Passende Instrumente
fur ein schwieriges Marktumfeld

Die Notenbanken setzen weltweit ihre Politik des giinstigen Geldes fort. Die Zinsen verharren so auf einem
niedrigen Niveau und selbst langlaufende Staatsobligationen bieten nur geringe Renditen. Die Schweiz ist mit
rekordtiefen Zinsen keine Ausnahme, im Gegenteil: Fiir fiinfjahrige Schweizer Staatsobligationen nehmen
die Investoren gar negative Zinsen in Kauf und verlieren unter dem Strich Geld. Wer jedoch risikoreichere
Obligationssegmente beimischt und sein Depot aktiver managt, kann seine Ertrige erheblich steigern. Hier-
fiir bieten sich insbesondere ETFs an.

Von Dr. Christian Gast
Leiter iShares Schweiz

Unternechmensanleihen ohne Invest-
ment Grade bieten Anlegern attraktive
Renditen. Damit lassen sich auch im
gegenwartigen Niedrigzinsumfeld Er-
trage generieren. Allerdings nehmen
Investoren mit den hochverzinslichen
Unternehmensanleihen ein hoheres
Kreditrisiko auf sich. Statt in einzelne
Titel zu investieren, bieten sich daher
breit diversifizierte Portfolios an.
ETFs sind hierfiir ein ideales Instru-
ment. Sie machen Anlegern in einem
Wertpapier kostengiinstig breite Obli-
gationenportfolios zugénglich.

Ein Beispiel: Der «iShares Markit
iBoxx Euro High Yield Bond», der
hochverzinsliche, in Euro emittierte
Unternehmensobligationen abbildet,
hilt mehr als 280 Unternehmensobli-
gationen unterschiedlicher Emittenten.
Die Wertpapiere verteilen sich verhalt-
nismissig gleichmassig auf die wich-
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tigsten europdischen Volkswirt-
schaften. Auch in Euro gehandelte
Unternehmensanleihen aus ande-
ren Staaten sind im Fondsportfolio
vertreten. Risiken durch den Aus-
fall einzelner Unternehmen lassen
sich so wirkungsvoll eingrenzen.

Investoren nehmen mit den
ETFs vor allem das Marktrisiko
auf sich, was angesichts der aktu-
ellen makrodkonomischen Lage
iiberschaubar erscheint. Fiir das
vergleichsweise hohe Ausfallrisiko
hochverzinslicher Unternehmens-
anleihen werden die Anleger mit
einem deutlichen Rendite-Plus ge-
geniiber Staatsobligationen mit
sehr guter Bonitdt belohnt. Der
«iShares Markit iBoxx Euro High
Yield Bond» ETF bietet Investo-
ren derzeit eine effektive Verzin-
sung von 6,6% (Stand 12. Oktober).
Mit seinem Aquivalent fiir in US-Dol-
lar emittierte Unternehmensanleihen,
dem «iShares Markit iBoxx $ High
Yield Capped Bondy, erhalten Anleger
aktuell eine effektive Verzinsung von
knapp 7,1%.

Eine weitere Option, dem Portfolio
renditestarke Anleihepositionen beizu-
mischen, sind Obligationspapiere aus
den Emerging Markets. Die aufstre-
benden Volkswirtschaften haben die
Finanzkrise vielfach schneller und bes-
ser Uiberwunden als die fiihrenden In-
dustrienationen. Eine geringere Staats-
verschuldung und niedrigere Haus-
haltsdefizite sowie nicht zuletzt eine
bessere demografische Entwicklung
zeichnen viele Schwellenldnder aus.
Anleger koénnen zwischen in US-Dol-
lar oder in der jeweiligen Lokalwéh-
rung emittierten Staatsanleihen wéhlen
und eine erheblich hohere effektive
Verzinsung erzielen als mit Obligatio-
nen hochster Bonitét aus den Industrie-
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nationen. Mithilfe des breiten Ange-
bots an ETFs lésst sich das Obligatio-
nen-Depot gezielt um Positionen in
renditetrichtigeren Anleihesegmenten
erginzen.

Marktschwankungen

taktisch nutzen

Auch in den etablierten Anleihenmaérk-
ten finden Anleger Chancen, ihre Er-
trige zu steigern. Denn die Obliga-
tionspapiere der etablierten Industrie-
nationen entwickeln sich seit Beginn
der europdischen Schuldenkrise sehr
unterschiedlich. Boten beispielsweise
europdische Staatsanleihen bis vor ei-
niger Zeit sehr dhnliche Renditen, ge-
hen aktuell die Bewertungen der als
sicher eingestuften nordeuropiischen
Staaten und der Mittelmeerlédnder weit
auseinander. Gerade die Renditen der
stideuropédischen Staatsanleihen schwan-
ken stark, je nach der politischen Ent-
wicklung in der europiischen Schul-
denkrise. Die Folge: Wer die Bewer-
tungsunterschiede zwischen den ein-
zelnen Staatsanleihen geschickt nutzt,
kann iber taktische, also kurzfristig
und flexibel an der Marktentwicklung
ausgerichtete Investments zusétzliche
Renditen erzielen. ETFs ermdglichen
dafiir einen giinstigen und effizienten
Handel.

Die borsengehandelten Indexfonds
eroffnen Investoren im gegenwirtigen
Niedrigzinsumfeld verschiedene Mog-
lichkeiten, um attraktive Renditen zu
erzielen. Allerdings sollten Anleger
hierfiir ihr Anlagespektrum um hoch-
verzinsliche Segmente erweitern oder
ihre Positionen bei Obligationen aus
den Industrienationen aktiver mana-
gen.
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