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Rentenfonds erzielen
Traumrenditen

Absolut Research: Fondsmanager profitieren von Bond-Hausse – Hohe
Gewinne mit High Yield und Unternehmensanleihen

Die Ankˇndigung des Präsiden-
ten der Europäischen Zentral-
bank, Mario Draghi, notfalls
Staatsanleihen der hoch ver-
schuldeten europäischen Staaten
zu kaufen, hat Anleihen 2012 in
allen Segmenten kräftig Auftrieb
verliehen. Davon profitierten
auch viele Rentenfonds. Eine Rei-
he von Fondsmanagern konnte
den Aktienmärkten vergleichba-
re Renditen erzielen.

Von Armin Schmitz, Frankfurt
.......................................................

B˛rsen-Zeitung, 23.2.2013
Der Anleihemarkt hat ein Prädikats-
jahr hinter sich. Das unmissver-
ständliche Signal der Europäischen

Zentralbank fˇhrte dazu, dass die Ri-
sikoprämien an den Märkten sanken
und die Anleihekurse stiegen. Aller-
dings profitierten nicht alle Seg-
mente im gleichen Maße. Während

Staatsanleihen der G 7-Staaten
2012 auf eine Wertsteigerung von
3,7% kamen, verzeichneten die
Staatsanleihen aus den Emerging
Markets im High-Yield-Bereich in
Dollar eine Rendite von 22,5%. Die
Kursgewinne gingen natˇrlich mit
stark sinkenden Renditen in allen
Segmenten einher, was es etwa den
Lebensversicherern schwer macht,
ihre Renditeversprechen einzuhal-
ten.
Das Hamburger Analysehaus Ab-

solut Research nahm jetzt rund
1700 Investmentfonds, die in das
Credit-Segment investieren, unter
die Lupe. Es zeigte sich, dass 2012
eine Reihe von Fondsmanagern den

Aktienmärkten vergleichbare Rendi-
ten erzielte. So kamen Fondsmana-
ger, die in europäische High-Yield-
Anleihen investieren, im Schnitt auf
eine Performance von 21,9%. Die
europäischen Aktienfonds erreich-

ten dagegen eine Wertsteigerung
von nur 18,1%. Bester Fonds war
mit einem Ertrag von 32,4% der
von Fr¯d¯ric Salomon und Fabien
Labrousse verwaltete Schelcher
Prince Haut Rendement. Mit einem
Gewinn von mehr als 29% folgte ge-
mäß der Untersuchung der Helaba
HI-Helaba High Yield Fonds. Absolut
Research weist allerdings darauf
hin, dass die Spanne zwischen dem
besten und dem schlechtesten Pro-
dukt fast 30 Prozentpunkte betrug.
Bei einem Vergleich von Aktien

und Anleihen hatten auch die Fonds,
die in globale High-Yield-Anleihen
investieren, gegenˇber den globalen
Aktien die Nase mit einer Outperfor-
mance von 3,3 Prozentpunkten
vorn. An der Spitze der Rangliste
stand der von Klaus Blaabjerg ver-
antwortete Sparinvest High Yield
Value Bonds Euromit einemGewinn
von 31,8% im Jahr 2012. Mit einem
deutlichen Abstand von 6,7 Prozent-
punkten folgte auf dem zweiten
Rang der BPI High Income Bond
mit einer Wertsteigerung von
25,1%. Dabei ist zu berˇcksichtigen,
dass die monatliche Standardabwei-
chung seines Fonds mit einem Wert
von 1,5% deutlich unter der des
Top-Fonds (3%) lag.
Ein Schwerpunkt des Anlegerinte-

resses lag 2012 auch bei Unterneh-
mensanleihen. Von den rund 160
Fonds, die in europäische Corporate
Bonds investieren, wurde laut Abso-
lut Research eine durchschnittliche
Rendite von 11,8% erzielt. Mit ei-
nem Gewinn von 36% war der Bay-
ern Subordinated Bond Fonds das
beste Produkt. Mit einem Abstand
von 2,9 Prozentpunkten folgt der La-
zard Objectif Signatures Privees auf
dem zweiten Rang. Der Abstand zwi-
schen der durchschnittlichen Ren-
dite der Top-10-Prozent-Fonds ge-
genˇber den Bottom-10-Prozent-
Produkten liegt bei 11,5 Prozent-
punkten.
Bei den Fonds, die in globale Un-

ternehmensanleihen investieren,
glänzte der Sparinvest Investment
Grade Value Bonds mit einem Plus
von 32,1%. Fondsmanager Blaab-
jerg lag rund 20 Prozentpunkte ˇber
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dem Mittelwert der Kategorie. Die
Differenz zwischen der durch-
schnittlichen Rendite der Top-10-
Prozent-Fonds gegenˇber den Bot-
tom-10-Prozent-Produkten beträgt
12 Prozentpunkte.
2012 wichen eine Reihe von Port-

foliomanagern auf der Suche nach
Anlagealternativen, die h˛here Ren-
diten als Staatsanleihen abwerfen,
auf Bonds aus den Schwellenlän-
dern aus. Die Analyse von Absolut
Research zeigt, dass die Emerging-
Markets-Bonds-Fonds im vergange-
nen Jahr im Schnitt eine Rendite
von 15,8% generierten. Dabei konn-
ten die Fondsmanager, die einen
Schwerpunkt in Osteuropa und
Russland wählten, einen noch h˛he-

ren durchschnittlichen Ertrag von
18% erzielen. Mit einer Wertsteige-
rung von 25,4% geh˛rte der GMO
Emerging Country Debt Investment
zu den besten Produkten in der Ka-
tegorie der Emerging-Markets-An-
leihefonds.
Nach der positiven Entwicklung

an den Anleihemärkten in den ver-
gangenen Jahren ist das Renditepo-
tenzial in vielen Marktsegmenten
ausgesch˛pft und es wird fˇr institu-
tionelle Investoren schwierig, noch
adäquate Renditen zu erzielen. Bei
Staatsanleihen von Emittenten guter
Bonität sind ausk˛mmliche Rendi-
ten kaum noch zu erzielen. H˛here
Renditen sind nur in anderen Seg-
menten des Anleihemarktes m˛g-

lich, in denen allerdings auch das Ri-
siko steigt. Hier k˛nnen entspre-
chende aktiv gemanagte Fonds eine
Alternative darstellen. ,,Die Rally an
den Credit-Märkten erreicht nach
zehn Jahren ihren H˛hepunkt.
Wenn institutionelle Investoren wei-
terhin amMarkt und wettbewerbsfä-
hig bleiben wollen, ist ein Überden-
ken der traditionellen Anlagestrate-
gien notwendig. Mehr Diversifikati-
on ˇber Segmente, Regionen und
Rating-Klassen sowie die Einbin-
dung unterschiedlicher Credit-In-
vestmentstrategien wird der Schlˇs-
sel zum Anlageerfolg sein‘‘, sagt Mi-
chael Busack, Geschäftsfˇhrer des
Analysehauses Absolut Research.

ID: 2013038025


