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Abseits der ausgetretenen Anleibepfade

Mit intelligenten Strategien Gberdurchschnittliche Renditen erzielen

Tezet: Claus Tumbragel, nordDd AG
Aln;eihem ehemals ein Hort der Stabili-

i filr Anlagen, sind fur viele Investo-
ren zu einer Sackpasse geworden. Dias seit
Jahren anhaltende Miedrigrinsumfeld hat
dazu gefuhrt, dass perade Anleihen puter
Bonitar und damir geringem Risiko nur
noch eine Mull- oder gar Mepativrendite er-
bringen.

Die Inflation schmalert die Mettorendite
noch weiter. Die aktuell anziehende Infla-
tion hinterlisst deutliche Spuren. So stieg
diesa im Juni 2021 nach einer ersten Schis-
zung des Statistischen Bundesamis auf 2,3
Prozent. Fohrende Okonomen gehen jedoch
davon aus, dass es sich bei dieser Entwick-
lung um Machholeffekte im Zuge der Co-
ronakrise mit einem Machfrapestan und Res-
sourcenknappheit handelt. Demnach wire
ein Eingreifen der Zentralbanken durch zine
Anhebung der Leitzinsen nicht notwendig
und damit einhergehend ein Anzichen der
Anleiherenditen nicht pegeben.

Mnszen Anleger auf der Suche nach hisherer
Rendite also ein httheres Risiko eingehen
und etwa Ramschanleihen aufkaufen? Nicht
wenn siz neue Wege pehen und mithilfe klu-
ger Sarategien perielt Opportunititen am
Anleihenmarkt und am Markt fir Kredit-
ausfalversicherungen ausnutzen. Diese fun-
gieren als Renditehebel fur ein sicherheits-
orientiertes hochwertiges Anleihenportfolio.
Dadurch kann eine Bendite uber null und
der Inflationsrate erzielt werden.

Diar Sicherheitsbaustein: hochwertige
Anleihen

Anleihen von Unternehmen und Staaten
mit hohem Rating bilden den Sicherheits-
baustein des Anleiheportfolios, denn ihr
Ausfallrisiko ist gering. Dabei sollten die
Anleihen mindestens ein Rating von BEB-
aufweisen, also den Investment Grade-Sta-
s erfilllen. 5o entspricht ein durch-
schnittliches Rating von A einer Ausfall-
wahrscheinlichkeit von 0,1 Prozent. Eina
breite Streuung des Anleiheportfolios tragt
daruber hinaus zur Risikominderung bei.
Ein Portfolio mit rund 80 Anleihewerten

von Emittenten unterschiedlicher Staaten
und von Unternehmen unterschiedlicher
Lander und Branchen gewihrleistet eine
ausreichend hohe Diversifizierung. Eine
kurze Laufzeit der Anleihen ermoglicht eine
hohe Liquiditar der Anlagen.

Der arste Renditehebel: Meusmissi-
ansprémien

Eine Losung, um aus der Sackpasse des
Linstiefs der sicheren Anleihen herausiu-
kommen, ist, durch aktives Asset-Manage-
ment kalkulierbare und tberschaubare Ri-
siken einzugehen. Dabei stellen Meuemissi-
onsprimien einen Baustein for die Rendi-
tepenerierung dar.

Wenn Unternehmen eine neue Anleihe be-
geben, wird diese normalerweise hither ver-
zinst, wum sie fior Investoren in Relation zu
den ausstehenden Anleihen attrakeiv zu ma-
chen. Diese Neuemissionsprimie kann sys-
tematisch abgeschospft werden. Dabei er-
mbglicht der aktive Asset-Manager den Zu-
gang tum Mewemissionsmarke, der dem
Einzelanleger versperrt bleibt. Durch eine
breite Streuung kann hier ebenso das Risiko
reduziert werden. 5o hat beispielsweise der
franzosische Pharmakonzern Sanofi SA am
24, Marz 2020 eine neue Anleihe emittiert,

Clawes Tumbragal,
Worstand und gaschéfisiltrendar Gasallschafter dar
romdX AG

die mit einer Laufeeit von 5 Jahren und ei-
ner Rendite von rund 1 Prozent aber der
fairen Rendite won 0.9 Prozent einer Anleihe
mit dieser Laufreit liegt.

Dar zweita Renditehebel: Kreditausfall-
versicherungen

Ein weiterer Renditebaustein sind Kradiz-
ausfallversicherungen. Was auf den ersten
Blick wie ein Zockerpapier erschein, stellt

Abb. 1: Anleihe- PO von Sanofi bietet Investoren Renditebonus
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sich bei genauerer Betrachtung als Instru-
ment zur Absicherung von Kreditgeschuf-
ten heraus. Durch den Verkauf von Kredit-
ausfallversicherungen auf A peratete Emit-
tenten kann der aktive Asset-Manager eine
Pramie bei gerinpemn Risiko erhalten.

Der Verkaufer einer Kreditausfallversiche-
rung tbernimmt dhnlich einer Burpschaft
die Verpflichtung, im Falle eines Ausfalls des
Unternehmens den Erwerber der Versiche-
rung zu entschidigen. Daftr erhalt der Ver-

sicherungspeber eine jahrliche Pramie. Die
Position des Si s ist mit der ei-
nes Anleiheghiubigers verpleichbar. Die Pra-
mie kann mit dem Kupon einer Anleihe ver-
elichen werden. Das Ausfallrisiko fur einen
Emittenten tragen ebenfalls beide. Da An-
leiheplaubiger und Sicherungsgeber in der
Kreditausfallversicherung das gleiche Risiko
tragen, konnte man davon auspehen, dass
die Verzinsung for beide identisch ist. Dem
ist nicht so, beide Mirkte weisen unter-
schiedliche Zinshthen far gleiche Unter-

Abb. 2: Funktionsweise von Kreditausfallversicherungen am Beispiel der

Siemens AG
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Abb. 3: Entwicklung der Verzinsung im Portfolio des nordiX Treasury plus
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nehmen auf. Dies liept insbesondere an den
Notenbanken, die durch ihre Ankaufpro-
pramme Anleihen zu teuer werden lassen,
wihrend der Marke for Kreditausfallversi-
cherungen viel starker die erwartete Aus-
fallwahrscheinlichkeit widerspiegelt. So ge-
neriert beispielsweise eine Kreditausfallver-
sicherung auf Siemens, das ein A Rating auf-
weist, eine Pramie von 0,5 Prozent p.a. tber
zehn Jahre, wihrend Anleihen for diesen
Zeitraum kaum eine positive Verzinsung
aufweisen.

Die Kombi machts

Ein Ankihenportfolio, das die Bausteine aus
sicheren Anleihen, Neuemissionsprimien
und Kreditausfaliversicherungen miteinan-
der kombiniert, ermoglicht sicherheitsori-
entierten Anlegern die Generierung einer
stabilen jahrlichen Rendite von 1 bis 1,5
Prozent bei geringem Risiko.

Ein aktives Asset-Management ermoglicht
das intensive Screening der Anleiheemit-
tenten hinsichdich ihrer Qualitat und den
Zugang ru einem diversifizierten, hochwer-
tigen Portfolio aus Anleihen, Neuemissi-
onspramien und Kreditausfallversicherun-
gen. Dartiber hinaus kann das aktive Asset-
Management die Prafung der Anleiheemit-
tenten nach ESG-Kriterien gewshrleisten,
was fir immer mehr Investoren zur Vo-
raussetzung far ein Investment wird. Diese
Bausteine kombiniert der nordIX Treasury
plus Fonds (ISIN DE000A2QCX386). Als
Anleger kann man aufarmen und die stabi-
len Entrage geniefen.
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