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Furopdische Wandelanleihen - noch immer
kaufenswert?

Der Markt fir europaische Wandelanleihen ist
mit rund 100 Milliarden Euro Veolumen der
zweitgrolite in dieser Anlageklasse nach den
USA. In den kommenden Wochen dirfte =sich
zein YWolumen allerdings verringern, denn
diverse Wandler erreichen ithre Falligkeit. Doch
gerade daraus kéonnten nach Einschatzung won
Stefan Krause (Bild links), Portfoliomanager des Man
Convertibles Europe, attraktive Chancen fir Anleger
resultieren. Im Ubrigen steht Man Investments nicht alleine
mit seiner Einschatzung, auch die gsterreichische
Wandelanleihen-Boutigue Convertinvest Financial Services
GmbH beispielsweise halt dieses Segment fir durchaus
noch aussichtsreich {Mehr zu eurcpdischen Wandlern
finden Sie im Magazin Nr. 2/2013 von INSTITUTIONAL
MONEY, das Ende Mai erscheint - Anm.d.Red. ).

Mans Krause kommentiert die aktuelle Marktsituation
jedenfalls wie folgt: .Dem europaischen Markt fir
Wandelanleihen stehen einige Ereignisse bevor. So wurden
bereits Titel, wie etwa wvon Pargesa, SGL Carbon und Soco
Finance zur Rickzahlung fallig. Weitere Titel,
beispielsweise von Talvivaara und auch eine sehr grofe
Emission von KAW/Deutsche Telekom folgen

demnachst. Neben diesen normalen Falligkeiten gibt es
noch die Maglichkeit, dass Wandelanleihen vorzeitig
zurickgezahlt werden, wobei dies nur dann mdaaglich ist,
wenn die entsprechenden Bedingungen im Prospekt
verankert sind.” Zudem =sei darauf hingewiesen, dass ein
Emittent Anleihen dann frihzeitig kindigt, wenn bestimmte
Faktoren erfillt sind und diese =ind nicht aus=schlieBlich
rationaler Matur.

Beim Titel von KfW/Deutsche Post rechnen beispielsweise
viele Investoren damit, dass es zu einer vorzeitigen
Rickzahlung kommen wird. Eine andere Variante ist, dass
die Investoren einer Wandelanleihe die Rickzahlung wvor
Falligkeit einfordern kinnen. Eine Kindigung des Wandlers
Ist in diesem Fall zu vorher definierten Zeitpunkten
innerhalb der Laufzeit durch den Investor maglich. Ein
zolches Beispiel ist etwa die Anleihe BES Finance Ltd./EDP.

Durch die Falligkeiten und maglichen vorzeitigen
Rickzahlungen kinnte der europaische Markt in den
nachsten Wochen um gut finf Milliarden Euro schrumpfen,
=0 Krause abschliefend: "Geht man davon aus, dass die
Erla=e auch wieder in den europaischen Markt
zurickflieGen, ergibt sich hieraus ein starker
Unterstitzungsfaktor fir die Bewertungen anderer
euraopaischer Wandelanleihen.” (kb)



