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Bankennachringe
in neuem Glanz

Der Zinsanstieg der vergangenen Monate und die wirtschaf-
liche Eintriibung in Europa haben bei vielen Anleiheanle-
gern dic Furche vor einer steigenden Anzahl an Insolvenzen
aufkommen lassen. Rein vordergriindig wiren Banken
als grofle Kreditgeber davon besonders stark betroffen. Die
Skepsis gegeniiber dem Finanzscktor, der von breiten In-
vestorenkreisen ohnehin vernachlissigt wird, hat dadurch
cher noch zugenommen. Dabei wird allerdings oft cine
ganze Reihe von Faktoren iibersehen, die insbesondere fiir
die nachrangig zu bedienenden Papiere von Kreditinsti-
tuten sprechen, erldutert Jens Franck, Fondsmanager des

nordIX Renten plus® (WKN: AOYAE]).

.Unter anderem sind die regulatorischen Anforderungen an
dic Branche, z.B. was dic Eigenkapitalausstattung anbelangt,
seit der Finanzkrise 2008 kontinuierlich gestiegen. Gleichzei-
tig wurden iiber dic letzten Jahre massiv faule Kredite abge-
baut, was selbst bzw. insbesondere fiir [ealien gile.* Die gestie-
genen Zinsen hiteen laut Franck zudem zu hoheren Margen
und damit verbunden der hochsten Profitabilitit des Banken-
sektors seit der Finanzkrise gefiihre. Nach einer Dekade mit
relativ bescheidenen Returns gehen die Analysten von

McKinsey hier fiir 2022 von ciner Eigenkapitalrendite zwi-
schen 11,5% und 12,5%? aus.

Auch wenn sich die Risikoprimien gegeniiber Corporate
Bonds zulerzt etwas verringere haben, sicht Franck bei
Finanzanleihen nach wic vor cinen attraktiven Mchrertrag.
.30 bictet das Segment der klassischen Nachranganleihen

* Der Schwerpunkt des nordIX Renten plus liegt auf Emissi

von £
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Portfoliomanager nordiX

(Tier-zwei-Anleiben) derzeit durchschnittliche Renditen
von iiber 5%. Geht man noch eine Stufe tiefer zu den
neuen’ Additional-Tier-cins-Anleihen (CoCo-Bonds), sind
zweistellige Renditen nicht uniiblich.” Dabei sei zu beriick-
sichtigen, dass das Rating von Nachranganleihen zwar
geringfligig niedriger als das herkommlicher Bankenschuld-
verschreibungen ist, beim Emittentenrating aber logischer-
weise keine Unterschiede bestehen. Die Benotung liegt oft
im Investment-Grade-Bereich. Interessierten Anlegern rit
Franck zu Fondslésungen. m

Dr. Martin Ablers

Abb. 2: Durchschnittliche Rendite von Euro-Financial-Nachranganleihen
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Eine besondere Rolle spiclen dabei nack Anleihen von haften

Banken und Versicherungen.

' McKinsey (2022): Global Banking Anmwal Review, abrufbar unter https:/fwiow.mckinsey. lindustries/financial-servicesfonr-i

annual-review?/.
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