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AulSergewohnliches
Ergebnis mit
Unternehmensanleihe

A AY

Unternehmensanleihen haben
Anlegern in diesem Jahr aulSer
gewohnlich gute Ertrdge beschert.
Dabhinter stand die deutliche
Verengung der Spreads, bedingt
durch die wieder gestiegene Risiko-
freudigkeit der Marktteilnehmer.

In einigen Bereichen des Anleihe-
markts wurden zweistellige
Renditen verbucht. So erzielten die
Fonds des Morningstar-Sektors
Fixed Income EUR-Corporate

in den sechs Monaten bis Ende
September ein durchschnittliches
Plus von 16,5 Prozent.
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ie jingste Rally in verschiedenen Seg-

menten der Kreditmarkte fiihrt uns vor
Augen, dass Anleger die richtige Wahl zwi-
schen den einzelnen Bereichen des Anlei-
hemarkts treffen miissen. Das Renten-Team
von M&G fdllt solche Entscheidungen tag-
lich im Rahmen seines rigorosen Invest-
mentprozesses.

Nehmen wir den Finanzsektor als Bei-
spiel. Je nachdem, welche Art von Bankan-
leihen ein Anleger gewdhlt hat, sind seine
Ertrdge sehr unterschiedlich ausgefallen.
Wie aus nachstehender Abbildung ersicht-
lich ist, hatte er mit den riskanteren
Tier 1-Bankanleihen seit Anfang 2007 auf
Eurobasis 19 Prozent des eingesetzten Ka-
pitals verloren. Dagegen hitte ein Invest-
ment in vorrangigen Bankanleihen dem
gleichen Anleger ein Plus von 17,4 Prozent
eingebracht — ein gewaltiger Unterschied
infolge der Entscheidung fiir oder gegen
einen bestimmten Teil der Kapitalstruktur.

Das Renten-Team von M&G mied die
schlimmsten Kursstiirze bei Anleihen von
Finanzinstituten, da wir dank unserer griind-
lichen Bonitdtsanalysen die Risiken erkannt
hatten, die Bankanleihen mit niedrigerem
Rating innewohnten. Die Entscheidung, in

vorrangige Anleihen zu investieren, hat
unseren Corporate Bond-Funds zu guten
Ergebnissen verholfen, da dieses Segment
des Anleihemarkts wesentlich besser gelau-
fen ist als andere Bereiche.

Experten fiir Bonititsanalysen

Wir sind der Auffassung, dass der Schliissel
zur erfolgreichen Anlage in Anleihen eben-
so in der ,Meidung der Verlierer” wie im
,Herauspicken der Gewinner” liegt. Um
sicherzustellen, dass unsere Fonds in Pa-
piere investieren, deren Risiken — und
Chancen — den Fondsmanagern absolut
bewusst sind, setzt M&G auf griindliche
Bonitétsanalysen. Unser internes Credit Re-
search Team besteht aus 68 dulerst erfah-
renen Fondsmanagern und Kreditanalysten;
damit ist es eines der groten Teams fiir
Corporate Bond-Analysen in Europa. Das
Renten-Team von M&G wiirdigt durchaus
die Bedeutung von Informationen externer
Anbieter, verldsst sich aber nicht GibermaRig
auf die Urteile der Rating-Agenturen, da
diese nur langsam auf Bonitdtsverschlech-
terungen reagieren — das war in der Kredit-
krise deutlich zu beobachten. Unsere
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Fondsmanager stehen Uberdies in lau-
fendem Dialog mit unseren Kreditanalysten,
aber auch mit renommierten externen Oko-
nomen und den Aktienteams von M&G.
Dadurch ist sichergestellt, dass nur die wirk-
lich besten Ideen in unseren Anleihefonds
umgesetzt werden.

Unsere Research-Abteilung besteht aus
einem Team fiir Staatsanleihen und einem
Team fiir den privaten Sektor. Somit wird
das gesamte Rating-Spektrum von AAA bis
hin zu High-Yield-Papieren (denominiert in
Euro und Pfund Sterling) mit einem for-
mellen Prozess abgedeckt. Die Teammit-
glieder vergeben Ratings und analysieren
zudem die rechtliche Struktur der Anleihen,
um sicherzustellen, dass jedes Papier genau
verstanden wird — dies bezieht sich bei-
spielsweise auf die Ausgestaltung der ,Co-
venants”, der von den Emittenten gege-
benen Versprechen. Auf diese Weise ist
gewadhrleistet, dass Risiken und Chancen
bei jedem unserer Investments in angemes-
senem Verhdltnis zueinander stehen. Kurz-
um, M&G unterzieht jede Anleihe, in die
wir investieren, einer unabhingigen Uber-
prifung nach strengen Kriterien. Davon
profitieren letzten Endes vor allem unsere
Kunden.

Nutzniefer dieser Expertise war auch der
M&G Optimal Income Fund, ein besonders
flexibler Fonds, der jederzeit Chancen in-
folge von Verdnderungen an den Anleihe-
markten nutzen kann — etwa wenn Corpo-
rate Bonds gerade attraktiv werden.

Flexibilitit eroffnet Chancen

Der M&G Optimal Income Fund ist ein
dulerst flexibler Spezialfonds fiir strate-
gische Anlagen in Anleihen, der das Ziel
verfolgt, unter vielfdltigen Marktbedin-
gungen gute Ertrdge zu erwirtschaften.
Fondsmanager Richard Woolnough kann
auf der Suche nach den attraktivsten Er-
tragsstromen in alle Bereiche des Anleihe-
markts gehen und in diverse Assets inve-
stieren. Der ungebundene Ansatz des
Fonds ermdglicht es ihm, nach eigenem
Ermessen zwischen Staatsanleihen, Corpo-
rate Bonds mit Investmentqualitit, High-
Yield-Bonds und sogar Aktien zu wahlen
- je nachdem, wo er die besten Chancen
sieht. Woolnough managt den Fonds aktiv,
indem er seine Einschatzung makrodkono-
mischer Faktoren (wie Zinsen und Inflati-
on) mit der griindlichen Analyse einzelner
Anleihen kombiniert. Er besitzt ber 23
Jahre Borsenerfahrung und hat schon meh-
rere Auszeichnungen gewonnen. Unter
anderem wurde er 2008 von der britischen
Fachzeitschrift Investment Week zum
,Best UK Corporate Bond Fund Manager”
gekdirt.
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Wiederanstieg der nachrangigen Bankanleihen
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Quelle: Bloomberg, Merrill-Lynch-Indizes, Stand 6. November 2009.
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Herausragende Performance seit Auflegung,
deutlicher Abstand vor vergleichbaren Fonds
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Quelle: Morningstar, von der Auflegunﬁ (20.4.2007) bis zum 31.10.2009, Preis-Preis-Basis,
-A-H-Anteilsklasse (luxemburgische Datenbank), umbasiert auf 100.
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Erstklassiges Fondsmanagement,
beeindruckende Ertrage

Der M&G Optimal Income Fund wird mit
dem Ziel gemanagt, im Laufe des Konjunk-
turzyklus eine bessere Performance zu lie-
fern als die durchschnittlichen in Staatsan-
leihen, Corporate Bonds mit Investment-
qualitdt und High-Yield-Anleihen investie-
renden Fonds. Die Kompetenz des Fonds-
managers hat zusammen mit der Flexibilitat,
die dieser Fonds bietet, dazu gefthrt, dass
die Ergebnisse besser waren als in allen drei
genannten Sektoren. Durch die Kombinati-
on von ,Top-Down”-Ansichten tber die
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Richtung der Zinsentwicklung und erstklas-
sigem ,Bottom-Up*“-Stockpicking hat Wool-
nough, wie die nachstehende Abbildung
zeigt, im Zeitraum seit der Auflegung des
Fonds alle drei Hauptsegmente des Anlei-
hemarkts mit deutlichem Abstand tbertrof-
fen. Der M&G Optimal Income Fund er-
zielte zwischen seiner Auflegung im April
2007 und Ende September 2009 ein Plus
von 24,4 Prozent. Damit war er die Num-
mer eins in seiner Vergleichsgruppe.*

* Quelle: M&G, Morningstar, luxemburgische Daten-
bank bis 30. September 2009, Euro-A-Anteilsklasse,
Preis-Preis-Basis, Wiederanlage der Bruttoertrage,
Morningstar-Sektor Asset Allocation EUR Defensive.
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