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Wandelanleihen:
Zinspapiere mit Aktien-Booster

Die Aktienmirkte haben 2018 stark korrigiert und auch das laufende Jahr hilt viel Unsicherheit bereit.
Investoren kdnnten jetzt geneigt sein, an die Seitenlinie zu treten und abzuwarten.
Doch wer sich absichern will, ohne auf Chancen zu verzichten, findet in Wandelanleihen die bessere
Alternative zur Liquiditit. Interessant sind die Papiere fiir Aktien- und auch fiir Rentenanleger.

olitische Unsicherheit, konjunkturelle Eintriibung, die

unverinderte Aussicht auf weiter steigende Zinsen —

Aktien- und Renten-Anleger haben es derzeit gleicherma-
Ben schwer, die weitere Entwicklung an den Mirkten abzuschit-
zen und sich entsprechend zu positionieren. Manchen Investoren
erscheint in diesem Umfeld naheliegend, sich bis auf Weiteres in
Liquiditit zu fliichten und abzuwarten. Doch genauso, wie dem
schwierigen Jahr 2018 ein weiteres folgen konnte, ist es mog-
lich, dass sich manches ungeloste Problem klart und die Mirkte
nachhaltig nach oben drehen. Vorhersehen kann das niemand.
Unschon also, wenn diese Chance verpasst wird.

Mit Wandelanleihen kénnen sich Aktien- und Rentenanleger auf
dieses Umfeld einstellen, ohne untitig an der Seitenlinie stehen zu
missen. Schon in der Vergangenheit haben diese Papiere gezeigt,
dass sie halten, was sie versprechen: Ihre ,Konvexitit“ genannte
Eigenschaft fithrt dazu, dass sie von steigenden Aktienmirkten
deutlich stirker profitieren, als sie bei fallenden Mirkten nach
unten mitgehen. 2018 gab es dafiir cinen starken Beleg: Wih-
rend viele Aktienindizes zweistellig verloren haben, gaben globale
Wandelanleihen nur um etwa 5 % nach. Die eingebaute Puffer-
Funktion hat verlisslich gegriffen.

Doch Wandelanleihen bieten nicht nur eine Alternative fiir ein
defensives Aktieninvestment. Wegen ihrer kurzen Duration sowie
ihrer Aktienkomponente zeigen diese Papiere zudem eine geringe-
re Zinssensitivitit als zum Beispiel Corporate Bonds. Dies bietet
Schutz gegen weiter steigende Zinsen. Wandelanleihen werden
deshalb auch ,hybride Anlagen® genannt, denn sie vereinen Eigen-
schaften von Aktien und Anleihen in einem Papier. Sie bieten dem
Anleger wihrend ihrer Laufzeit einerseits regelmiflige, in einem
Kupon fest definierte Zinszahlungen. Und andererseits erméglicht
ihm das integrierte Optionsrecht, zwischen der Riickzahlung
der Anleihe oder dem Tausch in eine festgelegte Zahl zuvor fest-
gelegter Aktien zu wihlen.

Dieses Wandlungsrecht bringt einen weiteren stabilisierenden
Vorteil: Wegen der anhaltenden Unsicherheit gehen Marktbeob-
achter von einer steigenden Volatilitit aus. Optionsrechte haben
die Eigenschaft, mit steigender Volatilitit in ihrem Wert zuzule-
gen. Damit stiitzt ihr immanentes Wandlungsrecht den Kurs von
Wandelanleihen zusitzlich. Wegen ihrer hybriden Eigenschaften
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kann man sagen, dass Wandelanleihen das bessere Multi Asset
sind. Denn wenn sich die Mirkte verindern, reagieren die Kom-
ponenten der Wandler automatisch — kein Vermdgensmanager
muss den richtigen Moment finden, um von , Aktie” auf ,Anleihe®
oder umgekehrt umzuschwenken.

Nicht zuletzt sind die Bewertungen globaler Wandelanleihen derzeit
giinstig — der richtige Moment also, um antizyklisch zu investieren.
Die Herausforderung besteht darin, in einem globalen Nischenmarkt
Emissionen zu finden, deren Konvexitit am besten ausgeprigt ist.
Dafiir sollten sie eine attraktive Aktienkomponente mit einer hohen
Anleihequalitit verbinden. Hilfreich ist es auch, Sonderchancen zu
erkennen. So profitieren zum Beispiel Wachstumstitel tiberdurch-
schnittlich vom globalen Boom bei Unternechmenskiufen.

Neben der komplexen Titelauswahl ist es fiir private Investoren
nicht einfach, direkt zu investieren. Die Geschifte werden iiber-
wiegend aufSerbdrslich zwischen professionellen Investoren ab-
gewickelt. Dariiber hinaus liegt das Mindestinvestment fiir eine
Emission hiufig bei 100.000 Euro oder mehr. Auf diese Anlage-
klasse spezialisierte Fonds bieten auch Privatanlegern den Zugang
zu diesem Marke sowie die Moglichkeit, sich bereits mit geringeren
Summen an der Entwicklung eines diversifizierten Portfolios zu
beteiligen
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