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S&P 500 Index - Monthly Change
VIX Volatility Index
S&P 500 Index – monatliche Veränderung

Quelle: Factset. September 2008.

VIX Volatility Index / S&P 500 Index

Volatilität spiegelt Unsicherheit der Anleger wider
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Quelle: Franklin Templeton Investments. Stand: 31.07.2008. In einen Index kann nicht direkt investiert werden.
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Marktzyklen brauchen ihre Zeit
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-31%Dez-1852

-30%Durch-
schnitt

-15%Mrz-2000

Legende

Templetons langfristiger Horizont hilft Anlegern, kurzfristige
Ungewissheit zu durchschauen

Frühere Bärenmärkte
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S&P 500 Index
31. Januar 1928 bis 31. Juli 2008
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Bärenmärkte Bullenmärkte S&P 500 Index

Quelle: Ned Davis Research, Inc., Bloomberg. Damit ein Bullenmarkt vorliegt, muss der Dow Jones Industrials Index in 50 Kalendertagen 
30% steigen oder in 155 Kalendertagen 13%. Für einen Bärenmarkt muss der DJIA in 50 Kalendertagen 30% fallen oder in 145 
Kalendertagen 13%.

Bärenmärkte werden seltener und gehen stets vorüber

Der Bärenmarkt bleibt nicht ewig
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„Zeiten des
größten Pessimismus sind 

die besten Zeiten, um zu kaufen…
und Zeiten des äußersten 

Optimismus sind die besten Zeiten, 
um zu verkaufen.”

Sir John Templeton

Pessimismus = Chance
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Geduld ist eine Tugend

Quelle: Bogle Financial Markets Research Center, 2006.

Die Haltefristen von Aktienanlegern sind kürzer 
geworden. Templetons langfristiger Ansatz bleibt.
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MSCI World: jährliche vs. kum. Erträge
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MSCI The World Index Free Value - Jährlicher Bruttoertrag MSCI The World Index Free Growth - Jährlicher Bruttoertrag
MSCI The World Index Free Value - Kum. Bruttoertrag MSCI The World Index Free Growth - Kum. Bruttoertrag

Quelle: Factset, Stand Juli 2008, in US-Dollar. Der Index wird lediglich angegeben, um das Investmentumfeld in den entsprechenden Zeiträumen zu verdeutlichen. In der 
Wertentwicklung des Index wurden abziehbare Kosten nicht berücksichtigt. Sie gibt nicht die Wertentwicklung irgendeines Franklin Templeton Fonds wieder. Ein Index 
enthält in der Regel eine größere Zahl von Wertpapieren, als sie von irgendeinem Fonds gehalten werden. Indizes werden nicht gemanagt. Es ist nicht möglich, direkt in 
einen Index zu investieren. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist keine Garantie für die Zukunft. Templeton-Fonds orientieren sich an den von ihrem Gründer und 
ehemaligen Chairman Sir John Templeton festgelegten Grundsätzen der Anlageverwaltung.

Value kann kurzfristig in Rückstand geraten –
auf den langfristigen Vorsprung kommt es an

Zu viele Anleger orientieren sich an Prognosen und 
Trends. Konzentrieren Sie sich lieber auf die 
tatsächlichen UNTERNEHMENSWERTE. Dann werden 
Sie auch die höheren Gewinne erzielen. 
― Sir John Templeton

Wenn Sie die gleichen Wertpapiere kaufen 
wie alle anderen, dann erzielen Sie auch 
die gleichen Ergebnisse wie alle anderen.
― Sir John Templeton
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Value steht weiterhin im Mittelpunkt

Quelle: © 2008 Credit Suisse Securities (USA) LLC oder ein verbundenes Unternehmen. Verwendet mit Genehmigung. Alle Rechte vorbehalten.
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Die bewährte Philosophie von Templeton

VALUE
Investoren, die auf den absoluten Wert setzen,
kaufen Unternehmen mit Preisabschlägen

BOTTOM-UP
Unkonventionelle Einzeltitelanalyse
Schwerpunkt auf Unternehmen innerhalb ihres globalen
Wettbewerbsumfelds

GEDULD
Fortlaufender 5-jähriger Anlagehorizont
Perspektive und Disziplin lassen Wert erkennbar werden
Historisch beständig niedriger Umsatz

Die besten Die besten 
SchnSchnääppchen ppchen 

weltweit weltweit 
aufspaufspüürenren

Die drei Grundsätze von Sir John:

Templeton-Fonds orientieren sich an den von ihrem Gründer und ehemaligen Chairman Sir John Templeton festgelegten Grundsätzen der 
Anlageverwaltung. 



Kreditkrise
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Quelle: Pershing Square Capital Management.

Fremdkapital steigert Erträge und Risikobereitschaft

Positiver Kreditmarktzyklus

Steigende 
Vermögens-

werte

Mehr 
Fremdkapital /
Mehr Käufer

Rückläufige 
Ausfallquoten

Laxe Kreditver-
gabestandards

Finanzielle 
„Innovation“

CDO-Nachfrage

Geringe 
Risikoaversion

Leicht 
verfügbare 
Kreditmittel
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Zunahme des Fremdkapitals im Finanzsektor
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Quelle: © 2008 Credit Suisse Securities (USA) LLC oder ein verbundenes Unternehmen. Verwendet mit Genehmigung. Alle Rechte vorbehalten.

MSCI World - Bilanzen per 30. Juni 2008
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Derivate

Verbriefte Forderungen

Geldmenge in wei-
tester Abgrenzung

frisches
Geld

976% d. globalen BIP

145% d. globalen BIP

80% d. globalen BIP

7% d. globalen BIP

81% der Liquidität

12% der Liquidität

6% der Liquidität

1% der Liquidität

Fremdkapital im Finanzsystem erhöhte sich aufs 
Zehnfache des globalen BIP

Quelle: Independent Strategy, Stand: 2. November 2007.



18

Quelle: Pershing Square Capital Management.

Der Zyklus funktioniert auch umgekehrt –
aktuell wird Fremdkapital abgebaut

Sinkende 
Vermögens-

werte

Weniger
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Steigende Ausfall-
und geringere 

Wiederein-
bringungsquoten

Katalysator: 
Unerwartete 
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cdd

Strengere Kreditver-
gabestandards

Keine weitere finan-
zielle „Innovation“

Geringere CDO-
Nachfrage

Hohe Risikoaversion

Geringere 
Verfügbarkeit 

von Kreditmitteln
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Quelle: Goldman Sachs, August 2008.

Basispunkte

Europa, A-Rating

Japan, A-Rating

Corporate Credit Spreads

Die maßgeblichen Renditen haben von den 
Zentralbankmaßnahmen noch nicht profitiert
Höhere Langfristsätze und Credit Spreads trotz Fed-Eingriffen

USA, A-Rating
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Loan Officer Survey der Fed

Quelle: Bloomberg. 31. Juli 2008. Der SLDETIGT Index ist der Nettoprozentsatz der inländischen Befragten, die die Standards verschärfen -
Kredite an Handel und Industrie für große/mittlere Unternehmen. Der SLDESPRD Index ist der Nettoprozentsatz der inländischen Befragten, die 
den Abstand der Kreditzinsen zu den Beschaffungskosten der Banken für große/mittlere Unternehmen erhöhen. In einen Index kann nicht direkt 
investiert werden.

SLDETIGT Index
SLDESPRD Index

Strengere 
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Volkswirtschaften, Rohstoffe & Inflation
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Quelle: IWF, JP Morgan. Stand 22. August 2008.

Globales BIP-Wachstum / BIP-Wachstum USA

-3

-1

1

3

5

7

9

1980 1985 1990 1995 2000 2005

Wachstum globales BIP

Unterschied
Wachstum US-BIP

Die USA waren in diesem Konjunkturzyklus nicht der Hauptmotor

2008



23

Quelle: ISI Portfolio Strategy

Größter Teil des globalen BIP entfällt heute auf die 
Schwellenländer: Sie bestimmen die Rohstoffpreise

BRIC-Nationen und die
übrigen Schwellenländer
machen mittlerweile die 

Hälfte des globalen 
Outputs aus

USA; 25%

Andere 
Industrie-

länder; 27%

China; 11%

Brasilien; 3%

Russland; 
3%

Indien; 5%

Andere 
Schwellen-
länder; 26%

2007 BIP: KKP-bereinigt.
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CRB Futures Index - Historical Futures (LHS)

Quelle: Factset, August 2008. In einen Index kann nicht direkt investiert werden.

Nachfrage und Subventionen in China treiben 
Rohstoffpreise
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Anziehende Inflation in Asien

Kern-Inflationsraten / Zielsätze der Zentralbanken in Asien
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Quelle: Goldman Sachs Economics Research, August 2008.
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Preise für US-Importe aus China

China exportiert inzwischen Inflation statt Deflation 
in die Welt

Prozentuale Veränderung der Preise für US-Importe aus 
China im Jahresvergleich 

Veränderung in %  
im Jahresvgl.
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Verbraucherpreisindex
prozentuale Veränderung im Jahresvergleich*

Quelle: Factset, Internationaler Währungsfonds. *Logarithmische Skalierung.

Global

Industrieländer

'68 '70 '72 '74 '76 '78 '80 '82 '84 '86 '88 '90 '92 '94 '96 '98 '00 '02 '04 '06 '08
VPI - Global 
(im Jahresvgl., Veränderung in %)

VPI - Industrieländer 
(im Jahresvgl., Veränderung in %)

VPI – Entwicklungsländer
(im Jahresvgl., Veränderung in %)

Ist Inflation ein Problem?
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Energie

Technologie

Gesundheitswesen
Finanzen

Einzelhandel, Medien & andere
Zyklische Konsumgüter

Investitionsgüter

Industrielle Rohstoffe

Transport

Quelle: Empirical Research Partners.

Zyklische Rohstoffe & Industriewerte in kräftigem 
Momentum-Auftrieb

Sektoranteil am obersten Zehntel der 9-Monats-Aktienkurstrends im Mai 2008
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Quelle: ISI Portfolio Strategy.

China hat Währungspolitik verschärft

In der Regel dauert es 18 Monate, bis sich die Politik in der
Konjunktur niederschlägt...

...das vollzieht sich derzeit in  
China

China RMB/$ (Invers, L)         Chinas Leitzins (R)             Mindestreservesatz (R) Durchschnitt (R)
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Quelle: ISI Portfolio Strategy.

Frühindikatoren weisen auf Höhepunkt
der Erträge in China hin

Prognostizierte KGVs gehen der 
Ertragsentwicklung in der Regel um 

einige Monate voraus.

Chin. Aktienmarkt, Niveau Gewinn je Aktie (nächste 12 Mon.)                                    Prognostiziertes KGV ( 6 Monate, R)
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Quelle: ISI Portfolio Strategy.

Bärenmarkt für chinesische Aktien

-62% 
unter 
dem 

Hoch!

Aktienmarkt Shanghai (A-Aktien)

Nur Korrekturen...

...neues Zyklustief
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Chinesische Aktien führen Rohstoffpreise an

Quelle: Bloomberg, Merrill Lynch.
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Globales Wachstum lässt nach
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Konjunkturindikatoren haben sich abgeschwächt
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Quelle: ISI Group: Der ISI-Economic Diffusion Index deckt 36 Nicht-US-Volkswirtschaften (16 Industrieländer, 20 
Entwicklungsländer) und die USA ab und erfasst auf wöchentlicher Basis viele verschiedene Konjunkturdaten. 
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Rohstoffpreise sind von jüngsten Hochs spürbar zurückgefallen

Quelle: Goldman Sachs Economics Research, August 2008.

Eine Trendumkehr bei Rohstoffen könnte 
der Wendepunkt sein
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US-VPI (im Jahresvgl., Veränd. in %, Invers, L)
Prognostiziertes KGV S&P 500 (R)

Quelle: ISI Portfolio Strategy.

Ein Nachlassen der Inflation sollte 
höhere Kennzahlen ermöglichen



Portfoliodiskussion, Bewertungen und 
Wertentwicklung
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Quelle: Franklin Templeton 
Investments. Stand: 31.08.2008.

Globale Aktien im Bärenmarkt

Durchschnitt 
laufendes Jahr 
„Euro-Strafe”
50 Basispunkte
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Zykl. Konsumgüter

Quelle: MSCI, Factset, Morgan Stanley Research. 

Gesundheitswesen
Telekommunikation

nicht-zykl. Konsumgüter
Industriewerte
Versorger

Energie
IT

Finanzen

Materialien

Schwellenländersektor-Gesamtertrag im Vergleich zu MSCI EM

Energie, Materialien und zyklische Industriewerte in 
Schwellen- wie Industrieländern an der Spitze
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Globale zyklische Werte 1

Gewinnmargen
1951 bis Anfang August 2008

2
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%

Wie steht es um globale zyklische Werte?
Gewinnmargen nicht haltbar

Quelle: Corporate Reports, Empirical Research Partners Analysis. 1Größte 1.500 Aktien; globale zyklische Werte beinhalten Energie, industrielle 
Rohstoffe und industrielle Investitionsgüter. Daten über die letzten sechs Monate geglättet.
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Material:
Metalle & Bergbau bieten keine Kaufgelegenheiten

Metalle und Bergbau
Kurs/Umsatz

Metalle und Bergbau
Kurs/Buchwert

Metalle und Bergbau – Gewinn (netto)

Qelle: Morgan Stanley.
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Einzelhandel, Medien & andere
zyklische Konsumgüter

Energie

GesundheitswesenFinanzen

Investitionsgüter

Technologie
Transport

Mai

Consumer 
Services

Consumer 
Durables

Technology

Capital Equipment

Industrial Commodities

Transports

Quelle: Empirical Research Partners.

Energie & zyklische Werte

Industrielle
Rohstoffe

Langlebige
Konsumgüter

Dienstleistungen

Energie

Technologie

Gesundheitswesen

nicht-zyklische Konsumgüter

Financials
Einzelhandel, Medien & andere
zyklische Konsumgüter

Versorger

Investitionsgüter

Industrielle Rohstoffe

Transport

August

Verlieren an Vorsprung, wenn Rohstoffe nachgeben

Anteil der Large Caps am 
obersten Zehntel der 9-Monats-Aktienkurstrends
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Quelle: Factset, MSCI.  31. August 1998 bis 31.  August 2008.
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Telekommunikation
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KGVs im Verhältnis zum MSCI World Index

Ehemalige Wachstumsbereiche jetzt 
interessant



44

Quelle: SG European Equity and Cross-Asset Strategy, Datastream, MSCI Inc. In einen Index kann nicht direkt investiert werden.

Relative Wertentwicklung von 
Investitionsgütern

(links, invers.) 

Relative Wertentwicklung des Pharmasektors
(rechts)

Pharma als Finanzierungsquelle für zyklische Aktien

Wertentwicklung von Sektoren im Vergleich zum MSCI World Index
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Source: Factset. August, 2008.

Pharmawerte: Aus Growth wird Value
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Hintergrund:
•Ehemalige Templeton-Aktie

• ’97, als Wachstumsaktien allmählich 
teuer wirkten, auf der Verkaufsliste

•2004 in Trading Range

Startbereit:
•Unerwartet hohe Erträge 

angekündigt
•Aktie wirkt allmählich teuer, 

Optimismus erscheint übertrieben

Ungewissheit
•Sicherheitsbedenken in Bezug auf
zwei wichtige Medikamente
•Patent-Probleme durch Roche

Chance
•Reizvolle Bewertungen

•Finanzstärke 
•Erfolgreiche Medikamententwicklungs-

bilanz
•Vielversprechende Pipeline, von ausreichender 

Bedeutung für Neu-Rating

Anerkennung von Wert
•Solide Daten aus Phase III-Studie

Studie treiben Kurs in die Höhe
•Wertabschlag hat sich verringert

•Doch langfristige 
Bewertungsmaßstäbe sind 

noch vielversprechend:
Basisgeschäft mit einem 

KGV von 15 (FJ1)

Auswahlliste

KAUF

Die Anatomie einer Templeton-Aktie

Quelle: Factset. August 2008.

Amgen

Kurs (USD)
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Medienunternehmen 
Cashflow-Generierung und solide Bilanzen
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Quelle: Factset. September, 2008.
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Comcast Corp. (Cl A Special) (CMCSK)
Kurs-Gewinn-Verhältnis

Medien historisch niedrig bewertet
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Relatives KGV für globale Technologiewerte

Quelle: Lehman Brother Research, IBES

Technologie: 
Massiver Rückgang der Bewertungen
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Quelle: Factset. September, 2008
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Technologie: Kursverläufe
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Anlageinvestitionen in den USA
IT-Ausrüstung und Software in % des BIP

Linearer Trend

Quelle: Bureau of Economic Analysis.

Unternehmensausgaben für Technologie immer 
noch unter dem Trend
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Templeton-Research steuert das Portfolio - global
B

EW
ER

TU
N

G

Metalle & Bergbau

• Hoher Beitrag zu vergangener 
Performance aufgrund der 
Stärke von Rohstoffen.

• Rohstoffpreise geben nach. 
Ein globaler Abschwung 
könnte zeigen, dass viele 
Unternehmen mit maximaler 
Rentabilität gearbeitet haben.

VERKAUFSLISTE

Kernliste

Energie

• Produktionsschwäche/ Pro-
bleme bei der Entdeckung neuer 
Reserven belasten  
Marktstimmung. 

• Wir bevorzugen große, 
integrierte Ölfirmen, die der 
Rohölpreisentwicklung 
hinterherhinkten. Aktien dieser 
Unternehmen kalkulieren immer 
noch auf der Basis von 
Ölpreisen deutlich unter 100 
USD/Bbl.

Versorgung

• Starker Beitrag zur 
Performance in den letzten 
Jahren. Reges
Fusions- und 
Übernahmegeschehen 
steigert Bewertungen.

• Wir reduzieren Positionen, 
wenn Aktien voll bewertet 
sind.

Informations-
technologie

• Technologieausgaben 
bleiben trotz des 
nachlassenden Wachstums 
der Weltwirtschaft robust.

• Bei reizvollen Bewertungen 
und hohen freien 
Cashflowrenditen entdecken 
wir ausgewählte Chancen.

Medien & zyklische 
Konsumgüter

• Unternehmen verbessern 
ihre Bilanzen und 
konzentrieren sich mehr auf 
die Aktionäre.

• Wir erkennen attraktive 
Gelegenheiten, da die 
Ängste des Marktes unseres 
Erachtens 
überbewertet wurden.

Wenn sich große Bewertungslücken schließen, ergeben sich Chancen1

USA

US-Aktien lagen in dem 2007 beendeten 
Bullenmarkt zurück, eskomptierten aber 
als Erste die globale Konjunkturab-
schwächung und bieten nach wie vor 
interessante Chancen.

Pharmawerte

• Bewertungen sind nach wie vor 
attraktiv. Wir glauben, dass kräftige 

Cashflows, stabiles Ertrags-
wachstum und Umstrukturie-

rungschancen
Umsatzprobleme

ausgleichen.

1. Portfolio- und Marktdaten zum Stand vom 30. Juni 2008. Diese unterliegen Veränderungen. Dieses Material dient ausschließlich der Veranschaulichung 
des Research-Verfahrens von Templeton, ist nicht als Anlageberatung oder Empfehlung zum Kauf oder Verkauf irgendeines Wertpapiers zu verstehen und 
entspricht auch keinem von Templeton gemanagten Portfolio.

Marktkapitalisierung

Large-Caps liegen hinter Small- und Mid-
Caps, da Letztere stark von Fusionen & 
Übernahmen und zyklischen Trends der 
Weltwirtschaft profitiert haben..

Hier bietet sich die einzigartige Chance, 
hochwertige Large-Caps zu Kursen zu 
erwerben, die ihren längerfristigen Wert 
nicht einpreisen

Europa

Durch abflauendes Wirtschaftswachstum 
und Eurostärke deutlicher Performance-
Rückstand. Dabei gibt es viele reife, global 
diversifizierte Unternehmen und die Aktien 
sind so billig wie seit fast 20 Jahren nicht.

Japan

Obwohl sich Japans Wirtschaft offenbar 
stabilisiert hat, liefert unser Bottom-up-
Research zu wenig Titel, die auf der Basis 
unserer langfristigen Umsatz- und 
Spannenerwartungen unterbewertet sind.

AUSWAHLLISTE
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Portfoliozusammensetzung
Sektoraufteilung
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Konsumgüter
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Quelle: Factset. August, 2008. *Die 100 nach Marktkapitalisierung größten Aktien.

Globale Large-Caps: Billig wie seit Jahren nicht

Citigroup BMI World Largest 100 Stocks* im Vergleich zum
prognostizierten KGV  (1989 bis August 2008)

DurchschnittRelatives prog. KGV*



55

Durchschn. gewichtete Marktkapitaliserung vs. Benchmark 
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Quelle: Templeton Performance Department. Stand: 01.09.2008. Ein Teilfonds der luxemburgischen Franklin Templeton Investments Funds. In 
einen Index kann nicht direkt investiert werden.

Templeton Growth (Euro) Fund
Marktkapitalisierung
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Templeton Growth (Euro) Fund
Top 10-Positionen

2.7%Software und DatenverarbeitungUSA3. Oracle Corp

2.5%Pharma und BiotechnologieUSA4. Amgen

2.3%InvestitionsgüterUSA5. General Electric

2.3%Software und DatenverarbeitungBermuda6. Accenture

2.2%Pharma und BiotechnologieUSA7. Pfizer Inc

1.9%TelekommunikationFrankreich8. France Telecom

1.9%MedienUSA9. News Corp

Großbritannien

Deutschland

USA

Land

Pharma und Biotechnologie

Investitionsgüter

Software und Datenverarbeitung

Sektor

2.8%2. Siemens AG

1.9%10. GlaxoSmithKline

3.1%1. Microsoft Corp

In 
Prozent

Unternehmen

Quelle: Franklin Templeton Performance Dept. Stand: 19.08.2008 Diese Wertpapiere stellen die zehn größten Positionen dar, die der Fonds zum 
angegebenen Datum hält. Diese Wertpapiere stellen nicht alle gekauften, verkauften oder Advisory-Kunden empfohlenen Wertpapiere dar und der Leser 
sollte nicht davon ausgehen, dass die Anlage in die aufgeführten Wertpapiere gewinnbringend war oder sein wird.  Die Positionen unterliegen 
Veränderungen.
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Templeton Growth (Euro) Fund
Gewinn- und Verlustbringer 2008

Größte Übergewichtung des Fonds leistete schwächsten Beitrag, da die 
Angst vor sinkenden Konsumausgaben die Performance 
beeinträchtigte. Übergewichtung und unterdurchschnittliche 
Wertentwicklung konzentrierten sich auf Medienwerte.
Größter Negativbeitrag: News Corp

zyklische
Konsumgüter

Bewertungsdisziplin führte zur Untergewichtung teurer Metall-, Minen-
und Chemiewerte, die im Spätstadium anzogen. Papieraktien hielten 
sich auf zyklischem Tief. Größter Negativbeitrag: Untergewichtung in 
Metallen & Bergbau

Material

Leichte Übergewichtung, Rückstand hinter der Benchmark, der vor 
allem auf unerwartete Ertragsausfälle zweier Schlüsselpositionen des 
Fonds zurückzuführen war, die Gewinne anderer Aktien aus dem Sektor 
aufzehrten. Größter Negativbeitrag: Siemens

Industrie

Schwächer als die Benchmark, doch Untergewichtung trug zur 
Verlustbegrenzung bei. Schwache absolute Erträge, insbesondere aus 
der Versicherungsbranche. AIG, im laufenden Jahr schwächster 
Portfoliowert, drückte auf den Ertrag. Größter Beitrag: Progressive

Finanzen

Übergewichteter Sektor mit Vorsprung vor der MSCI World-Benchmark. 
Software-Bereich am stärksten in der Hoffnung, dass seine vielfältigen 
Umsatzströme vor einer von den USA angeführten Abschwächung 
schützen würden. Microsoft und Seagate dennoch unterdurchschnittlich.  
Größter Beitrag: SAP

Technologie

Beste relative Performance aus übergewichteter Position vor der 
Benchmark. Sektor erwies sich als relativ defensiv, als sich der
Abschwung beschleunigte. Größter Beitrag: AmgenGesundheitswesen

Stärkste

Schwächste
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Market Capitalization (Millions EUR)

Fonds

Benchmark

49,660.8

45,649.9

Kurs-Gewinn-Verhältnis Kurs-Buchwert-Verhältnis

Fonds Fonds

Benchmark Benchmark

11.7x

13.2x

1.6x

2.1x

Kurs-Cash Flow-Verhältnis

Fonds

Benchmark

5.5x

8.9x

Dividendenrendite

Fonds

Benchmark

3.2%

2.9%

Templeton Growth (Euro) Fund vs. MSCI World Index

Fundamentale Portfolio-Merkmale

Quelle: Factset. Stand: 31.08.2008. Für die Berechnungen des gewichteten Durchschnitts des Kurs-Gewinn-Verhältnisses, des Kurs-Cashflow-Verhältnisses und des Kurs-Buchwert-
Verhältnisses für das Portfolio wurde das harmonische Mittel herangezogen. Werte unter 0,01 (also negative Werte) bleiben unberücksichtigt und Werte über 200% werden bei 200% gedeckelt. 
Renditen über 100% bleiben ebenfalls unberücksichtigt. Für die Benchmark wurden im Einklang mit der Berechnungsmethode der Benchmark für diese Kennzahlen keine Limits angewendet. 
Die Marktkapitalisierungsstatistik wird in der Basiswährung des dargestellten Portfolios angegeben. Aufgrund der Datenbegrenzungen gilt für alle Aktienpositionen, dass es sich um 
Primäremissionen (gewöhnlich um Stammaktien) des Emittenten des jeweiligen Wertpapiers handelt. Diese Methodik kann zu geringfügigen Abweichungen zwischen den ausgewiesenen 
Portfoliomerkmalen und den tatsächlichen Portfoliomerkmalen führen. In der Praxis investieren die Portfoliomanager von Franklin Templeton in die Wertpapierklasse oder -art, die ihnen zum 
Kaufzeitpunkt am geeignetsten erscheint. Die Angaben zur Marktkapitalisierung beziehen sich für das Portfolio und die Benchmark auf die Wertpapierebene und sind nicht auf den 
Hauptemittenten hochgerechnet. Die hier angegebene Dividendenrendite ist nicht als Hinweis auf die mit diesem Portfolio zu erzielenden laufenden Erträge zu verstehen.
Alle MSCI-Daten werden „as is“ bereitgestellt. Das hierin beschriebene Portfolio wird von MSCI in keiner Weise unterstützt. MSCI, angeschlossene Unternehmen oder Anbieter von MSCI-Daten
übernehmen keinesfalls in irgendeiner Form eine Haftung im Zusammenhang mit den hierin dargestellten MSCI-Daten oder dem Portfolio. Die Vervielfältigung oder Weiterverbreitung der MSCI-
Daten ist streng untersagt.



Marktperspektive
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Marktblasen der letzten 20 Jahre

Indizes auf 100 indexiert. Quelle: JP Morgan
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Japan-Blase

TMT-Blase

Rohstoffblase

Quelle: Factset, August 2008

Wir standen schon früher in Momentum-Märkten auf 
der falschen Seite. . .
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Quelle: Factset, August 2008. Der Templeton Growth (Euro) Fund ist ein Teilfonds der luxemburgischen Franklin Templeton Investment Funds. 
In einen Index  kann nicht direkt investiert werden. 

. . Wir haben in schwierigem Umfeld Verluste 
begrenzt & die Benchmark übertroffen
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Continental 
Illinois

Quelle: BCA Research. August 2008.
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Quelle: Factset, August 2008. In einen Index kann nicht direkt investiert werden.

Geduld & Disziplin zahlen sich aus
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Risikohinweis

Eine Investition in diese Fonds ist mit folgenden Hauptrisiken 
verbunden:

Kreditrisiko
Fremdwährungsrisiko
Schwellenmarktrisiko
Zinspapierrisiko
Aktienrisiko

Eine detaillierte Beschreibung der mit der Anlagepolitik der Fonds 
verbundenen Risiken finden Sie im Abschnitt „Risikoabwägungen“ des 
vereinfachten Verkaufsprospektes „Templeton Growth (Euro) Fund“
bzw. im Verkaufsprospekt „Templeton Growth Fund, Inc.
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Franklin Templeton Investments

Die vorliegende Präsentation wurde von Franklin Templeton Investments herausgegeben. Bitte beachten 
Sie, dass es sich hierbei nicht um eine vollständige Darstellung bzw. Analyse eines bestimmten 
Wirtschaftszweiges, eines Wertpapieres oder des jeweiligen Investmentfonds handelt. Die vorliegenden 
Informationen stellen keine Wertpapieranalyse dar.
Der Wert der Anteile kann schwanken und wird nicht garantiert. Unter Umständen erhalten Sie nicht den 
ursprünglich investierten Betrag zurück. Anleger werden darauf hingewiesen, dass der Fonds in Märkten 
investiert, die risikoreich und unbeständig sein können, und dass es für den Fonds schwierig sein kann, die 
erworbenen Wertpapiere zu veräußern. Die dargestellten Wertentwicklungen sind Beispiele und stellen kein 
Angebot zum Kauf oder Verkauf dar. Franklin Templeton Investments veröffentlicht ausschließlich 
produktbezogene Informationen und erteilt keine Anlageempfehlungen. 
SICAV-Anteile dürfen Bürgern der Vereinigten Staaten von Amerika und dort Ansässigen weder direkt noch 
indirekt angeboten oder verkauft werden.

Kaufaufträge für Fondsanteile werden nur auf der Grundlage des jeweiligen Verkaufsprospektes 
angenommen, der die mit diesem Investment verbundenen Risiken ausführlich darstellt und dem auch der 
aktuelle Rechenschaftsbericht des jeweiligen Fonds beigefügt ist. Für eine Beratung wenden Sie sich bitte 
an Ihren Berater. Auf Wunsch nennen wir Ihnen auch gerne einen unserer unabhängigen Vertriebspartner.

Verkaufsprospekte und weitere Unterlagen erhalten Sie kostenlos bei Ihrem Berater oder bei: 

Franklin Templeton Investment Services GmbH
Postfach 11 18 03, D-60053 Frankfurt a. M., Mainzer Landstraße 16, D-60325 Frankfurt a. M.
Tel.: 0800/0738001 (Deutschland), 0800/295911(Österreich), Fax +49(0)69/27223-120
E-Mail: info@franklintempleton.de (Deutschland), info@franklintempleton.at (Österreich)
Internet: www.franklintempleton.de (Deutschland), www.franklintempleton.at (Österreich)


