Hohe Zinsen: sind Anleihen
jetzt wieder attraktiv?

Der Geschiftsfiihrer der no-
winta Spanien, Tobias Hey-
den, kommentiert in dieser
Zeitung die Entwicklung der
Finanzmdrkte und wirt-
schaftspolitische Fragestel-
lungen.

Nach den kraftigen Zinserho-
hungen werden Anleihen jetzt
wieder eine attraktive Vermo-
gensklasse. Eine interessante
Frage in diesem Zusammen-
hang: Wie haben sich wahrend
der letzten Jahren die Schulden
der Staaten entwickelt und was
bedeuten diese hohen Zinsen
fiir die einzelnen Lander.

Das Ringen um die Erhdhung
der US-Schuldenobergrenze ruft
Erinnerung wach, wie stark die
Vereinigten Staaten — und mit ih-
nen der GroBteil der Welt — ver-
schuldet sind. In den vergange-
nen Jahrzehnten und jlingst wah-
rend der Pandemie sind die
Schulden weltweit geradezu ex-
plodiert.

Aufgrund der sehr niedrigen
Zinsen haben sich viele Unter-
nehmen Uber Jahre stark ver-
schuldet. Infolge der nun wie-
der recht hohen Zinsen wird es
vermehrt zu Insolvenzen von
Unternehmen kommen, die

schon wahrend der Tiefzinspha-
se nicht profitabel waren.

Besorgniserregend sehen Ex-
perten zudem die hohe Staats-
verschuldung. So haben vielen
Lénder bei der Staatsverschul-
dung im Verhaltnis zum Bruttoin-
landprodukt (BIP) die 100-Pro-
zent-Schwelle Uberschritten, so
beispielsweise in den USA, GroB-
britannien, Frankreich und Spa-
nien. In Japan liegt der Wert so-
gar bei 250 Prozent.

Chancen am Anleihenmarkt
Flr Anleger bietet die Kombinati-
on von steigenden Zinsen und ei-
ner abschwachenden Wirtschaft
beziehungsweise mdglicher Re-
zessionen auch Chancen am An-
leihenmarkt. Auf der einer Seite
gibt es heute interessante Cou-
pons beispielsweise bei Unter-
nehmensanleihen in Euro von
mehr als 4 Prozent und auf der
anderen Seite, wenn der Zinser-
héhungszyklus sich seinem Ende
nahert, bedeutet das fir Anlei-
hen bei sinkenden Renditen ho-
here Kurse bei bestehenden Pa-
pieren.

Wir empfehlen das Anleihen-
Spektrum sorgféltig zu differen-
zieren. Vor allem Unternehmens-

anleihen erster Qualitdt und infla-
tionsgeschiitzte Anleihen bieten
jetzt gute Mdglichkeiten. Falls es
zu einer globalen Rezession
kommt, diirfte dies eine Flucht in
die sicheren Anleihen nach sich
ziehen. Aus diesem Grund sind
Anleihen nun wieder eine interes-
sante Alternative aus Sicht einer
Risikodiversifikation.

Anlagestrategie der nowinta

Nach der langen Niedrigzinspha-
se, wahrend der es Sinn machte,
Anleihen mit nur sehr einem ge-
ringen Anteil zu halten, ist es
heutzutage je nach Zeithorizont
und Risikoneigung wieder ange-
bracht, den Anleihen-Anteil zu er-
hohen. Durch unsere flexiblen
Anlagelésungen und dem aktiven
Risikomanagement kann  der
Kunde zwischen diversen Strate-
gien (wenig Risiko bis dyna-
misch) auswahlen und bekommt
stets eine maBgeschneiderte L6-
sung. Die durchschnittliche Ren-
dite einer ausgewogenen Strate-
gie betrug in den letzten 10 Jah-
ren rund 6 bis 8 Prozent netto.
Dabei geben uns Daten aus der
Vergangenheit - (ber Krisen,
Kriege, Inflation und Rezessionen
hinweg - eine gute Orientierung.

Unsere Strategie zeichnet sich
sowohl auf der Aktien- als auch
Anleihenseite durch eine globale
Diversifizierung in zirka 2.500
Unternehmen aus. Dabei sind
Asien, die USA und Europa anna-
hernd mit je einem Drittel ge-
wichtet. Diese globale Ausrich-
tung und Diversifizierung fiihrt
dazu, dass bei Korrekturen wie
beim Kriegsausbruch in der
Ukraine oder in der aktuellen
Bankenkrise, Verluste im Ver-
gleich zu einzelnen Lénderindizes
oder Branchenindizes abgefedert
werden.

Obwohl sich die Attraktivitat
von Anleihen wie zuvor beschrie-
ben verbessert hat, sind unseres
Erachtens bei einem langfristigen
Anlagehorizont ~ Aktien  immer
noch die bessere Wahl.

Wenn wir auf die vergange-
nen 100 Jahre zuriickblicken, ha-
ben Aktien nach Abzug der Infla-
tion fUnf Prozent im Jahr rentiert;
Anleihen haben im gleichen Zeit-
raum eine Rendite von lediglich
1,7 Prozent pro Jahr erzielt. Je
langer die Haltedauer ist, umso
mehr nehmen die Risiken ab mit
Aktien Verluste zu machen. Inso-
fern handelt es sich bei einer Ak-
tienanlage in diversifizierte Mark-
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te keineswegs um Spekulation,
sondern um eine gutstrukturierte
Vermdgensverwaltung mit Betei-
ligung an der Wertschdpfung glo-
baler Unternehmen.

Gerne stehe ich Ihnen fir Ge-
sprache oder Anregungen wie
gewohnt in unserer Reprasentanz
in Marbella zur Verfiigung. Ak-
tuelle Informationen zu unserem
Unternehmen und den Entwick-
lungen an den Markten finden
Sie in unserem News-Blog auf
der Webseite nowinta.es und auf
unser Facebook-Seite ,nowinta
Spanien®.
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