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Stetige Ertrage aus
globalen Anleihen

TBF: Neue Chancen am Rentenmarkt Anleihen bieten nach Jahren der Nullzinspolitik der Notenbanken
auch langerfristig wieder attraktive Renditen. Mit dem Rentenfonds TBF Fixed Income kénnen Anleger
nun profitieren. Insbesondere dann, wenn sie in der finalen Phase des Zinssteigerungszyklus investieren

onds are back”, sagt Guido Bar-
thels, Senior Portfoliomanager bei
TBF Global Asset Management.
Die Niedrigzinsphase der zurlck-
liegenden Dekade sei kein Normalfall, re-
simiert der Rentenprofi. Nun kehrten die
Zinsen wieder auf ein Niveau zurlick, das
Uber viele Jahrzehnte normal war. Des-
halb seien die Renditeperspektiven fir
Anleihen grundsatzlich wieder gut — auch
langerfristig. Davon kdonnten Anleger nun
profitieren, insbesondere dann, wenn sie
in dieser Phase investierten, in der die Zin-
sen noch stiegen, aber das Ende des Zins-
anstiegszyklus absehbar sei, .

Der von Barthels gemanagte Renten-
fonds TBF Fixed Income investiert dort,
wo die héchsten Renditen locken. Das sind
zwar auch Anleihen aus dem Euroraum.
Doch die Renditen einiger auslandischer
Mérkte erscheinen dem Fondsmanager
noch lukrativer. Als renditestarke Beispiele
nennt Barthels ungarische Staatsanleihen.

,Ungarns Zentralbank hat die Zinsen
auf rund zwolf Prozent angehoben. Sie
kénnte in Europa auch eine der ersten
sein, die die Zinsen wieder senkt.” Hier
sind also nicht nur die aktuellen Renditen
lukrativ.

,Fur Anleiheinvestoren ergeben sich
aufgrund der Zinsperspektiven mittel-
fristig auch wieder Chancen auf Kurs-
gewinne”, so der Portfoliomanager. So bo-
ten etwa rumanische Staatsanleihen nicht
nur aufgrund ihrer Renditen, sondern auch
vor dem Hintergrund der Konsolidierung
der o6ffentlichen Ausgaben, der strategisch
glinstigen Lage des Landes und des hohen
Ausbildungsniveaus der Bevélkerung aus-
sichtsreiche Perspektiven. Rumanien ver-
fuge zudem Uber Gasvorkommen, sei also
auch ein potenzieller Energielieferant.

Mit Blick auf die Zinsentwicklung be-
finde sich Ruménien in einer dhnlichen
Situation wie Ungarn: Hier seien eher
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Guido Barthels: ,Obwohl das
Zinsniveau in der Eurozone attraktiv
erscheint, sind die Renditen in
Osteuropa, etwa in Ungarn und
Rumanien, derzeit lukrativer”
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Zinssenkungen zu erwarten als in der Euro-
zone. Im Portfolio des TBF Fixed Income
finden sich aber auch chilenische Staats-

anleihen. Stabilitat verleihe der Wirt-
schaft insbesondere der Rohstoffsektor,
erklart Barthels. Aufgrund der steigenden
Nachfrage, insbesondere im Bereich der
Industriemetalle, sei dieser Sektor als sehr
robust einzuschatzen.

Fokus auf Qualitat

Bei der regionalen Struktur und beim
Rating der Anleihen setzt der Fonds auf
Qualitat. Etwas Uber 37 Prozent der Anlei-
hen sind mit Triple A bewertet, insgesamt
mehr als 90 Prozent sind im Investment-
Grade-Bereich und knapp Prozent im
High-Yield-Sektor. Deutlich mehr als die
Halfte der Laufzeiten liegt unterhalb von
drei Jahren. Der Fokus liegt ,pure play” auf
Staatsanleihen. Die Wahrungen Euro und
US-Dollar sind mit zusammengenommen
rund 80 Prozent im Fonds klar dominant.
Fur die kommenden Jahre erwartet Bar-
thels fir den Fonds eine Ausschittungs-
rendite von drei bis fiinf Prozent.



