«Herr Biggi, was ist eigentlich

so speziell an Jefferies?»

Brigitte Strebel im Gesprich mit Gianluca Biggi, CEFA, Head of Asset Management und Mitglied der
Geschiftsleitung von Jefferies (Schweiz) AG.

Der Bereich Asset Management der
Jefferies (Schweiz) AG ist auf die
Nische «Wandelanleihen» fokussiert,
und zwar sowohl fiir Einzelmandate fiir
institutionelle Investoren und High Net-
worth Individuals als auch fiir kleinere
Privatanleger. «Wir bieten mit dem
Jefferies Umbrella Fund auch einen
Publikumsfonds an. Hier liegt die Min-
destinvestition bei rund 200 Franken.
Das bietet auch dem Retailanleger die
Moglichkeit, in diese interessante An-
lageklasse zu investieren», so Biggi.
Bei Einzelmandaten kann der insti-
tutionelle oder High-Networth-Kunde
seine Priferenzen, wie z.B. Regionen,
Wiéhrungen oder Branchen, in die As-
set Allocation einbringen. Der Jefferies
Umbrella Fund vereint alle Vorteile
eines global investierten Wandelanlei-
henfonds und eignet sich gleichermas-
sen fuir institutionelle wie private Inve-
storen. Um beziiglich Wahrungsrisiken
den Priferenzen der Anleger entgegen-
zukommen, stehen beim Global Con-
vertible Bonds vier Kategorien zur
Auswahl: US$, Franken, Euro und US$
mit Wihrungsabsicherung. Daneben
bietet Jefferies zwei Regionenfonds an,
die sich auf Anlagen in Europa oder
Japan bzw. Fernost konzentrieren.
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Wandelanleihen besitzen neben ei-
ner Aktien- auch eine Bondkomponen-
te, die in einer Baisse wie eine Versi-
cherung wirkt. Biggi wehrt sich aber
dagegen, Wandelanleihen als eine Art
Vorganger von strukturierten Produk-
ten zu bezeichnen: «Es gibt zwar auch
strukturierte Wandelanleihen, aber
diese gehoren in eine andere Katego-
rie.» Wichtig sei, dass der Kunde das
Instrument Wandelanleihe verstehe
und wisse, was er in den verschiedenen
Marktphasen davon erwarten konne.

«Unsere Stérke basiert auf unserem
speziellen Know-how in diesem Be-
reich. Wir begleiten unsere Kunden bei
ihren Entscheidungsprozessen, bei der
Wahl der Benchmarks und bei der Im-
plementierung ihrer Wandelobligatio-
nenportfolios.» Aber der eigentliche
Added Value, so Biggi, komme vom
Research und der langjdhrigen Erfah-
rung von Jefferies im Bereich der Wan-
delanleihen.

Weil sich Jefferies (Schweiz) AG
auf ihr Kerngeschift — die Wandel-
anleihen — konzentriert, werden Kun-
den in ihren Anlageentscheiden zwar
unterstiitzt aber nicht integral beraten.
Dabei betont Biggi das ausserordent-
lich gute Risiko/Ertrags-Profil der
Wandelanleihen: «Im Langzeitver-
gleich weisen die Wandelanleihen eine
deutlich bessere Rendite auf als Obli-
gationen oder Aktien. Verglichen mit
einem Aktienengagement ist das Ri-
siko zudem bedeutend kleiner. Dies ist
auch der Grund dafiir, dass sich eine
Wandelanleihe als Beimischung zu ei-
nem Portfolio immer lohnt.»

Jefferies (Schweiz) AG fokussiert
sowohl in guten als auch in schlechten
Zeiten auf ihr angestammtes Geschéft
mit Wandelanleihen. Stressituationen,
wie sie sich in letzter Zeit haufig ge-
zeigt haben, rufen bei Investoren oft
Uberreaktionen hervor. Dies kann zu
Marktverzerrungen fithren, was Anle-
ger dazu veranlasst, sich neu zu orien-
tieren. «Gerade in solchen Marktsitua-
tionen ist die solide Wandelobligation
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wieder gefragty», erklart Biggi, «vor al-
lem bei Investoren, deren Sicherheits-
bediirfnis gestiegen ist.» Dies umso
mehr, als Wandelanleihen systematisch
unterbewertet und dafiir prédestiniert
seien, echten Mehrwert zu generieren.
Dementsprechend sei das Risikoprofil
der Wandelanleihen defensiv, was ge-
genwirtig fiir einen Einstieg in diese
Instrumente spreche. « Wandelanleihen
befinden sich heute nahe am Bond-
Floor. Das heisst, die Obligationen-
komponente iiberwiegt, wodurch das
Verlustrisiko limitiert ist.»

In unsicheren Zeiten mit orientie-
rungslosen Mirkten steigt der Wert von
Wandelanleihen wegen ihres begrenz-
ten Verlustrisikos. Wandelanleihen wer-
den meist ausserborslich, also «over-
the-counter» gehandelt. Deshalb sei es
wichtig, dass Jefferies sich als bedeu-
tender Marktteilnehmer mit langjahri-
ger Erfahrung gut in diesen Maérkten
auskenne, so Biggi. Ausserdem miiss-
ten die Risiken kalkulierbar sein und
bleiben. Deshalb fiihre Jefferies Stress-
tests und Szenarioanalysen durch und
sei auch fiir die kurzfristige Handels-
liquiditét besorgt. Die guten Fundamen-
taldaten der Emerging Markets bieten
gegenwirtig gemiss Biggi die besten
Opportunititen im Wandelanleihen-
markt. Und weil Jefferies darauf achte,
die Risiken zu differenzieren, sei man
zurlickhaltend gegeniiber Engagements
im Finanz- und Immobiliensektor.

Die Assets under Management von
Jefferies Schweiz bewegen sich um 2,5
Mrd. Franken. «Wir betétigen uns aus-
schliesslich im Long-only-Geschéfty,
beschreibt Biggi die Anlagepolitik.
Allen Turbulenzen zum Trotz bleibt fiir
ihn der Finanzplatz Schweiz wegen
seines hohen Kundenpotentials und
seines Know-hows auch in Zukunft
attraktiv. Die seit 1995 fokussierte Ni-
schenstrategie mit dem stabilen Port-
foliomanagementteam von Jefferies
(Schweiz) AG am hiesigen Finanzplatz
hat sich jedenfalls bestens bewihrt.
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