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CoCo-Bonds

CoCo-Anleihen-Markt ist endgiiltig etabliert

Ziirich, 20. Januar 2016 — Auf der Emissionsseite war es im Markt der Contingent
Convertible Bonds (bedingte Wandelanleihen, welche bei einem vordefinierten Ereignis in
Aktien gewandelt oder abgeschrieben werden - kurz CoCo-Anleihen genannt) im 4. Quartal
2015 wider Erwarten sehr ruhig. Nur eine Bank ist in dieser Zeit mit einer CoCo-Anleihe an
den Markt getreten. Uber das Jahr 2015 betrachtet hat sich der CoCo-Markt dennoch sehr
positiv entwickelt.

"Es stehen nun CoCo-Anleihen im Umfang von rund EUR 120 Milliarden aus. Der Markt
umfasst 82 so genannte AT1-CoCos, 16 Tier 2-CoCos und einen Senior-CoCo - das Ganze
von rund 50 unterschiedlichen Emittenten. Generell kann man festhalten, dass sich der
CoCo-Markt nun endgliltig zu einem etablierten Fixed-Income-Markt entwickelt hat, welcher
vergleichsweise gute Liquiditat offeriert, eine genligend breite Investorenbasis aufweist und
sich in unterschiedlichen Marktphasen bewiesen hat", so Maurizio Pedrini, Head Credit beim

Fondsarm Swisscanto Invest der Ziircher Kantonalbank.

Positive Performance in 2015

Der Swisscanto (LU) Bond Invest CoCo H, einer von wenigen auf diese Anlageklasse
spezialisierten Fonds, entwickelte sich im 4. Quartal 2015 positiv und erzielte eine
Performance von rund drei Prozent vor Gebulhren. "Unsere Allokation zu nachrangigen
Versicherungsanleihen hat sich in diesem Quartal positiv auf das Ergebnis ausgewirkt. Im
Weiteren konnte der Fonds von den sich einengenden Risikopramien profitieren. Die
teilweise hdheren Zinsen hatten zwar einen negativen Einfluss; dies konnte jedoch von den
fallenden Kreditrisikopramien mehr als kompensiert werden. Andere Anlagealternativen wie
etwa High Yield-Anleihen konnte der Fonds klar Ubertreffen", sagt Fondsmanager Daniel
Bjork.

Die EUR-Tranche des vor knapp finf Jahren lancierten Swisscanto (LU) Bond Invest CoCo
H erreichte Uber das gesamte Jahr 2015 eine positive Rendite von 4,2 Prozent (vor
Gebuhren). "Damit behauptet sich der Fonds im Quervergleich sowohl gegenuber riskanten
Fixed Income-Alternativen als auch gegenuber den meisten Staatsanleihen sehr erfolgreich
und gehdort innerhalb des Fixed Income-Universums zur Spitzengruppe in Sachen absoluter

Performance. Zuséatzlich ist hervorzuheben, dass sich die Volatilitdt in den vergangenen

Swisscanto Asset Management International S.A. - Niederlassung Frankfurt am Main
Taunusanlage 1 - 60329 Frankfurt am Main
Ansprechpartner Presse: manner p.r., Leitzstralle 45 - 70469 Stuttgart
Telefon (0711) 49066-171 - Fax (0711) 49066-172 - info@maenner-pr.de



( Swisscanto

Asset Management
International S.A.

Monaten zurtickgebildet hat, da sich die Wachstumsbeflirchtungen und die in bestimmten
Sektoren schwierigen Rahmenbedingungen (fallende Ol- und Rohstoffpreise) auf die
Bewertungen von Nicht-Financials durchgeschlagen haben. Wertpapiere von Banken
wurden in der Folge mit ihren starken Bilanzen und den hohen Kapitalunterlegungen zu
einem Zufluchtsort, wovon auch die nachrangigen Papiere profitieren konnten. Unser
Portfolio konnte im Jahresvergleich vor allem von unserer Allokation zu US-Preferred
profitieren, welche im Quervergleich die besten risikoadjustierten Ertrage erbracht haben",

meint Pedrini.

Uber 60 Prozent CoCo-Anleihen im Portfolio

Zum Fondsstart im Mai 2011 wies das Portfolio einen CoCo-Anleihen-Anteil von unter zehn
Prozent aus, da der Markt noch jung war. "Nun halten wir zu Beginn des Jahres 2016 einen
Anteil von etwa 63 Prozent des Portfolios in CoCo-Bonds. Damit haben wir die Quote weiter
erhoht und bringen damit zum Ausdruck, dass wir Uberzeugt sind, dass CoCo-Bonds zurzeit
attraktiv sind. Der verbleibende Teil des Portfolios ist gut diversifiziert Gber Tier 1, Tier 2,
andere Hybride und Cash aufgeteilt", so Bjork.

"Wir rechnen fiir das Jahr 2016 mit einer positiven Entwicklung. Die regulatorischen
Rahmenbedingungen fir Banken in Form von hdéheren Kapitalanforderungen, Stresstests,
organisatorischen MalRnahmen und Notfallplanen beispielsweise werden auf absehbare Zeit
streng bleiben. Diese und weitere Malnahmen sind in der Summe fiir CoCo-Investoren
positiv, da sich damit eine Erhéhung der Kapitalunterlegungen erzielen und zusatzlich die
Volatilitdt der zukiinftigen Gewinne reduzieren lasst. Damit sinkt die Wahrscheinlichkeit
grolder Verluste", sagt der Fondsmanager.

Abschlielend meint Bjork: "Vor diesem Hintergrund gehen wir davon aus, dass bei CoCo-
Anleihen im Jahr 2016 Renditen in der Grof3enordnung von drei bis flinf Prozent moéglich
sind. Diese Prognose kann durch geopolitische, makrodkonomische oder titelspezifische
Schocks verwassert werden und ist dementsprechend nur mit der nétigen Risikotoleranz zu
erwarten. Wir werden weiter darauf fokussiert bleiben, Banken auf Herz und Nieren zu
prifen und uns auf solche Institute zu konzentrieren, die ein Geschaftsmodell haben,

welches nachhaltig, diversifiziert und langfristig erfolgreich ist."
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Swisscanto (LU) Bond Invest CoCo H EUR B LU0599119707 A1HB88E (thesaurierend)
Swisscanto (LU) Bond Invest CoCo H EUR A LU1057798107 A1118U (ausschuttend)
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