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Falls Sie fiir 2016 gute Vorsatze gefasst haben, was lhre Investments anbelangt, sind Sie nicht allein.
Der Jahresbeginn ist eine gute Zeit, um lhr Anlageportfolio zu liberdenken.
Wie wiirden also Wandelanleihen in die Neujahrsvorsatze eines Anlegers passen?

Mir ist es ein Ratsel, warum so viele institutionelle Investoren Wandelanleihen nicht auf dem Radar haben. Ich war
immer schon erstaunt Giber das mangelnde Interesse an dieser Anlageklasse, insbesondere wenn man ihre groRar-
tige Wertentwicklung in der Vergangenheit betrachtet: Was die risikobereinigte Rendite betrifft, nehmen Wandel-
anleihen unter den traditionellen Anlageklassen einen Spitzenplatz ein. Es Iasst sich auch nicht leugnen, dass Wan-
delanleihen zur Diversifizierung eines Portfolios beitragen.

In letzter Zeit ging mehrfach durch die Presse, dass Wandelanleihen ihren Preis haben. Darauf erwidere ich, dass
die meisten traditionellen Anlageklassen teuer sind. Doch welche Kennzahl belegt diese Uberbewertung in einem
Bereich, der fir viele Neuland ist? Was ist die Definition von ,iberbewertet”?

Wandelanleihen sind in unsicheren Zeiten ein ideales Anlageinstrument, da sie sich in zahlreichen Investmentzyk-
len gut entwickelt haben. Vielleicht konnen wir uns auf einige bekannte Unsicherheitsfaktoren einigen, die uns als
Anleger 2016 bevorstehen (in beliebiger Reihenfolge): Neuwahlen in den USA, potenzielle Wahrungsschwankun-
gen/-kriege, Spannungen im Nahen Osten, schwankende Ol- und Rohstoffpreise, Zinsanhebungen/mehr quantita-
tive Lockerung. Das sind nur einige Unsicherheitsfaktoren, die uns bereits bekannt sind, denn normalerweise ver-
ursachen die unvorhergesehenen Ereignisse die grofRten Turbulenzen.

Wandelanleihen bauen eine Briicke zwischen den Anleihe- und den Aktienmarkten. In der Vergangenheit haben
sie sich in einem Umfeld mit steigenden Zinsen gut entwickelt, aber auch in einem Niedrigzinsumfeld, wie wir es in
Japan gesehen haben.

Es ist wichtig zu verstehen, was Wandelanleihen bieten und was eine Investition in diese Papiere im Vergleich zu
Anleihen mit einem vergleichbaren Kupon kostet. Was man im Laufe der Zeit aufgibt, ist der Unterschied zwischen
dem Kupon von herkdmmlichen Anleihen und dem Kupon von Wandelanleihen, aber man muss ganz genau abwa-
gen, was man im Gegenzug erhalt, namlich die Chance, kiinftig am Erfolg des zugrundeliegenden Unternehmens
teilzuhaben. Mit einer Investition in Wandelanleihen erhalten Sie eine aktiendhnliche Beteiligung bei nur halb so
hoher Volatilitdt. Im Falle eines Barenmarktes kommen die anleihedhnlichen Eigenschaften zum Tragen, im Falle
einer Aktienrally haben Sie eine grofRere Exponierung auf Aktien. In der Vergangenheit erlebten wir eine 30-jdhrige
Rally am Anleihemarkt, die mit der Zinswende in den USA im Dezember 2015 endete. Einige andere potenzielle
Markttreiber, die ich bereits erwdahnt habe, kdnnten uns jedoch auf den gleichen Stand wie noch vor ein paar Mo-
naten bringen, mit weiteren quantitativen LockerungsmaRnahmen in Europa und vielleicht sogar einer Riickkehr
zur quantitativen Lockerung in den USA.
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Ich versuche nicht, die Entwicklung der Aktien- oder Anleihemarkte vorherzusagen. Im aktuell schwierigen Wirt-
schaftszyklus kénnen Wandelanleihen aber stark zur Diversifizierung eines Portfolios beitragen. Ich bin kein Fan
von passiven Investments, insbesondere im aktuellen Umfeld. Man sollte bei der Titelauswahl meines Erachtens
sehr selektiv vorgehen. Unsere Investmentphilosophie besagt, dass wir die besten Unternehmen auswahlen - un-
geachtet ihrer Herkunft - und durch Wandelanleihen unsere Uberzeugung in die zugrundeliegende Aktie zum Aus-
druck bringen, nachdem wir sichergestellt haben, dass sowohl der Anleihepart (Kapitalerhalt), die thematische
Uberzeugung (Werttreiber) und die Aktienbeteiligung (Struktur der Wandelanleihe) die strengen Kriterien unseres
disziplinierten Investmentansatzes erfiillen. In dieser Hinsicht haben wir uns fiir das neue Jahr vorgenommen, dass
wir unseren alljahrlichen Vorsatz weiter verfolgen, namlich die Bedeutung von Wandelanleihen in einem diversifi-
zierten Portfolio herauszustellen. Anleger sollten Wandelanleihen unter dem Aspekt betrachten, welchen Beitrag
sie in einem Gesamtportfolio leisten kdnnen und wie sie es verbessern kénnen. Denn bei den Vorsatzen fiir das
neue Jahr dreht es sich einzig und allein um eine Sache: das Bekenntnis, Dinge zu verbessern.

-ENDE-

Rechtlicher Hinweis:

Presse Kontakt Uber NN Investment Partners
NN Investment Partners (NNIP)* ist der Asset Manager der NN Group

NN Investment Partners Deutschland ) i
N.V., einer an der Borse (Euronext Amsterdam) gehandelten

Birgit Stocker Aktiengesellschaft. NNIP hat seinen Hauptsitz in Den Haag, in den
-Head of PR D/A/CH- Niederlanden und verwaltet weltweit ca. Euro 180 Milliarden** (USD
202 Mrd.**) Assets under Management flr institutionelle Kunden und
T:+49 69 50 95 49 -15 Privatanleger. NNIP beschaftigt mehr als 1.200 Mitarbeiter und ist in
M: + 49 160 989 63164 16 Landern in Europa, im Nahen Osten, Asien und den USA vertreten.

L. . Am 7. April 2015 hat ING Investment Management zu NN Investment
E: birgit.stocker@nnip.com o ) ) ] B
Partners umfirmiert. NNIP ist Teil der NN Group N.V., einer an der Bérse

www.nnip.com
Twitter @NNIP_Germany

gehandelten Aktiengesellschaft. 16,2% (abzliglich Aktien im Eigenbesitz,
5. Januar 2016) der NN Group sind derzeit im Besitz der ING Group. ING
beabsichtigt die restlichen Anteile an der NN-Gruppe, unter Einbeziehung
des von ING mit der Europdischen Kommission abgestimmten Zeitrah-
mens, vor dem 31. Dezember 2016 zu verdufSern.

*Stand: Q3 2015, 30. September 2015

Weitere Informationen erhalten Sie unter www.nnip.com
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