I nvestment Frankfurt am Main/Wien, 18. September 2020
A¥ | Managers

AXA IM: Auf die nachste
Volatilitatswelle am
Anleihemarkt vorbereiten

Die Anleihenmarkte haben sich in jlingster Zeit positiv entwickelt, wobei sich die Renditen im Juli in Richtung
eines Allzeittiefs bewegten und in einigen Fallen sogar historische Tiefststande erreichten. ,Dennoch sind wir
der Ansicht, dass trotz des unsicheren Marktumfelds weitere Gewinne moglich sind”, sagt Nick Hayes, Head
of Total Return & Fixed Income Asset Allocation bei AXA Investment Managers. Die Anleihemarkte dirften
weiteren Rickenwind erfahren, da die Zentralbanken beispiellose Stimuli setzen.

Der Kauf von Vermodgenswerten trdagt zur Bereitstellung von Liquiditdat und zur Kursstlitzung an den
Anleihemarkten bei. , Die Zentralbanken werden nicht nur die quantitative Lockerung in absehbarer Zeit nicht
zurickfahren, sondern vielmehr bei erneuter Volatilitdt weitere MalRnahmen zur Unterstiitzung der Markte
ergreifen”, meint Hayes. In jlingster Zeit seien die Spreads enger geworden, was veranschauliche, dass sich

der Renditeunterschied zwischen Staatsanleihen und risikoreicheren Unternehmensanleihen verringere.

Die Rally am Anleihemarkt habe dazu gefiihrt, dass Anleihen teurer geworden seien. ,Dennoch sehen wir
attraktive Bewertungen, die Investoren Zugang zum Markt ermoglichen, wie beispielsweise Staatsanleihen
mit langer Laufzeit, bestimmte Industrie- und Schwellenlanderanleihe und Credit Default Swaps, die ein
nitzliches Instrument zur Risikobalancierung fiir Hochzinsanleihen wahrend volatilen Phasen sind”, so der

Experte.
Gegenwind fordert den Erholungsprozess heraus

Auch wenn die Aktienmarkte weit von ihren Tiefstwerten im Mérz entfernt sind, bleibe die Unsicherheit am
Horizont bestehen. In einigen Teilen der Welt, wie den USA, ndhmen die Falle von Corona-Patienten weiter
zu, und Beflirchtungen wiirden laut, dass eine zweite Welle losbrechen kdnnte. Dies werde enorme
Auswirkungen auf die Starke und die Gestalt der globalen wirtschaftlichen Erholung haben und auch auf die

wirtschaftliche Erholung der einzelnen Lander.

,Wir erwarten, dass die Erholung anders verlaufen wird als nach der Finanzkrise 2008/2009, da es sich hierbei
um eine exogene Krise und nicht um eine grundlegende Fehleinschdtzung von Vermogenswerten handelt”,
sagt Hayes. Diesmal ist es angesichts der Liquiditdit und der Unterstitzung durch die Zentralbank
anzunehmen, dass die Erholung schneller einsetzen werde. Da diese Krise jedoch anders geartet sei, als alles,

was bislang erlebt wurde, lasse sich der genaue Verlauf der Erholung kaum vorhersagen.
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Neben der Corona-Pandemie gebe es allerdings auch zahlreiche andere Faktoren — wie die US-
Prasidentschaftswahlen im November sowie die anhaltenden Spannungen mit China — die die Erholung

gefdahrden konnten.

Strukturelle Unterstiitzung

»Einige Investoren sind der Meinung, dass die Kontrolle der Renditekurve auf dem Weg ist. Dabei wirde sich
die Zentralbank verpflichten, die Menge an Anleihen zu kaufen, die der Markt zu seinem Zielkurs anbieten
will. Diese Ansicht tragt zur aktuellen Rally bei”, meint Hayes. Bis jetzt hatten sich die meisten Zentralbanken
vor dieser Methode gescheut, wobei ihre Programme zum Kauf von Vermdgenswerten einen dhnlichen Effekt
erzielten, indem sie dazu beitriigen, die Kreditkosten niedrig zu halten.

Obwohl sich das globale wirtschaftliche Gesamtbild zu verbessern scheine und die Liquiditat vermutlich hoch
bleiben werde, sei mit einer anhaltenden Volatilitdt zu rechnen. , Wahrend wir fir einige Zeit mit einem
schwachen makrodkonomischen Umfeld rechnen, sollten starke technische Faktoren - insbesondere die Politik der
Zentralbanken - weiterhin die Vermdgenspreise stiitzen und aktiven Anlegern mit festverzinslichen Wertpapieren
weitere Moglichkeiten bieten”, schlie8t Hayes.
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Uber AXA Investment Managers

AXA Investment Managers (AXA IM) ist ein aktiver, langfristig orientierter, weltweit tatiger Multi-Asset-Experte in
der Vermogensverwaltung. Zusammen mit unseren Kunden erarbeiten wir schon heute die Lésungen fiur die
Investmentherausforderungen von morgen. Dabei ist es unser Ziel, einen positiven Wandel fir die Welt zu
bewirken, in der wir alle leben. AXA IM verwaltet rund 815 Mrd. Euro Vermogen (Stand: Juni 2020) und ist mit Gber
2.360 Mitarbeitern und 28 Niederlassungen in weltweit 20 Landern tatig. AXA IM gehort zur AXA-Gruppe, einem
weltweit flihrenden Unternehmen in den Bereichen finanzielle Absicherung und Vermoégensverwaltung.
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Allgemeine Hinweise:

Nur fiir professionelle Kunden / nicht fiir Privat-/Kleinanleger. Bei diesem Dokument handelt es sich um Werbematerial und
um kein investmentrechtliches Pflichtdokument. Anlagen enthalten Risiken, einschlielich dem des Kapitalverlustes. Die hier
von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bzw. mit ihr verbundenen Unternehmen (,AXA IM DE“) bereitgestellten
Informationen stellen weder ein Angebot zum Kauf bzw. Verkauf von Fondsanteilen noch ein Angebot zur Inanspruchnahme
von Finanzdienstleistungen dar. Die Angaben in diesem Dokument sind keine Entscheidungshilfe oder Anlageempfehlung,
(aufsichts-) rechtliche oder steuerliche Beratung durch AXA IM DE, sondern werden ausschlieBlich zu Informationszwecken zur
Verfligung gestellt. Die vereinfachte Darstellung bietet keine vollstandige Information und kann subjektiv sein. Dieses
Dokument dient ausschliefllich zu Informationszwecken des Empfangers. Eine Weitergabe an Dritte ist weder ganz noch
teilweise gestattet. Wir weisen darauf hin, dass diese Mitteilung nicht den Anforderungen der jeweils anwendbaren Richtlinie
2004/39/EG bzw. 2014/65/EU (MiFID/ MIFID 1) und der zu dieser ergangenen Richtlinien und Verordnungen entspricht. Das
Dokument ist damit fur jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung nicht geeignet.
Wertentwicklungsergebnisse der Vergangenheit bieten keine Gewdhr und sind kein Indikator fiir die Zukunft. Wert und Rendite
einer Anlage in Fonds konnen steigen und fallen und werden nicht garantiert. Die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen, Daten, Zahlen, Fakten, Meinungen und Aussagen beruhen auf unserem Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt
der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fur die Aktualitdt, Richtigkeit und Vollstdndigkeit der zur Verfligung gestellten
Informationen wird nicht Gbernommen. Informationen Uber Mitarbeiter von AXA Investment Managers dienen lediglich
Informationszwecken und sind stichtagsbezogen. Ein Weiterbeschaftigungsverhiltnis mit diesen Mitarbeitern wird nicht
garantiert. Ref-18107
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