
Renten-ETFs bestreiten 30 Prozent des ETF-Marktes in Europa. Im Rah-
men der klassischen Investmentfonds beträgt das Renten-Segment nahezu
50 Prozent. Wird Ihr Haus hier noch nachlegen?

Der Markt für Renten-ETFs hat in den vergangenen zwei Jahren ein ex-
tremes Wachstum erlebt. Seit Anfang 2006 ist das verwaltete Vermögen von
5 auf 28,8 Milliarden Euro gestiegen*. Wir erwarten, dass das Wachstum
der Renten-ETFs auch in den nächsten Jahren größer sein wird als
das der Aktien-ETFs, da Pensionskassen zunehmend Gelder
in ETFs umschichten und traditionell festverzinsliche Pa-
piere bevorzugen. db x-trackers ist heute schon Markt-
führer bei Renten-ETFs in Europa mit einem ver-
walteten Vermögen von mehr als 10 Milliarden Eu-
ro in 37 ETFs. Wir wollen diese Position vor allem
mit innovativen Produkten ausbauen, wie dem
Eonia-ETF, den itraxx-Kredit-ETFs oder den
jüngsten ETFs auf Zins-Volatilität.

Über die Entwicklung und Abbildung von
Aktien-Indices haben wir schon des öf-
teren in dieser Zeitschrift berichtet. Sicher
bedarf es bei der ETF-Auflage für Staats-
papiere oder zum Beispiel Corporate
Bonds anderer Prozesse. Wie kann
sich der Leser die Entwicklung der-
artiger ETFs vorstellen?

Unser großer Vorteil ist, dass die
Deutsche Bank seit 20 Jahren ei-
ne sehr große Bandbreite von In-
dizes im Rentenbereich berech-
net. Es müssen zwei Aspekte zu-

Klaus Barde im Gespräch mit 
Thorsten Michalik,
Managing Director, Head of db x-trackers:
Deutsche Bank Exchange Traded Funds

„Unsere Musterdepots 
haben sich sehr gut 
behauptet.“

26

ETF INTERVIEW

ETF – Intelligent Investieren 3-09

Innovation

Dank ETFs auf Kredit-Indizes
können Portfolio-Strukturen

weiter optimiert werden.



sammenpassen: Einmal, die Nachfrage
der Investoren nach einem bestimmten
Renten-ETF, den sie langfristig für ihre
Portfolio-Struktur benötigen. Wenn dann
auf der anderen Seite das Risiko für die
Deutsche Bank darstellbar ist und ein li-
quider Handel möglich ist, kommt eine
ETF-Auflage infrage.

Insbesondere der ETF-Markt für Unter-
nehmensanleihen bis hin zu High Yield
Bonds ist noch ausgesprochen mager,
zugleich für den Anleger aber auch
reizvoller.

An dieser Stelle ist db x-trackers mit seiner
Palette an ETFs auf Kredit-Indizes** ei-
nen großen Schritt weiter. Damit haben
Investoren die Möglichkeit, sich an der
Entwicklung von Kreditversicherungen
zu beteiligen, die sich in denselben Zy-
klen wie Unternehmensanleihen be-
wegen. Der große Vorteil dabei: Sie ent-
halten das Kreditrisiko einer konventio-
nellen Unternehmensanleihe, aber das
Zinsrisiko ist fast vollkommen eliminiert.
Die Palette umfasst jeweils fünf Long-
und fünf Short-ETFs auf unterschiedli-
che Kredit-Indizes.

Wären sogar Wandelanleihen-ETFs
denkbar oder hört hier die Kunst auf?

Wandelanleihen-ETFs sind technisch
möglich, aktuell bestehen aber keine
konkreten Pläne.

ETFs bestechen durch Transparenz,
Flexibilität und niedrige Kosten. Sie
sind zudem ein echter Baukasten, gut
sortiert mit taktischen Instrumenten.
Wie man diese einsetzt, darüber ent-
scheidet der Anleger. Eine Entschei-
dungshilfe liefert jedoch Ihr db x-tracker
Muster-Depot. Wie konnte sich die für
Ihr Haus gewählte Asset-Allokation in
den letzten Monaten behaupten?

Die Musterdepots haben sich sehr gut be-
hauptet. Die Zusammensetzung und die
Wertentwicklung sind auf der Internet-
seite von db x-trackers jederzeit nachzu-
lesen, unter Tools/Portfoliorechner. Das
Depot Ertrag hat seit Jahresanfang per 27.
April rund 0,5 Prozent zugelegt, beim De-
pot Balance sind es 0,9 Prozent und
auch das reine Aktiendepot liegt mit 0,8

Prozent im Plus. Einen positiven Per-
formancebeitrag hat auf der Aktienseite
zum Beispiel der MSCI Emerging Mar-
kets Total Return ETF geliefert. Auf der
Rentenseite waren es der Eonia Total Re-
turn Index ETF, der den Geldmarkt ab-
bildet und der Iboxx _ Sovereigns Euro-
Zone Total-Return ETF, der auf die Ent-
wicklung von Staatsanleihen abzielt.

Etliche Anleger sind sehr verblüfft darü-
ber, das der globale Marktführer für
ETFs nunmehr seitens seiner Mutterge-
sellschaft verkauft wurde. Das wirft Fragen
hinsichtlich der Rentabilität des ETF-Ge-
schäfts für die Betreiber auf. Sind die
Margen nunmehr am Tiefpunkt?

Wir bei db x-trackers sehen uns als ETF-An-
bieter gut aufgestellt und bauen unser Ge-
schäft auch in Zukunft konsequent aus.

* Quelle DB, aus Ideas and Flows, April 09
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**ETFs auf Kreditindizes

ETFs auf die iTraxx Total Return
Indizes® 
• iTraxx Europe 
• iTraxx Europe HiVol 

• iTraxx Europe Crossover

iTraxx® Total Return-Indizes messen die
Performance eines kontinuierlichen Invest-
ments in die jeweils aktuellen („on-the-run“)
Traxx® CDS-Kontrakte aus Sicht eines Si-
cherungsgebers. Jeder der angebotenen To-
tal Return-Indices (Traxx® Europe, HiVol,
oder Crossover) simuliert den Verkauf von
Kreditrisiko-Absicherungen (CDS) auf ein
bestimmtes Portfolio von Referenzschuld-
nern und nimmt eine Investition des ver-
bleibenden Index-Nominalbetrags in Geld-
marktinstrumente an.

Mit den iTraxx® ETFs können europäi-
sche Kunden erstmalig mit ETFs auf CDS-
Indizes handeln. Der Markt für Credit De-
fault Swaps (CDS) hat in den letzten Jahren
einen Enormen Zuwachs erhalten. CDS
ermöglichen die Trennung des Kreditrisikos
von der zu Grunde liegenden Kreditbezie-
hung und damit den separaten Handel die-
ses Risikos. Diese Produkte haben eine ge-
steigerte Liquidität im Vergleich zu Unter-
nehmensanleihen.Sie bieten die effiziente In-
vestition in Investment Grade und Sub-In-
vestment Grade Titel in Form eines Fonds.
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