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Balanced Portfolien und deren Schwäche- Renten und 
Aktien gleichermaßen unter Druck
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Polykrise

Quelle: Die Zeit, 15.7.22
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…und was ist eingepreist?

Allokation in Aktien und Renten 

(in % Total AuM)
Allokation in Cash auf Höchststand

(in % Total AuM)

Quelle: Morgan Stanley Research, NPORT

Quelle: Morgan Stanley Research, NPORT

Anm: Cash ist definiert inkl. Geldmarktfonds
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Die 10 für 2023

1. Die kritische Phase: Rezession und noch hohe, aber rückläufige Inflation- und die Notenbanken können nicht 
helfen

2. Rezessionskauf der ertragreichste im Börsenzyklus

3. Festverzinsliche Wertpapiere stabilisieren das Depot, aber Risikoaufschläge weiten sich aus

4. Fokus auf Staatsanleihen und Unternehmensanleihen sehr guter Bonität mit längeren Laufzeiten

5. Unsicherheit in der Geopolitik fordern Risikoaufschläge und führen langfristig zu niedrigerem Wachstum und 
höherer Inflation => Langfristige Renditeannahmen aber dennoch über Inflation- Aktien: xxx Renten: xxx

6. Gold ist kein Inflations-Hedge, aber ein Rezessions-Hedge

7. Kapital wandert dorthin, wo Wachstum ist: Alternative Energien, Entwicklungsländer (gerade auf der 
festverzinslichen Seite), Gesundheitssektor

8. USA vs. China, und wo steht Europa?

9. Entwicklungsländer vs. Industrieländer im Klimawandel: Der Einfluß der Entwicklungsländer nimmt zu.

10. Rohstoffpreise bleiben volatil – die Gefahr einer Inflationsspirale existiert
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Basisszenario und zwei hässliche Schwäne

Rezession in USA und Europa Renten stabilisieren, schon heute 

übergewichten

Aktien nach einer Rezessionskorrektur 

positiv

Inflation rückläufig, und die Bedeutung für die Anlageklassen

Rezession in USA und Europa,

aber weiterhin höhere Inflation, 

unterbrochene Lieferketten und 

Energiepreisunsicherheit

Weiter steigende Renditen am Rentenmarkt

Aktien können sich noch nicht stabilisieren

Rezession bleibt aus, 

Gipfel der Notenbankzinsen deutlich

höher als erwartet, Renditen steigen

weiter

Weiter stark steigende Renditen am 

Rentenmarkt

Aktien können sich noch nicht stabilisieren
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The Good, the bad and the Ugly
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www.bethmannbank.de/investmentstrategie



Ihre Fragen
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