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WAS IST DIE RICHTIGE STRATEGIE FUR ANLEGER AM
RENTENMARKT?

Anleger sehen sich nach wie vor mit schwierigen Rahmenbedingungen wie niedrigen oder sogar
negativen Zinsen und dirftigen Renditen konfrontiert. Dies bewegt sie dazu, das Risikoprofil ihrer
Kapitalanlagen zu verandern. Der Rentenmarkt bietet zurzeit attraktive Anlagechancen, vor allem
bei Anleihen aus dem Finanzsektor und aus Schwellenléandern.

Anleger sollten allerdings flexibel sein und selektiv vorgehen, um sich dieses Anlageuniversum zu
erschliel3en.

LALLZWECKANSATZ” FUR DEN RENTENMARKT

Von Guillaume Rigeade und Eliezer Ben Zimra, Manager des Edmond de Rothschild Bond
Allocation

Viele politische Ereignisse konnten in den nachsten Wochen an den Mérkten fiir Turbulenzen sorgen. Im Oktober und
November stehen mehrere wichtige Wahlen an, deren Ausgéinge schwer vorherzusagen sind und die wahrscheinlich
fiir eine erhohte Volatilitat am Markt sorgen werden. In wirtschaftlicher Hinsicht werden die Notenbanken weiter im
Mittelpunkt stehen. Dabei ist unklar, wie schnell in den USA die geldpolitischen Ziigel angezogen werden. Die US-
Notenbank Fed wird sich sehr wahrscheinlich fiir eine allm#hliche Anhebung der Zinsen vor Ende dieses Jahres
entscheiden. Die Européische Zentralbank (EZB) diirfte dagegen ihre akkommodierende Geldpolitik fortsetzen.

Die aktuelle Lage ist schwer einzuschatzen, doch das Wachstum ist zuriickgekehrt, und die Fundamentaldaten sind
robust. In einer solchen Situation bieten europdische Unternehmensanleihen gute Anlagechancen, allerdings
hauptsichlich in den unteren Rating-Kategorien. Anleihen aus dem Finanzsektor sind ebenfalls empfehlenswert:
Aufgrund der bisher unterdurchschnittlichen Performance in diesem Jahr ist dieses Segment nicht iiberbewertet. Die
Liquiditat der Banken hat sich verbessert und der Sektor profitiert in puncto Regulierung von positiven Trends. Auch
bei Schuldtiteln aus Schwellenldndern sollten sich in Anbetracht der Renditen auf Hartwidhrungsanleihen und
moglicher positiver Impulse fiir Lokalwdhrungsanleihen infolge einer Lockerung der Geldpolitik zahlreiche
Anlagechancen ergeben. Das Laufzeitrisiko muss allerdings wegen der niedrigen Renditen auf Staatsanleihen und der
Aussicht auf anhaltend volatile Miarkte aktiv gesteuert werden.
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ANLEIHEN AUS DEM FINANZSEKTOR: LICHT AM ENDE DES TUNNELS

Von Julien de Saussure und Benjamine Nicklaus, Manager des Edmond de Rothschild
Signatures Financial Bonds

Wertpapiere aus dem Finanzsektor sind ein wichtiger Bestandteil jedes diversifizierten Renten-Portfolios. Die
Aussichten fiir diese Anlageklasse, die seit dem Brexit-Votum eine geringere Korrelation zu Bankaktien aufweist, sind
gut. Die Risikofaktoren, die zu Beginn dieses Jahres fiir Volatilitit gesorgt hatten, haben sich stabilisiert. Die
Aufsichtsbehorden haben den Druck auf die Emittenten verringert, indem sie sich einen pragmatischen Ansatz zu eigen
gemacht, neue Regulierungsprojekte auf Eis gelegt und fachliche Verdnderungen eingefiihrt haben, um Inhabern
nachrangiger Anleihen mehr Klarheit in Bezug auf Kuponzahlungen zu geben. Die EZB verfolgt ihre akkommodierende
Geldpolitik jetzt mit ihren neuen langerfristigen Refinanzierungsgeschaften (LRG), die Europas Banken weniger strenge
Bedingungen auferlegen. Die Ergebnisse fiir das erste Halbjahr 2016 haben gezeigt, dass die Banken im derzeitigen
deflationdren Umfeld in der Lage sind, ihre Ertragskraft aufrechtzuerhalten und gleichzeitig ihre Liquiditit zu erhéhen.

Im Niedrigzinsumfeld konnen Anleger mit nachrangigen Anleihen' gute Ertrige erzielen. Das Rentenmarktsegment
profitiert von der Einfithrung neuer Regulierungsbestimmungen fiir Banken und Versicherungsgesellschaften. Diese
Reformen helfen Banken und Versicherungsgesellschaften, ihre Kapitalausstattung zu verbessern und ihre Liquiditat
zu erhohen. Nach einem holprigen Start in dieses Jahr sind bedingte Pflichtwandelanleihen, sogenannte CoCo-Bonds
(Contingent Convertibles), inzwischen unterbewertet und bieten interessante Anlagechancen.

AUSGEWAHLTE ANLAGECHANCEN BEI SCHWELLENLANDERANLEIHEN

Von Romain Bordenave und Jean-Jacques Durand, Manager des Edmond de Rothschild Fund
Emerging Bonds

Seit dem Brexit-Referendum im Juni 2016 zeigen Schwellenléinderanleihen wieder einen Aufwirtstrend. Der Anteil von
Schwellenldnderanleihen in globalen Fonds hat im August sogar den héchsten Stand seit vier Jahren erreicht. Damit
haben allerdings auch die Risiken zugenommen, sodass Anleger vorsichtig vorgehen sollten. Chinas Schulden und sein
Immobiliensektor, der erheblich zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) des Landes beitrigt, geben nach wie vor Anlass zur
Sorge. Dennoch sind die Fundamentaldaten der Schwellenlinder heute robuster. Das gilt insbesondere fiir die
Devisenreserven und die Verschuldungsquoten in Relation zum BIP.

Anleger, die in Rentenpapieren aus den Emerging Markets investieren, miissen in der Lage sein, sich gegen herrschende
Markttrends zu positionieren und flexibel zu handeln. Ein gewisses MaB an Risikobereitschaft und ein selektives
Vorgehen sind wichtige Eigenschaften, die Anleger mitbringen sollten. Schwellenlinder bieten derzeit auf dem
Anleihemarkt groBe Chancen: Venezuela besitzt die groSten Olvorkommen der Welt und hat eine geringe
Auslandsverschuldung. Brasilien, das ebenfalls gravierende politische Verdanderungen erlebt, gehort zu den Léandern,
von denen Anlageexperten am meisten iiberzeugt sind, weil es dort einige gut bewertete Papiere gibt.

t Nachrangige Anleihen werden bei der Abwicklung eines Unternehmens nach erststelligen Anleihen zuriickgezahlt. Sie sind demzufolge riskanter
als erststellige Anleihen, bieten aber im Allgemeinen hohere Renditen.
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Uber die Edmond de Rothschild Gruppe

Die Edmond de Rothschild Gruppe ist eine unabhangige Unternehmensgruppe in Familienbesitz, die auf die Bereiche Asset Management und
Private Banking spezialisiert ist. Die im Jahr 1953 gegriindete Gesellschaft wird seit 1997 vom Baron Benjamin de Rothschild gefiihrt. Die
Gruppe verwaltet ein Vermdgen von rund 150 Milliarden Euro, beschéttigt 2.800 Mitarbeiter und unterhalt weltweit 33 Niederlassungen (Stand:
31. Dezember 2015). Neben dem Asset Management und Private Banking ist die Edmond de Rothschild Gruppe in den Bereichen Corporate
Finance, Private Equity und Fondsverwaltung tétig.

Die Edmond de Rothschild Gruppe positioniert als eine mehrfach spezialisierte Investmentgesellschaft fiir Asset Management. Sie zeichnet sich
durch ein umfassendes Produktangebot aus, das unter anderem die Bereiche Europa- und US-Aktien, Corporate Debt, Multi-Manager, Overlay
Management, Asset Allokation und Quantitatives Asset Management umfasst.

Im Asset Management verwaltet die Edmond de Rothschild Gruppe etwa 53 Milliarden Euro (Stand: 31. Dezember 2015) und beschéftigt 530
Angestellte einschlieBlich 100 Investmentspezialisten.

Die Edmond de Rothschild Gruppe ist auf Twitter:
@EdeRothschild oder tber den Link https:/twitter.com/EdeRothschild

September 2016. Kein Vertragsdokument. Dieses Dokument dient ausschlieBlich der Information.

Disclaimer: Die Daten, Kommentare und Analysen in diesem Dokument geben die Meinung von Edmond de Rothschild Asset Management (France) zu Mérkten,
ihren Trends, Regulierungsbestimmungen und steuertechnischen Aspekten wieder. Dabei stiitzen sie sich auf ihre eigene Expertise, Wirtschaftsanalysen und
Informationen, die zu diesem Zeitpunkt zur Verfiigung standen. Die in diesem Dokument gemachten Angaben stellen in keiner Weise ein Versprechen oder eine
Garantie von Edmond de Rothschild Asset Management (France) dar. Potenzielle Anleger sollten sich an ihren Finanzdienstleister oder Berater ihrer Wahl
wenden, um sich unabhangig von Rothschild Asset Management (France) eine eigene Meinung Uber die mit jeder Anlage verbundenen Risiken sowie (iber die
Eignung der jeweiligen Anlage hinsichtlich ihrer Vermdgenslage und personlichen Situation zu bilden. Zu diesem Zweck miissen sie die wesentlichen
Anlegerinformationen (Key Investor Information Document: KIID) zur Kenntnis nehmen, die vor jeder Anteilszeichnung tberreicht werden. Diese Publikation kann
von der Website www.edram.de heruntergeladen oder kostenlos von Edmond de Rothschild Asset Management (France) bezogen werden.

EDMOND DE ROTHSCHILD ASSET MANAGEMENT (FRANCE)

47, rue du Faubourg Saint-Honoré

75401 Paris Cedex 08

Société anonyme governed by an executive board and a supervisory board with capital of 11.033.769 euros
AMF Registration number GP 04000015
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