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AXA IM Statements: Heutige
Anleihenmarkte nicht mit Finanzkrise
vergleichbar

Chris Iggo, CIO AXA Investment Managers Core Investments, richtet seinen Blick auf die Anleihenmarkte
und erldutert, warum sich das Jahr 2020 nur bedingt mit der globalen Finanzkrise vergleichen lasst:

,Auch ohne meine Ergdnzungen gibt es bereits genug dramatische Kommentare zu den Finanzmarkten.
Dennoch kommen mir einige Fragen in den Sinn, wenn ich tGber die Aussichten fir festverzinsliche
Wertpapiere nachdenke. Was ware, wenn die 40-jahrige Hausse bei Anleihen vorbei ist? Was wéare, wenn
wir die Tiefststinde bei den Renditen gesehen haben und die QE-inspirierte Ara starker Anleihenrenditen zu
Ende ginge? Sollte dies nicht der Fall sein und festverzinsliche Wertpapiere kdnnten auch im kommenden
Jahr noch hohe Renditen abwerfen, wiirde dies zwangsldufig bedeuten, dass sich die Kreditspreads auf neue
Post-Finanzkrise-Tiefstande zubewegen und immer mehr Schulden mit negativen Renditen gehandelt
werden. Es bedeutet auch, dass es weltweit so viele Gberschiissige Ersparnisse gibt, dass die Anleger
weiterhin fur das Privileg bezahlen werden, Regierungen ihr Geld zu leihen. Da die globale
Staatsverschuldung und staatliche Kreditaufnahmen steigen, stellt sich die Frage, ob dies so weitergehen
kann.”

,Bei festverzinslichen Wertpapieren ist die beste Entwicklung in den kommenden Monaten, dass die
Renditen von Staatsanleihen innerhalb der etablierten Bandbreiten bleiben und die Kreditspreads sich
weniger stark reduzieren. Vor der globalen Finanzkrise waren die Renditenaufschlage viel niedriger als
heute. So fiel beispielsweise beim Bank of America Global Corporate Bond (Investment Grade) Index der
Bank of America der Renditenaufschlag bei Asset Swaps 2007 auf 31 Basispunkte. Heute liegt er bei 109
Basispunkte. Allerdings sind die beiden Zeitrdume nur bedingt vergleichbar. Im Jahr 2007 lag die
Gesamtrendite bei mehr als 5 Prozent, heute liegt sie bei weniger als 1,5 Prozent. Anleihen sind teuer, weil
die Zentralbanken die Kreditkosten weltweit gedrickt haben. Im Jahr 2008 lag die jahrliche Gesamtrendite
fiir diesen globalen Index bei -4,7 Prozent. Es gab mehr Carry, um sich vor groBeren Kreditspreads zu
schitzen — diese stiegen innerhalb eines Jahres von 31 Basispunkten auf 371, als sich die Kreditkrise
entfaltete. Eine Wiederholung dieser Entwicklung ist hochst unwahrscheinlich, auch wenn es im Marz dieses
Jahres eine Ausweitung um mehr als 200 Basispunkte gab. Die vorherrschenden Renditen bieten einfach
weniger Puffer, um sich entweder gegen eine Ausweitung der Kreditspreads oder einen Anstieg der
zugrunde liegenden Renditen zu schiitzen.”
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Die ausfihrliche und aktuelle Markteinschatzung ,Shaken or stirred, Mr Bond?“ von Chris Iggo, AXA IM CIO
Core Investments, finden Sie in englischer Sprache hier.

Kontakt

AXA Investment Managers Edelman

Elke Schaller Maximilian Niederstein
+41 58 360 78 78 +49 221 828281 52
elke.schaller@axa-im.com teamaxaim@edelman.com

Besuchen Sie uns auf www.axa-im.de und www.axa-im.at

oder auf ﬂﬂ E

Uber AXA Investment Managers

AXA Investment Managers (AXA IM) ist ein aktiver, langfristig orientierter, weltweit tatiger Multi-Asset-
Experte in der Vermdgensverwaltung. Zusammen mit unseren Kunden erarbeiten wir schon heute die
Losungen fir 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 830 Mrd. Euro Vermogen (Stand:
September 2020) und ist mit Uber 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.

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,
einschlieflich 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 ausschlieflich zu
Informationszwecken zur Verfigung gestellt. Die vereinfachte Darstellung bietet keine vollstandige
Information und kann subjektiv sein. Dieses Dokument dient ausschlieRlich 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 diesen ergangenen Richtlinien und Verordnungen entspricht. Das Dokument ist
damit fir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung nicht geeignet.
Wertentwicklungsergebnisse der Vergangenheit bieten keine Gewahr und sind kein Indikator fir die Zukunft.
Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kdnnen 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 fiir die Aktualitat,
Richtigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen wird nicht Gbernommen.
Informationen liber Mitarbeiter von AXA Investment Managers dienen lediglich Informationszwecken und
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sind stichtagsbezogen. Ein Weiterbeschaftigungsverhéltnis mit diesen Mitarbeitern wird nicht garantiert. Ref-
19010. Stand:09. Dezember 2020 © 2020 AXA Investment Managers. Alle Rechte vorbehalten.



