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| MARKTE & PRODUKTE

Jetzt Unternehmensanleihen?

W;

Die Chancen auf hohe FErtriige aus
Unternehmensanleihen bleiben auch
2009 erhalten. Diese Meinung vertreten
die Rentenexperten von Fidelity Inter-
national; unabhingig davon ob Kurse
und Spreads auf ihrem aktuellen Niveau

bleiben.

Die Renditen fiir Unternehmensanleihen
sind so hoch wie seit zwolf Jahren nicht
mehr. Der Renditeaufschlag gegeniiber
Staatsanleihen verzeichnet historische
Hochststinde.

Im europiischen Durchschnitt betrug
der effektive Jahreszinssatz im Februar
iiber sieben Prozent. Die Unternehmen
bieten wegen der Verunsicherung im Fi-
nanzmarkt hohe Risikoprimien, um an
neues Kapital zu kommen.

Fiir eine weiterhin hohe Attraktivitit
von Unternehmensanleihen in den kom-
menden Monaten, spricht die zuletzt
deutlich zuriickgegangene Teuerung. Da
tiir Unternehmensanleihen in aller Regel
feste Zinsen gezahlt werden, verringert ei-
ne hohe Inflationsrate die Nettogewinne.
Aktuell besteht diese Gefahr laut Fideli-
ty jedoch nicht.

Die Inflationsraten sind momentan
weltweit auf dem Riickzug. Die expansi-
ve Geldpolitik, wie sie aktuell von be-
deutenden Notenbanken praktiziert wird,
diirfte die Inflation jedoch mittelfristig an-
schieben.

Da viele Investoren noch abwarten,
bietet sich jetzt ein guter Zeitpunkt, um

in Unternehmensanleihen einzusteigen.
»Im Zuge der Finanzkrise haben viele
Investoren Unternehmensanleihen ver-
kauft. Dieser Trend wird sich 2009 um-
kehren, und die Mirkte werden sich be-
ruhigen. In GroBbritannien zieht die
Nachfrage nach Unternehmensanlei-
hen-Fonds bereits an®, so Fidelity Ex-
perte Erick Muller.

Denkbar ist auch, dass Regierungen
und Notenbanken zum Einddmmen der
Finanzkrise beschliefen, Unternehmens-
anleihen zu kaufen und damit die Nach-
frage im Markt zu erhshen. Die Ren-
tenmiirkte wiirden dadurch zu einer Ka-
pitalquelle insbesondere fiir solide Unter-
nehmen. Diese hiitten dann eine Alter-
native zur Refinanzierung iiber Bank-
kredite. Bankkredite sind gegenwirtig
nur schwierig oder iiberhaupt nicht er-

hiltlich.

» Unternehmensanleihen
contra Staatsanleihen

In den vergangenen Wochen haben sich
Unternehmensanleihen deutlich besser
entwickelt als Staatsanleihen. Im Januar
erzielten europiische Staatsanleihen im
Schnitt ein Minus von 1,1 Prozent, wih-
rend Unternehmenspapiere positive Wert-
entwicklungen erzielten.
Bemerkenswert hoch war im Januar
der Renditevorsprung, den Anleihen von
Emittenten mit niedriger Kreditnehmer-
bonitit (High Yields) gegeniiber Anbie-
tern mit hoheren Ratings erzielten. Im
Vergleich mit Staatspapieren stiegen die

Spreads im europiischen Raum zeit-
weise auf mehr als zehn Prozent.

) Risiken

Eine wachsende Zahl von Anleihe-Emis-
sionen kann zu einem sinkenden Zins-
niveau fithren. Zum anderen kénnten
zahlreiche Banken und auch Hedge-
fonds ihre Unternehmensanleihen ver-
kaufen, um ihren Fremdfinanzierungs-
grad zu senken. Zudem besteht eine ho-
he Wahrscheinlichkeit, dass die Kredit-
ausfallraten weiter steigen.

Finige Banken, Industrie- und Han-
delsunternehmen mussten bereits Kon-
kurs anmelden. Hiervon sind bisher vor
allem Emittenten mit geringer Kredit-
nehmerbonitit betroffen.

P Der passende ETF

Die Risiken minimieren und die Ertrags-
chancen steigern kann der Anleger mit
dem Unternehmensanleihen-ETF iSha-
res 'TT iBoxx EUR Liquid Corporates
(ISIN:DE0002511243), Verwaltungsge-
biihr: 0,20 %. Der Fonds bildet den iBoxx
Liquid Corporates Index nach, der aus 40
Unternehmensanleihen mit Investment-
Grade besteht. Die Zusammensetzung
des Fonds wird quartalsweise tiberpriift
und eventuelle Anderungen im Index an-
gepasst, und zwar jeweils im Februar,
Mai, August und November.

Weitere auf EUR begebene ETF-Pro-
dukte sind fiir diesen Markt iiber die
deutschen Bérsen nicht zu erwerben.
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