e-fundresearch.com

e-fundjournal

Marktanalyse 04.11.2009, 04:45 Uhr

 Wandelanleihen zeigen starke Aufholjagd
Die meisten Wandelanleihenfonds haben die im Vorjahr
eingefahrenen Verluste wieder aufgeholt. Experten sehen
" trotz der sehr starken Performance seit Jahresbeginn

"""E weiteres Wachstumspotenzial fir die Assetklasse.

Convertible Bonds im
Fokus

Gute Entwicklung der Assetklasse in diesem Jahr

Nach dem regelrechten Massaker im Vorjahr haben Wandelanleihen von der
Rickkehr des Bond-Floors profitiert. Vorteilhaft hat sich auch die Einengung der
Credit Spreads ausgewirkt. Laut Experten sind die Spreads im historischen
Vergleich noch hoch. Geholfen hat der Assetklasse nicht zuletzt auch die vielen
Neu-Emissionen. Seit Jahresbeginn betrug das weltweite Emissionsvolumen rund 60
Milliarden US-Daollar.

Performance in Europa sehr stark

Besonders gut entwickelt hat sich nach Angaben von Experten
der Markt in Europa, wo auch die Emissionstatigkeit mit
einem Gesamtvolumen von 27 Milliarden Euro stark war.
Georg Kratochwil, Manager des Convertinvest ALL CAP
Convertibles Fund ist nicht Gberrascht Gber die gute
Performance der Assetklasse. Fur Wandelanleihen lauft es
oft nach schlechten Jahren auerordentlich gut®, so der Gerhard Kratochwil
Experte. Seit Jahresbeginn hat sein Fonds eine starke Performance von +32 36
Prozent hingelegt.

Wie werden sich die institutionellen Investoren verhalten?

Nach Angaben von Kratochwil konnten die Verluste des Vorjahres im Frihsommer
wieder ausgeglichen werden. Die weitere Zukunft der Assetklasse wirde in erster
Linie vom Verhalten der institutionellen Investoren abhangen. ,Heuer hat vielen der
Corporate Bonds-Markt gereicht. Dieses Reservoir ist nun ausgeschapft®, so
Kratochwil. Zuletzt hatten viele Institutionelle nur in sehr geringem Umfang wieder in
den Aktienmarkt investiert. Insgesamt sieht er zu viele schlecht investierte
institutionelle Investoren.

Convertible Bonds als sehr gute Instrumente

Fur Kratochwil ist derzeit Europa der starkste Markt fur Wandelanleihen, was die
rege Emissionstatigkeit seit Jahresbeginn unterstreicht. ,Zu Jahresbeginn waren die
Deals noch sehr billig, zuletzt haben sie sich wieder normalisiert”, sagt der Experte.
Er bezeichnet Convertible Bonds als sehr gute Instrumente, die jedoch — wie das
Vorjahr gezeigt hat — nicht immer nach dem Lehrbuch funktionieren.
Dementsprechend wiirde er beim Management seines Portfolios eine Vielzahl von
Einflussfaktoren beriicksichtigen.

Ziel: kontinuierliche Bewegung und Partizipation am Aktienmarkt

.Unsere Erfahrung zeigt uns, dass Wandelanleiheninvestoren im Groflem und
Ganzem von der Anleihenseite kommen und die starke Volatilitat der
Wandelanleihenindizes nicht schatzen. Unser Ansatz ist auf dieses Bedirfnis
zugeschnitten®, so Kratochwil. Das ausgesprochene Ziel sei eine kontinuierliche
Bewegung und Partizipation am Aktienmarkt bei einer niedrigen Volatilitat von drei
bis vier Prozent. ,Das besondere an unserem Ansatz ist, dass wir das Delta
antizipativ bewegen®, so der Experte weiter.
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wurden sorgfaltig erstellt. Dennoch kann es zu unbeabsichtigt fehlerhaften Darstellungen kommen. Eine Haftung
oder Garantie fir die Aktualitdt, Richt und andigkeit der zur Verfigung gestelten Informationen kann
daher nicht Gbemommen werden. Gleiches gilt auch fir alle anderen Websites, auf die mittels Hyperink
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