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AXA IM Statements: Anleihen Ausblick
2021

Chris Iggo, CIO AXA Investment Managers Core Investments sieht fiir festverzinsliche Wertpapiere
weiterhin wenig Spielraum und hilt anhaltend niedrige Renditeniveaus fiir am wahrscheinlichsten. Er

analysiert, wo im Jahr 2021 Potential und Diversifizierung mit Anleihen noch zu finden sind.

»Anleihestrategien zeichnen sich aktuell durch niedrige Renditen und Kreditspreads auf Vorkrisenniveau
aus. Hohere Anleiherenditen sind jedoch auch 2021 unwahrscheinlich. Anleger sollten hinterfragen, ob
hohere langfristige Realrenditen ohne Inflation ein tragbares Szenario flr die Zentralbanken sind. Selbst in
einem positiveren wirtschaftlichen Umfeld beginnen die Markte, ein "Tapering" der geldpolitischen
Unterstltzung einzupreisen. In einem solchen Szenario konnten die Renditen negativ ausfallen. Dies wiirde
sich auf die Anleihen- und Aktienrenditen auswirken — vergleichbar mit 2018. Anleiheinvestoren sollten
daher neben der Geldpolitik insbesondere die Wachstums- und Inflationserwartung im Blick behalten.

Im Jahr 2021 ist ein Anlageumfeld vergleichbar mit der letzten Finanzkrise realistisch. Damals schnitten
kreditintensive Anlageformen vergleichsweise gut ab. Schwellenlanderanleihen, Hochzinsanleihen und
Kredite konnten fir Anleger, die auf der Suche nach Rendite sind, auch 2021 attraktiv sein.

Hochzinsanleihen und Darlehen bieten einen hoheren Schutz gegen eine Verschiebung der risikofreien
Zinssatze nach oben, und die Sorgen um die Kreditwirdigkeit sollten sich bei einer Erholung verringern.

Zudem stellt sich die Frage, ob festverzinsliche Wertpapiere weiterhin ihre Funktion als Absicherung gegen
risikoreiche Anlagen bieten kdnnen. Dies war in der Vergangenheit eine nutzliche Eigenschaft von
festverzinslichen Anlagen. Traditionell konnen Schwankungen in einem Portfolio diversifiziert werden.
Risikoreichere Vermogenswerte, Aktien etwa, kénnen mit risikodrmeren Vermogenswerten wie
Staatsanleihen kombiniert werden. Die Zinssatze befinden sich aktuell an der unteren Bandbreite und
verfligen lediglich Gber begrenzten Spielraum. Damit wird die Kombination von Anlageklassen, die sich in
wandelnden Marktphasen unterschiedlich entwickeln, erschwert. Die Entwicklung von US-Aktien im
Vergleich zu Staatsanleihen sowie zwischen US-Unternehmensanleihen im Vergleich zu Staatsanleihen
zeigen dies seit dem Coronavirus-Schock im Mérz ganz deutlich. In einem solchen Umfeld kénnten
vermeintlich sichere Wahrungen wie der Schweizer Franken und der japanische Yen die bessere

Absicherungsoption sein, um das Abwartsrisiko des Portfolios zu steuern.”
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Die ausfiihrliche und aktuelle Markteinschatzung , Outlook 2021“ von AXA IM, finden Sie in englischer Sprache

hier.
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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 Vermoégensverwaltung. Zusammen mit unseren Kunden erarbeiten wir schon heute die
Losungen fir die Investmentherausforderungen von morgen. Dabei ist es unser Ziel, einen positiven Wandel
fur die Welt zu bewirken, in der wir alle leben. AXA IM verwaltet rund 830 Mrd. Euro Vermogen (Stand:
September 2020) und ist mit Gber 2.360 Mitarbeitern und 28 Niederlassungen in weltweit 20 Landern tatig.
AXA IM gehort zur AXA-Gruppe, einem weltweit fihrenden Unternehmen in den Bereichen finanzielle
Absicherung und Vermogensverwaltung.

Allgemeine Hinweise:

Nur fir professionelle Kunden / nicht fiir Privat-/Kleinanleger. Bei diesem Dokument handelt es sich um
Werbematerial und um kein investmentrechtliches Pflichtdokument. Anlagen enthalten Risiken,
einschlieRlich 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 Verfliigung 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 fiir 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 Vollstdndigkeit der zur Verfiigung gestellten Informationen wird nicht Gbernommen.
Informationen Gber Mitarbeiter von AXA Investment Managers dienen lediglich Informationszwecken und
sind stichtagsbezogen. Ein Weiterbeschaftigungsverhaltnis mit diesen Mitarbeitern wird nicht garantiert. Ref-
19233. Stand: 07. Januar 2021 © 2020 AXA Investment Managers. Alle Rechte vorbehalten.
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