
Nur für Vertriebspartner / Nicht für Investoren. 

Navigieren in Rentenmärkten
gezeichnet von Pandemie
und Krieg 
Dr. Jens-Uwe Wächter 
Senior Global Macro & Research Analyst
Templeton Global Macro
21. September 2022



Nur für Vertriebspartner / Nicht für Investoren. 

Neue geopolitische und ökonomische Paradigmen

Wie können Renteninvestoren diesen Veränderungen begegnen?

Die Rolle von ESG-Kriterien bei unserer Auswahl von Staatsanleihen

Agenda
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 

Pandemie und Krieg verändern das Investmentumfeld in vielerlei Hinsicht

Neue Paradigmen

USA und China

Systemwettbewerb
auf politischer und 
ökonomischer Ebene 

Regionalisierung

Verkürzung der Lieferketten
beeinflusst den Grad der 
globalen Arbeitsteilung

Defizite und Inflation

Geld- und Fiskalpolitik
stehen vor großen
Herausforderungen

Kapital vs. Arbeit

Gewichte zwischen Arbeit 
und Kapital verschieben
sich erneut

Diese gravierenden Veränderungen müssen bei der Anlageentscheidung Berücksichtigung finden
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 
Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist weder ein Indikator noch eine Garantie für die zukünftige Wertentwicklung. 
Dieses Diagramm stellt eine Visualisierung der Korrelationen zwischen 28 Anlagen und Anlageklassen dar. Vermögenswerte, die mit einer roten Linie verbunden sind, weisen Korrelationen von weniger als -0,6 auf, während 
Vermögenswerte, die mit einer grünen Linie verbunden sind, eine Korrelation von mehr als +0,6 aufweisen; Quellen: Bloomberg, Morningstar. Zeitraum September 2019 - August 2022. 

Missachtung von Korrelationen auf eigene Gefahr

Viele Vermögensklassen sind eng miteinander verbunden



Nur für Vertriebspartner / Nicht für Investoren. 5

Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 
Quellen: US Department of Labor, Congressional Budget Office. Stand: 30. Juni 2022 bzw. aktuellste verfügbare Daten.

Fed Fund Rate, US-Verbraucherpreisindex und Inflationserwartungen
Juni 1971 - Juni 2022

US-Geldpolitik ist immer noch extrem locker
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 
Quelle: Bloomberg. Stand: 31. August 2022. 

Leitzinssätze in den letzten zwölf Monaten fast allesamt höher
Vergleich 31. August 2021 zum 31. August 2022

Leitzinsen in Schwellenländern stärker verändert als in 
Industrieländern
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 
Quelle: Bloomberg. Stand: 6. September 2022 bzw. aktuellste verfügbare Daten. 

Reale 10-Jahres-Renditen in Schwellen- und Industrieländern

Schwellenländer mit den höchsten Realzinsen
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 
Quellen: Bloomberg, IWF. Stand: Juli 2022. .

Abweichung der Schwellenländer-REER vom 10-Jahres-Durchschnitt

Attraktive Gelegenheit in Schwellenländerwährungen
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. 
Quellen: Bloomberg, Hong Kong Tourism Board, Singapore Tourism Board, Bank of Thailand, Badan Pusat Statistik Indonesia, Stand: 31. März 2022 bzw. aktuellste verfügbare Daten. 

Schnelle Erholung der ausländischen Touristenzahlen
Dezember 2017=100

Asien: Wiederöffnung der Grenzen ist ein positiver
Wachstumsimpuls
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Templeton Global Macro ESG-Methodik

Auswahl maßgeblicher ESG-Unterkategorien in der Länderanalyse mit Einfluss auf 
Wirtschaft und Bewertungen

E
Environment

S
Social

G
Governance

Resourcenknappheit

Risiko von Extremwetter

Nicht-nachhaltiges Handeln

Soz. Zusammenhalt & Stabilität

Infrastruktur

Gesundheitswesen

Arbeit

Humankapital

Demografische Entwicklung

Geschäftsklima

Stärke der Institutionen

Korruption & Transparenz

Politik-Mix & Reformorientierung

Effektivität

Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage.
Quelle: Templeton Global Macro, TGM-ESGI. Environment = Umwelt, Social = Soziales. Stand: 28. Februar 2022
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage.
Quellen: TGM-ESGI; IMF World Economic Outlook.
Stand: TGM-ESGI Werte per 28 Februar 2022. BIP pro Kopf per 31. Dezember 2021, mit Ausnahme des Libanon uind Pakistan (31. Dezember 2020).

Reichere Länder können Finanzmittel zur Verbesserung der Lebensbedingungen einsetzen
Stand: 28. Februar 2022

Enge Beziehung zwischen BIP pro Kopf und ESG-
Werten
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TGM-ESGI-Werte: Projizierte Veränderungen der E, S und G Faktoren
Projizierte abzüglich aktueller Werte, Stand: 28. Februar 2022

TGM-ESGI: Verbesserung der ESG Werte wichtiger
als hohe aktuelle Niveaus
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage.
Quelle: TGM-ESGI Projizierte Veränderung. Stand. 28. Februar 2022. Mittelfristige Projektionen sind für den Zeitraum der nächsten drei Jahre erstellt. Es gibt weder eine Versicherung noch eine Garantie, 
dass die Projektionen, Schätzungen oder Prognosen eintreten warden.
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Wertentwicklung von Subindikatoren mit positivem und negativem ESG-Momentum 
Täglicher Gesamtertrag, 1. März 2018 bis 28 Februar 2022

Quantifizierung unserer ESG-Forschungsresultate
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Nur zur Veranschaulichung und als Diskussionsgrundlage. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist weder ein Indikator noch eine Garantie für die zukünftige Wertentwicklung. 
Quellen: Franklin Templeton Risk Management, Templeton Global Macro, Bloomberg, JP Morgan. 
Anmerkung: Die TGM-ESGI-Subindizes "Positives Momentum" und "Negatives Momentum" bestehen aus gleichgewichteten Staatsanleihen von Ländern in Landeswährung auf der Grundlage der vom TGM-ESGI prognostizierten Indexwerte. Diese 
Teilindizes werden zweimal jährlich zu jedem TGM-ESGI-Veröffentlichungstermin neu gewichtet. Für Länder, für die keine Staatsanleihen in Landeswährung verfügbar sind, verwenden wir Staatsanleihen in harter Währung (z.B. Angola, Saudi-Arabien, 
Ukraine, Libanon, Senegal, Äthiopien, Ruanda, Mosambik, Elfenbeinküste, Marokko, Mongolei und Venezuela). Lokale Staatsanleihen müssen einen ausstehenden Betrag von mindestens 100 Mio. USD und eine Laufzeit von mehr als 1 Jahr und weniger als 
10 Jahren aufweisen. Sukuk, inflationsgebundene Anleihen und Nullkuponanleihen sind ausgeschlossen. Es gibt keine Garantie dafür, dass Prognosen, Schätzungen oder Vorhersagen eintreten werden. 
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