
18 Großer Fonds-Katalog 2013Seite

exChange traded funds

fo
to

lia
.c

om

Nach ihrem rasanten Wachstum 
im Aktienbereich etablieren sich 

ETFs zunehmend auch für Anlagen in 
festverzinsliche Wertpapiere. Allein im 
ers ten Halbjahr 2012 Jahres flossen 
neue Mittel in Höhe von 42 Milliarden 
USDollar in die Rentenprodukte, wo
mit sie rund 40 Prozent des Gesamt

wachstums der börsengehandelten 
Produkte ausmachten. Laut einer 
Marktstudie von iShares könnte sich 
das verwaltete Vermögen in den Ren
tenprodukten innerhalb der nächsten 
zehn Jahre nahezu versiebenfachen 
und weltweit auf zwei Billionen US
Dollar anwachsen.* Ein Grund: Mit 
den Indexfonds können Investoren ihr 
Rentenportfolio effi zient managen und 
auch auf die gegenwärtig schwierige 
Marktsituation passgenau reagieren. 
Beispielsweise bieten sich die ETFs an, 
um das Portfolio in Kerninvestments 
mit einer hohen Kreditwürdigkeit und 
renditeträchtigere Randpositionen 
auf zuteilen. 

Lange Zeit haben Investoren zwi
schen den Staatsanleihen verschiede ner 
EuroStaaten kaum unterschieden. Die 
deutlich auseinandergehenden Spreads 
zwin gen sie nun dazu, auch innerhalb 
des Euroraums gezielt Länderpositi

onen einzunehmen. Dies können sie 
über ETFs effizient umsetzen. So bietet  
iShares beispielsweise seit einigen Mo
naten neben Produkten auf den euro
päischen AnleihenMarkt acht ETFs 
auf Staatsanleihen einzelner Länder aus 
der Eurozone an. 

Die ETFs nehmen dabei nur Staats
anleihen auf, deren Rating der Bonität 
des jeweiligen Landes entspricht. Mit 
ihnen können Investoren ihre Invest
ments in die Staaten mit der höchsten 
Bonität und solche, die eine höhere 
Rendite versprechen, gezielt steuern. 
Sie profitieren hierbei von der hohen 
Liquidität der Produkte, die Vorausset
zung für einen einfachen und kosten
günstigen Handel ist. 

Während Anleger beispielsweise mit 
dem iShares Barclays Spain Treasury 
Bond ETF von attraktiven Renditen 
profitieren können, finden sie umge
kehrt in den ETFs auf Staatsanleihen 

Die Europäische Zentralbank (EZB) hält den Leitzins weiterhin auf unter einem Prozent. Dieser steht damit  
auf dem niedrigsten Stand seit Einführung der Gemeinschaftswährung. Angesichts höherer Inflationsraten in  
der Eurozone erhalten Investoren so kaum noch attraktive reale Renditen. Vielfach steht unter dem Strich sogar  
eine negative Wertentwicklung. Hinzu kommt: Die Bewertung der Kreditwürdigkeit der Industrienationen  
geht auseinander. Investoren müssen daher stärker zwischen den Anleihen aus den verschiedenen Staaten  
differenzieren. Sonst lassen sich beispielsweise die Vorgaben an die Kreditsicherheit und das Rating des  
Anleihe-Portfolios nicht einhalten. Vielfach können Investoren daher in ihrem Kerninvestment lediglich  
Positionen in Staatsanleihen aus Deutschland, Finnland oder anderen Staaten mit einem Spitzen-Rating  
eingehen. Attraktive Renditen lassen sich so jedoch nicht erzielen. Mit dem breiten Angebot an Exchange  
Traded Funds (ETFs), also börsengehandelten Indexfonds, auf Anleihen können Investoren effizient Positionen 
mit einer hohen Kreditsicherheit für ihr Kerninvestment und renditeträchtigere Investments kombinieren.

gezielte etf-strategien  
sichern auch in einem 
schwierigen marktumfeld 
attraktive erträge
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aus Finnland, Deutschland, Österreich 
und den Niederlanden die vielfach ge
forderte hohe Bonität.

Attraktive Renditen bei  
Unternehmensanleihen
Aber nicht nur mit Anleihen einiger 
südeuropäischer Staaten, deren Rendi
ten zuletzt gestiegen sind, können die 
Portfoliomanager höher verzinste Po
sitionen beimischen. 

Vielmehr bieten sich hierzu auch Un
ternehmensanleihen an. Allein im er
sten Halbjahr 2012 haben Anleger welt
weit rund 15,5 Milliarden USDollar in 
ETFs auf Unternehmenspapiere mit 
Investment Grade gesteckt. Offenbar 
bewerten die Investoren das Risiko
RenditeVerhältnis dieser Wertpapiere 
positiv. Hierfür spricht auch, dass viele 
Unternehmen die Finanz und Wirt
schaftskrise gut überwunden haben. 
Beispielsweise verfügen amerikanische 
Unternehmen weiterhin über sehr ho
he Barreserven. Das hohe Wachstums
tempo des Schlussquartals 2011 konnte 
die USWirtschaft zwar nicht halten, 
aber sie setzte auch in 2012 ihren 
Wachstumskurs kontinuierlich fort. 
Trotz ihrer starken Bilanzen und ihrer 

zuletzt positiven wirtschaftlichen Ent
wicklung rentieren die Unternehmens
anleihen vielfach mit deutlichen Auf
schlägen gegenüber vergleichbaren 
Staatsanleihen. So wiesen Unterneh
mensanleihen mit Investment Grade 
aus den USA zuletzt höhere Renditen 
auf als zehnjährige USStaatsanleihen. 
Auch wenn die Spreads damit im Ver
gleich zum Höhepunkt der Finanz 

und Wirtschaftskrise gesunken sind, 
notieren sie weiterhin über den hi
storischen Durchschnittswerten. 
Mithilfe von RentenETFs ist es 
möglich, kosteneffizient und un
kompliziert in Unternehmensan

leihen aus den USA und Europa zu 
investieren. Hierbei profitieren Inve

storen von den breit diversifizierten 
RentenETFs. Sie bieten vielfach Zu

gang zur Wertentwicklung von Anlei
hePortfolien aus mehreren hundert 
Wertpapieren. Durch diese breite Streu
ung über verschiedene Wertpapiere 
und Emittenten vermindert sich das 
Ausfall und Kursrisiko aus der Ent
wicklung einzelner Unternehmen er
heblich. 

Emerging Markets sind auch bei 
Anleihen attraktiv
Neben den Unternehmensanleihen bie
ten sich vor allem Anleihen aus den 
Emerging Markets an, um höhere Ren
diten zu erzielen. 

Ähnlich wie bei den Aktienmärkten 
profitieren die Papiere von der posi
tiven wirtschaftlichen Entwicklung der 
aufstrebenden Volkswirtschaften. Viel
fach haben die Emerging Markets die 
Finanz und Wirtschaftskrise schneller 
hinter sich gelassen als die Industriena
tionen. Staatsverschuldung und Haus
haltsdefizite sind im Vergleich zu ihrer 
Wirtschaftsleistung häufig geringer 
und die demografische Entwicklung 
günstiger. Auch ist zuletzt die Inflation 
in den Schwellenländern zurückgegan
gen. Beispielsweise fällt die Inflations
rate in China laut dem Internationalen 
Währungsfonds von 5,4 Prozent in 
2011 auf 3,3 Prozent in diesem Jahr. 
Auch in anderen Emerging Markets, 

wie etwa in Brasilien, ist ein Rückgang 
der Geldentwertung zu beobachten. 
Trotz dieser positiven Faktoren rentie
ren die Anleihen aus den Emerging 
Markets unverändert über den Papie
ren von Industrienationen wie Deutsch
land oder den USA, die eine hohe Kre
ditwürdigkeit bieten. 

Beispielsweise weisen der iShares JP
Morgan $ Emerging Markets Bond 
Fund bzw. sein Pendant für in den je
weiligen lokalen Währungen denomi
nierte Staatsanleihen, der iShares Bar
clays Capital Emerging Market Local 
Government Bond, attraktive Effektiv
verzinsungen auf Basis des USDollars 
auf. 

Auch bei der Anlage in Schuldver
schreibungen aus den Emerging Mar
kets profitieren Investoren von der ho
hen Liquidität und breiten Diversifika
tion der ETFs. So verteilt etwa der ETF 
auf Staatsanleihen in den Lokalwäh
rungen die Risiken über 134 Einzeltitel 
und die Indexfonds diversifizieren zwi
schen verschiedenen Staaten. Mit den 
ETFs können Investoren die Bewer
tungsunterschiede zwischen den ein
zelnen Währungen gezielt nutzen. So 
lassen sich Zusatzrenditen erzielen, falls 
die Devisenkurse der Emerging Mar
kets aufgrund ihrer positiven wirt
schaftlichen Entwicklung aufwerten. 
Ein Vorteil: Dank des einfachen und 
liquiden Handels der ETFs können die 
Portfoliomanager ihre Positionen in 
diesen Anlageklassen jederzeit taktisch 
an eine sich verändernde Marktsituati
on anpassen. Risiken lassen sich so re
duzieren. 

Die gegenwärtige Marktsituation 
niedriger Zinsen und sich dynamisch 
verändernde Bewertungen zwischen 
den einzelnen Segmenten und Ländern 
erfordern mehr denn je ein aktives Ma
nagement des Rentenportfolios. 

In ETFs finden Investoren dabei Ins
trumente, um ihr Portfolio gezielt in 
Kerninvestments mit einer hohen Kre
ditwürdigkeit und renditeträchtigere 
Randpositionen aufzuteilen. 

*Quelle: BlackRock, „Transforming the Bond  
Markets with Fixed Income ETFs“, Juli 2012.
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