Frankfurt am Main, den 27. Juli 2017

AXA IM aktuell: Mit sechs goldenen Regeln laufende
Ertrage bei Anleihen erzielen

Die Anleiherenditen stiegen zuletzt nicht so stark wie erwartet. Doch nach wie vor sollte kein
Anleger, der laufende Ertrage will, auf Anleihen verzichten — davon ist Chris Iggo, CIO von AXA
Investment Managers (AXA IM), Uberzeugt. Niveau und Richtung der Anleiherenditen héangen
vom langfristigen Wirtschaftswachstum ab. Fir den Fixed-Income-Experten erklart das die
derzeit hartnéckig niedrigen Renditen — zumindest zu einem grofRen Teil. ,Durch die sich
anhaltend bessernde Konjunktur dirften sowohl das nominale BIP-Wachstum als auch die
Anleiherenditen nicht mehr weiter fallen. Dennoch sollten Anleger jetzt keinen starken
Renditeanstieg erwarten®, warnt Iggo.

Zwar sprachen das erwartete weltweit synchrone Wachstum, die Aussicht auf héhere
Staatsausgaben in den USA, die geplante restriktivere Geldpolitik der Fed und mehr Inflation fur
hohere Renditen. ,Wenn aber das nominale Wachstum langfristig nicht steigt, dirften auch die
Renditen nur begrenzt anziehen®, fahrt Iggo fort.

Investoren sollten seiner Ansicht nach dariiber nachdenken, was die Anleiheméarkte heute
bereits zu bieten haben — und wie sie sich in Zukunft aufstellen kénnen: ,Wichtig sind
Kapitalerhalt, laufende Ertrage, Chancen auf attraktive Gesamtertrage und Diversifikation fur
den Fall, dass das aktiengetriebene Wachstum enttauscht. Anleihen kénnen des Anlegers
bester Freund sein."

Die sechs folgende goldene Regeln des Experten sollen Anlegern helfen, mit Anleihen laufende
Ertrage zu erzielen.

1. Realistische Ziele setzen

Was die richtige Strategie fUr einen Anleger ist, h&ngt von seiner Risikobereitschaft ab. Diese
bestimmt den maximalen laufenden Ertrag in seinem Anlagezeitraum. ,Als erstes muss man
sich fUr einen Investmentansatz entscheiden®, meint Iggo. Dieser sollte sich nach einem
realistischen Ziel fur den laufenden Ertrag richten — und danach, wann der Anleger das
investierte Kapital wieder bendtigt.

Dariiber hinaus sei der Anlagezeitraum wichtig fur die Durationsentscheidung. ,Kénnen Sie
zehn Jahre auf Ihr Kapital verzichten, oder brauchen Sie es schon in sechs Monaten zurlick?
Davon héngt ab, wie volatil Ihre Anlage im Verhéltnis zum benétigten laufenden Ertrag sein
darf®, erklart Iggo.
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2. Diversifikation der Renditequellen

,Diversifikation der laufenden Ertrage kann bedeuten, in alle méglichen Assetklassen zu
investieren: in Staats- und Investmentgrade-Anleihen ebenso wie in High Yield aus
Industrielandern und Emerging Markets weltweit. Weitere Méglichkeiten sind
Infrastrukturanleihen und REITs", so Iggo.

Diversifikation konne auf Assetklassen- und Einzelwertebene stattfinden. ,Ein gut

diversifiziertes Anleihenportfolio kann 100 bis 120 Einzelpositionen enthalten, mit Anleihen aus
Sektoren mit einem besonders guten Risiko-Ertrags-Profil. Zurzeit sind das Emerging-Markets-
Anleihen, High Yield und Unternehmensanleihen aus dem Finanzsektor®, fahrt der Experte fort.

Die Weltwirtschaft wachse jetzt seit geraumer Zeit, so dass in den néchsten flnf Jahren mit
einem gewissen Abschwung zu rechnen sei. ,Mit einem gut diversifizierten Anleihenportfolio
kann man Verluste begrenzen, wenn es dazu kommt“,so Iggo.

Ein weiteres Risiko fur Investoren sei die Inflation. Fir Anleger, die verhindern wollten, dass ihre
Ertrage von der Inflation aufgezehrt werden, seien inflationsindexierte Anleihen eine wichtige
Assetklasse: ,Diversifikation ist unabdingbar. Man sollte nicht zu konzentriert anlegen. Wenn
mit einer Position etwas schieflauft, sind die Folgen fir das Gesamtportfolio nicht so gravierend.
Um in allen Bereichen gut diversifiziert zu sein, braucht man eine Vielzahl von
Einzelpositionen.*

3. Kurzlaufer in Betracht ziehen

Ein Short-Duration-Ansatz kénne das Portfolio weniger anféllig fur steigende Zinsen machen.
LAulRerdem erzielt man mit ihm hohere risikoadjustierte Ertrage und bleibt liquider als der breite
Markt, der aus Anleihen mit allen denkbaren Restlaufzeiten besteht. Fir Anleger, die keine
hohe Portfoliovolatilitat wollen, ist ein Short-Duration-Ansatz zurzeit die beste Losung®, meint

lggo.

Die Short-Duration-Portfolios von AXA IM sind so konzipiert, dass jedes Jahr 20 Prozent der
Portfoliopositionen fallig werden. ,Das sorgt nicht nur fir eine hohe Liquiditéat, sondern
ermaoglicht uns auch, die Erldse der falligen Anleihen in die jeweils chancenreichsten Papiere
am Markt anzulegen. Wir profitieren also von steigenden Renditen®, fligt Iggo hinzu.

4. Sich uber das Risiko-Ertrags-Profil des Portfolios bewusst werden

Mehr Risiko einzugehen, um héhere Renditen zu erzielen, ist verlockend. Dennoch sollten
Anleger immer sicherstellen, dass den Risiken angemesse Ertrage gegenuberstehen. ,Es gilt,
eine Verlangerung der Duration zu vermeiden, wenn die Zinsen steigen. Anlagen in
risikoreichere Papiere kénnen kurzfristig in Ordnung sein — solange die Konjunktur stark bleibt.
Wenn sich das andert, wird es mdglicherweise gefahrlich®, sagt Iggo.

High-Yield-Renditen reichten beispielsweise nicht mehr aus, wenn die Ausfallquote von zurzeit
zwei Prozent wieder auf ein normaleres Niveau von funf Prozent steige.
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,Im Vergleich dazu haben Emerging-Markets-Anleihen, nachrangige Finanzanleihen und
Unternehmens-Hybridpapiere glinstige Risiko-Ertrags-Profile und bieten attraktive Renditen®, so
Iggo weiter. ,Wenn Sie sich fur Unternehmen entscheiden, die mit einer dauerhaft hohen
Qualitat Giberzeugen, kénnen Sie sicher sein, dass sie die ,richtigen Risiken' eingehen. Diese
Anleihen kdnnen negative Auswirkungen einer nachlassenden Konjunktur abfedern.*

5. Zu viele Umschichtungen vermeiden

Um die besten Chancen nutzen zu kdnnen, sei es von aulRerster Wichtigkeit, flexibel
umschichten zu kénnen. ,Umschichtungen sind aber teuer und kénnen die Ertrage schnell
aufzehren. Das gilt vor allem dann, wenn die Anleiherenditen so niedrig sind wie zurzeit.
Ublicherweise liegt die Geld-Brief-Spanne bei 30 bis 40 Prozent der Rendite. Wenn Sie also zu
viele Umschichtungen vornehmen, miissen Sie jedes Mal diese Spanne bezahlen, und das geht
immer zu Lasten der Ertrage“, meint Iggo.

Ein Short-Duration-Portfolio, bei dem regelmafig Anleihen fallig werden, kénne auch deshalb
fur mehr Ertrage sorgen, weil der Anleger im Grunde genommen nur einen Teil der Geld-Brief-
Spanne bezahle.

6. Auf Wahrungsrisiken achten

Wer weltweit investiert, geht Wahrungsrisiken ein. Beispielsweise sind High-Yield- und
Emerging-Markets-Fonds in der Regel in US-Dollar denominiert. Die in ihnen enthaltenen
Anleihen kénnen aber in jeder Wéahrung notiert sein. Laut Iggo behandeln Fondsmanager das
Wahrungsrisiko als Teil des Gesamtrisikos des Portfolios — schlief3lich werten Wahrungen mal
auf und mal ab — oder sie sichern dieses Risiko ab.

»Bei nicht wahrungsgesicherten Ansatzen kénnen die Ertrage steigen, wenn sich die
Wahrungen gunstig entwickeln. Eine unglnstige Entwicklung kann aber immense Folgen fir die
Anleihenrenditen haben®, sagt Iggo. ,Wenn Sie dafur sorgen, dass der Wert lhres eingesetzten
Kapitals so wenig wie moglich schwankt, sind auch lhre laufenden Ertrage stabil. Investoren,
die dieses Risiko minimieren wollen, sollten sich wahrscheinlich fur einen Fonds mit
Wahrungsabsicherung entscheiden®, schlie3t der Experte.
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Uber AXA Investment Managers

AXA Investment Managers (AXA IM) ist ein aktiver, langfristig orientierter, weltweit tatiger Multi-Asset-
Experte in der Vermdgensverwaltung. Zusammen mit unseren Kunden erarbeiten wir schon heute die
Losungen fur die Investmentherausforderungen von morgen. Dabei ist es unser Ziel, einen positiven
Wandel fir die Welt zu bewirken, in der wir alle leben. AXA IM verwaltet rund 747 Mrd. Euro Vermégen
(Stand: Marz 2017) und ist mit Gber 2.450 Mitarbeitern und 29 Niederlassungen in weltweit 21 Landern
tatig. AXA IM gehort zur AXA-Gruppe, einem weltweit fihrenden Unternehmen in den Bereichen
finanzielle Absicherung und Vermdgensverwaltung.

AXA IM verwaltet rund 747 Mrd. Euro Vermdgen (Stand: Marz 2017) und ist mit tiber 2.450 Mitarbeitern
und 29 Niederlassungen in weltweit 21 Landern tatig. AXA IM gehort zur AXA-Gruppe, einem weltweit
fuhrenden Unternehmen in den Bereichen finanzielle Absicherung und Vermdgensverwaltung.

Besuchen Sie unsere Website www.axa-im.de.

Folgen Sie uns auf Twitter @AXAIM

Besuchen Sie unsere Presseseite: https://presse.axa-im.de/

Allgemeine Hinweise: Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bereitgestellten Informationen
stellen kein Angebot zum Kauf, Verkauf oder zur Zeichnung von Fondsanteilen bzw. Finanzinstrumenten oder ein
Angebot fir Finanzdienstleistungen dar. Ein Kauf von Fondsanteilen erfolgt ausschlieRlich auf Basis der jeweils gultigen
Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen.

Verwendung: Dieses Dokument dient ausschlie3lich der Presseinformation. Eine Weitergabe an Dritte ist weder ganz

noch teilweise gestattet. Wir weisen dringend darauf hin, dass diese Pressemitteilung nicht den Anforderungen der
Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) und der zu dieser ergangenen Richtlinien und Verordnungen sowie des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und der Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- und Organisationsverordnung
(WpDVerOV) entspricht. Das Dokument ist damit fur jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der
Finanzdienstleistung, insbesondere durch Wertpapierdienstleistungsunternehmen, nicht geeignet.
Haftungsausschluss: Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Daten und Zahlen beruhen auf unserem
Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fiir die Aktualitat, Richtigkeit und
Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen wird nicht ibernommen.
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