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Finanzen & Borse

Mit Douglas macht Anlegen noch Spafd

DONNERSTAG, 7. APRIL 2016

Short-Anleger wurden auf dem falschen Ful} erwischt und miussen sich nun mit
Staatsanleihen eindecken. ,,Die Hausse nahrt die Hausse“, sagt Martin Wilhelm vom

Institut fur Kapitalmarkt.

WIEN. Eine steigende Nachfrage
nach Staatsanleihen sorgt natur-
gemif} fiir steigende Kurse und
somit fiir sinkende Renditen fiir
Neueinsteiger. Und derzeit ist
die Nachfrage wieder immens.

Dafiir sorgt nicht nur die EZB,
die ab April ihre geplanten
monatlichen = Wertpapierkiufe
von 60 auf 80 Milliarden € er-
hoht hat, sondern auch Anleger,
die darauf gewettet hatten, dass
die Renditen nicht mehr weiter
fallen. ,Es gab Leute, die haben
fiinfjahrige deutsche Staatsanlei-
hen nahe der Nulllinie geshortet,
weil sie dachten, die Rendite
kénne nicht unter null Prozent
fallen“, sagt der Anleihenexperte
und Griinder des Instituts fiir
Kapitalmarkt, Martin Wilhelm.
Das heifdt, es wurden Positionen
verkauft, in der Hoffnung, sie
spater billiger zuriickkaufen zu
kénnen. Doch es kam anders.

Hatte es im Vorjahr bei minus
0,15 Prozent Rendite noch eine
heftige Gegenbewegung auf plus
0,23 Prozent gegeben, ist die
Rendite fiinfjihriger deutscher
Staatstitel mittlerweile auf minus
0,355 Prozent gefallen.

Auch beim Bund-Future hatten
etliche Marktteilnehmer auf fal-
lende Kurse gesetzt, indem sie
eine Short-Position eingegangen
waren. ,,Viele Leute kaufen der-
zeit nicht aus Uberzeugung, son-
dern weil sie sich eindecken miis-
sen, sagt Wilhelm. Die Hausse
nihre die Hausse.

Spekulieren dank EZB

Laut dem Experten diirften die
Eindeckungen der Leerverkiufer
noch linger dauern, weil etliche

Marktteilnehmer weiter spekulie-
ren. Neu ist dieses Short-Squeeze
genannte Phidnomen allerdings
nicht, da Short-Positionen auf
den Bund-Future jedes Viertel-
jahr gerollt werden miissen. Neu
ist hingegen, dass die Europii-
sche Zentralbank mittlerweile
nicht nur Staatsanleihen auf dem
Sekunddrmarkt kauft, sondern
auch Neuemissionen und sogar
Unternehmensanleihen.

Laut Wilhelm kauft die EZB
zwar erst ab Juni Firmenbonds,
aber der Markt hat bereits speku-
liert, was gekauft wird, und sich
entsprechend mit Anleihen im
Investment-Grade-Bereich einge-
deckt. Das entspricht einer Boni-
tit von BBB- oder besser. ,Man
kauft diese Anleihen in grofiem
Stil, hilt sie zwei Monate und
verkauft sie dann an die EZB teu-
rer weiter, so der Experte. Diese
spekulativen Kiufe haben zu-
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Fiinfjdhrige deutsche Staatsanlei-
hen sind ein Verlustgeschift.

Anleihen der Parfiimeriekette
Douglas rentieren mit 4,8 Prozent. Lloyd sind ebenfalls attraktiv.

sitzlich dafiir gesorgt, dass die
Anleihen grofler Konzerne kaum
noch etwas abwerfen.
Staatsanleihen hilt der Exper-
te derzeit nicht mehr fiir emp-
fehlenswert. Bei dem von ihm
betreuten Fonds Acatis IfK Value
Renten (ISIN: DEOO0A0X7582)
setzt er auf ,ausgewihlte Ge-
schichten®, wie er sagt. Dazu ge-
horen etwa Anleihen der Parfii-
meriekette Douglas, die eine
Rendite von knapp fiinf Prozent
aufweisen (ISIN: XS1251078009).
Aber auch die Rendite von rund
sechs Prozent bei kurz laufenden
Anleihen von Hapag-Lloyd hat
es dem Experten angetan (ISIN:
XS1144214993). Die Container-
reederei habe angesichts der
Uberkapazititen in der Branche
zwar nicht gerade das beste Ge-
schiftsmodell, aber eine Eigen-
kapitalquote von mehr als 40
Prozent. Selbst wenn die Quote
in den nichsten zwei Jahren um
drei Prozent sinke, stiinden die
Chancen gut, dass man in zwei
oder drei Jahren das Kapital zu-
riickbekomme. Wermutstropfen:
Die Mindestanlage bei diesen
Anleihen liegt oft bei 100.000 €.

MANFRED HAIDER
manfred.haider@wirtschaftsblatt.at

HAPAG-LLOYD

Rendite in %

85

8,0

75

70

6.5

6,0 6,14
04/'16 25 04/'15 04/16

Quelle: Bloomberg Wirls(haf(sE\alﬂ Grafik/mp
Kurz laufende Anleihen von Hapag-

Anleihen

wirtschaftsblatt.at



