. Insgesamt investiere 
Electrolux in diesem Jahr 70 Mio. Euro in 
AEG, teilte Electrolux am Montag weiter 
mit. (sda) 

Industrieminister rechnet mit 
kräftigen Gewinnen ab 2005 
ROM - Der italienische Industrieminister 
Antonio Marzano rechnet mit «starken Ge
winnen» beim insolventen Nahrungsmittel
konzern Parmalat ab 2005. «Die ersten Er
gebnisse des Sanierungsplans würden be
reits bis Jahresende spürbar sein. «Es wird 
noch Verluste geben, doch nur geringe. Da
nach wird Parmalat dank der Umsetzung 
des Sanierungsplans 2005/06 starke Gewin
ne schreiben», sagte Marzano. Der In
dustrieminister erhielt am Montag von Par-
malats Insolvenzkommissar Enrico Bondi 
die definitive Version des Rettungsplans, 
den die Regierung in den kommenden 
Wochen genehmigen wird. Bondi wurde 
nach der Pleite des Unternehmens von der 
Regierung Berlusconi mit der Verfassung 
eines Sanierungsplans beauftragt. Dem
nach soll die neu gegründete Parmalat im 
Herbst wieder an die Börse gehen, (sda) 

Ex-Vivendi-Chef in Haft 
Medienkonzern machte zu Messiers Zeiten Milliarden-Verluste 

PARIS - Zwei Jahre nach dem 
Milliarden-Desaster des franzö
sisch-amerikanischen Medien
konzerns Vivendi Universal ist 
der frühere Unternehmenschef 
Jean-Marie Messier In Paris 
festgenommen worden. Er sitzt 
in Untersuchungshaft. 

Wie die Polizei mitteilte, erfolgte 
der Zugriff, als Messier sich am 
Montagmorgen auf Vorladung der 
Brigade für Finanzdelikte in einem 
Justizgebäüde im 13. Pariser Stadt
bezirk einfand. Die Justiz, geht inut-
masslichen Bilanz-Fälschungen 
nach, die während Messiers Tätig
keit als Vivendi-Chef erfolgt sein 
sollen. Das Unternehmen hatte al
lein 2002 Verluste von 23,3 Mrd. 
Euro verzeichnet. Mehrere Mana
ger sollen Börsen-Informationen 
manipuliert haben. 

Die Ermittler arbeiteten sich in 
den vergangenen Monaten von der 
zweithöchsten Führungsebene zu 
den Top-Verantwortlichen vor. En
de März 2004 wurden gegen den 

früheren Vize-Schatzmeister von 
Vivendi, Francis Blondet, und ge
gen Finanzchef Hubert Dupont-
Lhotelain förmliche Ermittlungen 
eingeleitet. 

Wahrscheinlich gefälscht 
Drei Pariser Untersuchungsrich

ter prüfen seit Oktober 2002 den 
Verdacht, dass die Bilanzen des 
Mischkonzerns für die Jahre 2000 
und 2001 gefälscht und damit Anle
ger gezielt getäuscht wurden. ^ 

Untersucht wird einerseits, ob bei 
einem gross angelegten Aktien-
Rückkauf Vivendis nach den Ter
ror-Anschlägen vom 11. September 
2001 alles mit rechten Dingen zu
ging. Darüber hinaus be*steht der 
Verdacht,, dass die Vivendi-Mana-
ger den Börsenwert von Tochter
unternehmen wie Cegetel, Maroc 
Töldcom und Elektrim wissentlich 
falsch ansetzten. 

Messier war am 3. Juli 2002 von 
Vivendi entlassen worden, als das 
Unternehmen am Rande der Zah
lungsunfähigkeit stand. Umstritten 

Messier war am 3. Juli 2002 von Vivendi entlassen worden. 

sind auch die Abfindungszahlun
gen, die er sich damals zusichern 
liess. Untef der Führung von Mes

siers-Nachfolger Jean-Rend Four-
tou trennte sich der Konzern von 
zahlreichen Beteiligungen, (sda) 

LAEViG ASTBEITRÄG 

Anziehende Inflation! - Schlimm? 
Gastbeitrag von Peter Loppacher, Löwenfonds AG 

Die bald «vergessene» Inflation 
meldet sich wieder zurück. 
Wohl nicht nur als eine kurzle
bige Modeerscheinung, sondern 
vielmehr als eine grundlegende 
Tendenz. 

Als Anleger sollte man dies in sei
ne Investitionsüberlegungen unbe
dingt mit einbeziehen. 

Als Anleger denkt man im Zu
sammenhang mit Inflation an die-
70- und 80er-Jahre zurück. In die
sen Jahren verzeichneten viele 
Industrieländer zweistellige Infla
tionsraten. Der Ursprung dieses 
Phänomens lag in ausufernden 
Haushaltdefiziten und einem stei
len Anstieg der Rohstoffpreise, die 
beide von bewaffneten Konflikten 
verursacht und von einem rasch zu
nehmenden Liquiditätsangebot ge
folgt wurden. So verschlang etwa 
der Vietnamkrieg einen grossen 
Teil der amerikanischen Haushal-
tresourcen und legte damit das Fun
dament für die darauf folgende 
Inflation. Ebenso führte der Jom-
Kippur-Krieg 73 zu einem abrupten 
Rückgang des' Erdölüngeboteä. 

Schliesslich hatte die äusserst ex
pansive Geldpolitik einen Geld-
überschuss zur Folge. Dadurch zog 
die Inflation in den USA an und 
breitete sich über die festen Wech
selkurse auf all jenp Länder aus, die 
bis 1972 zum System von Bretton 
Woods gehörten, womit dessen 
Schicksal dann endgültig besiegelt 
war. Mitte der 70er-Jahre hatten 
80% der Mitgliedstaaten des Inter
nationalen Währungsfonds Infla
tionsraten von jeweils über 10%. 
Gegen Mitte der 80er-Jahre begann 
sich die Inflation jedoch nahezu 
überall zu stabilisieren und ging in 
den 90er-Jahren dann deutlich zu
rück. 

Kann man sich schützen? 
Grundsätzlich: Aktien sind eine 

bessere Inflationsabsicherung als 
Anleihen. Einerseits steht fest, dass 
langfristig eigentlich alle Anlagen 
einen gewissen Inflationsausgleich 
bieten. Das umso mehr, wenn die 
inflationäre Tendenz absehbar ist. 
Andererseits reagieren bestimmte 
Anlagen mit Verzögerung und 
schützen somit wenig oder über

haupt nicht vor einer nicht antizi
pierten Inflation. Dies ist eigentlich 
bei Anleihen häufig der Fall. Die 
Marktplayer am Anleihensmarkt 
neigten in der Vergangenheit häufig 
dazu, inflationäre Tendenzen zu 
unterschätzen. Folglich fielen die 
realen Renditen dieser Kategorie zu 
Zeiten der Teuerung oft negativ 
aus. Aktien kompensieren die Infla
tion besser und vor allem schneller. 
Empirische Studien haben gezeigt, 
dass Aktien bei einer durchschnitt
lichen Inflation - die der langfristi
gen Inflation entspricht und für die 
USA rund 2 - 3  Prozent, für die 
EWU 2 Prozent und für die 
Schweiz 1 - 2 Prozent beträgt - ei
ne relativ gute Performance auf
weisen. 

Gibt es Inflations
geschützte Wertpapiere? 

Eigentlich gibt es 2 Anlagekate-
gorien, welche speziell vor Infla
tion schützen. Zum einen infla
tionsgebundene «Piain Vanilla»-
Staatsanleihen (auch TIPS genannt) 
und zum andern strukturierte Pro

dukte (bekannteste und wichtigste: 
DIPS). Diese Kategorien unter
scheiden sich hauptsächlich durch 
Struktur und Häufigkeit der Infla-
tionsindexierung. 

Unabhängig von der Produkte
wahl darf der Anleger nicht verges
sen, dass die gute Performance (no
minal und real) aller Anlagekate
gorien in den 80er- und 90er-Jahren 
sicherlich auch auf die massive In
flationseindämmung seit Anfang 
der 80er-Jahre zurückzuführen war. 
Ein solcher Inflationsrückgang ist 
heute kein Thema mehr. Folglich 
dürfte es in naher Zukunft nicht 
mehr zu so hohen Renditen in allen 
Anlageklassen kommen. Das än
dert aber nichts daran, dass die In
flationsabsicherung des eigenen 
Portfolios in den kommenden Jah
ren voraussichtlich eine wichtige 
Aufgabe sein wird. 

Beitrag von Peter Loppacher, Lö
wenfonds AG. 

Die alleinige inhaltliche Verant
wortung für, diesem Beitrag liegt 
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