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Synchroner Ausverkauf bei 30-jahrigen
StaatsanleihenGlobale Renditeanstiege:
Langlaufer geraten unter Druck

Ute Pappelbaum

Die internationalen Anleihemaérkte stehen unter spirbarem Druck. Die Renditen langfristiger Staatsanleihen
—insbesondere mit 30-jahriger Laufzeit — sind binnen weniger Tage deutlich gestiegen. In den USA,
Grolbritannien, Frankreich und Japan wurden neue Mehrjahres- und teils Allzeithochs erreicht. Die
Bewegung betrifft nicht nur einzelne Mérkte, sondern ist global synchronisiert — ein Signal fur einen

strukturellen Umschwung im Kapitalmarktnarrativ.

Emissionen steigen, Kauferbasis
schrumpft

Zentraler Treiber ist das wachsende Emissionsvolumen
infolge steigender Haushaltsdefizite. Regierungen sehen
sich gezwungen, zunehmend langlaufende Schuldtitel
Zu platzieren, ihre  Finanzierungsbasis  zu
verlangern. Gleichzeitig ziehen sich Zentralbanken als
systemstabilisierende Kaufer zurlick. Der Markt reagiert mit
einem hdheren Risikoaufschlag — insbesondere bei Papieren
am langen Ende der Kurve. Der sogenannte Term Premium
steigt merklich.
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Weniger Inflationssorgen, mehr
Vertrauensverlust
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Diese Entwicklung ist nicht priméar inflationsgetrieben,
sondern Ausdruck zunehmender Zweifel an der fiskalischen
Tragfahigkeit. Investoren verlangen eine zusatzliche
Kompensation fir das Halten von Anleihen mit langer
Laufzeit — ein Paradigmenwechsel nach Jahren strukturell
niedriger Zinsen. Politische Unsicherheiten als Verstarker
Hinzu kommen politische Risikofaktoren: In Frankreich
droht die Regierung an einer Vertrauensabstimmung
zu scheitern, wahrend in Japan flhrende Mitglieder
der Regierungspartei zurlicktreten. In beiden Fallen trifft
fiskalische Verwundbarkeit auf institutionelle Unsicherheit —
ein toxisches Signal fiir Investoren, das sich unmittelbar in
steigenden Finanzierungskosten niederschlagt.

Kapitalméarkte preisen fiskalische
Risiken neu
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Die aktuelle Dynamik markiert mehr als eine Marktreaktion:
Sie ist eine fundamentale Neupositionierung im Umgang
mit staatlicher Verschuldung. Der Kapitalmarkt beginnt,
fiskalische Risiken offensiv zu bepreisen — und stellt Staaten
damit vor eine neue Realitat in der Schuldenfinanzierung.
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