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Presseinformation

CoCo-Bonds

Reif & attraktiv: der CoCo-Anleihen-Markt

Frankfurt, 20. April 2017 — Der CoCo-Markt setzte den Trend des zweiten Halbjahrs 2016 in
diesem Jahr fort und wuchs durch sieben Neuemissionen weiter. Dadurch erhdhte sich das
Marktvolumen um rund 7,3 Milliarden US-Dollar auf insgesamt 170 Milliarden US-Dollar
(gemessen am BAML CoCo Index). “Besonders ansprechend erschienen uns vier dieser
Neuemissionen - alle von erstklassigen Banken. Dies waren die CoCos von Intesa Sanpaolo
und Standard Chartered, beide mit hohen Kupons von 7,75%, sowie Credit Suisse mit einem
Kupon von 7,125% und die erste USD-Transaktion der Danske Bank mit einem Kupon von
6,125%. Entsprechend zeichneten wir diese Papiere flir unser Portfolio®, so Daniel Bjérk,
Manager des Swisscanto (LU) Bond Fund Invest COCO.

Es ist aufschlussreich, dass in den letzten Monaten auch zweitrangige Banken vereinzelt den
Zugang zum CoCo-Markt finden, der bislang vornehmlich erstrangigen Banken vorbehalten
war. Das weist auf eine gewisse Normalisierung hin und belegt die Reife des CoCo-Marktes.
Uberdies erweitert es das realisierbare Portfolio und riickt die Einzeltitelauswahl verstéarkt in
den Fokus.

Eine mal3gebliche Entwicklung fir den europaischen Bankensektor im Allgemeinen und den
CoCo-Markt im Besonderen ist auch die Bestatigung, dass Grof3banken bei Bedarf weiterhin
Zugang zum Aktienmarkt haben. UniCredit nahm im ersten Quartal Aktienkapital in Héhe von
13 Milliarden Euro auf (wodurch sich die Marktkapitalisierung beinahe verdoppelte). Die
Deutsche Bank will im zweiten Quartal acht Milliarden Euro neues Aktienkapitel einwerben,
und Geruchten zufolge denkt die Credit Suisse Uber eine Kapitalerhéhung im Umfang von 3
bis 5 Milliarden Schweizer Franken nach. “Insgesamt setzt sich der duf3erst positive Trend
bei den Kapitalquoten europaischer Banken fort - ein Beleg dafiir, dass sich der europaische
Bankensektor noch im Frihstadium des Kreditzyklus befindet. Fir manche Anleger in
Bankaktien sind dies womadglich schlechte Nachrichten, fir CoCo-Investoren dagegen

ausgesprochen gute®, meint Bjork.

Swisscanto (LU) Bond Fund COCO mit vier Hauptthemen
Der Swisscanto (LU) Bond Fund COCO ist mit seiner aktiven Positionierung derzeit auf vier
Hauptthemen abgestellt. 1) Bei Wahrungen (auf abgesicherter Basis) mit einer

Ubergewichtung in auf Euro lautenden CoCos und einer Untergewichtung in auf US-Dollar
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lautenden CoCos. 2) Nach Landern mit einer Ubergewichtung in starken spanischen und
italienischen Banken und einer Untergewichtung in britischen Banken. 3) Bei Emittenten mit
einer Ubergewichtung in beispielsweise Banco Santander, BBVA, Intesa Sanpaolo, Standard
Chartered und mit Untergewichtungen in Banco Popular und Royal Bank of Scotland. 4) Bei
der Allokation mit einer Anpassung zulasten des CoCo-Jahrgangs 2016 und damit
zugunsten der Jahrgange 2014 und 2015. “Die aktuelle Positionierung ergibt insgesamt flir
den Fonds zum Ende des ersten Quartals eine Rendite auf Verfall von 5,9%, einen Credit
Spread von 465 Basispunkten (Bp) und eine modifizierte Duration von 4,0 Jahren (vor Abzug
von Gebuhren und Wahrungsabsicherung). Mit einer Performance von knapp Uber 4% in Q1-
17 sind wir sehr zufrieden®, so Bjork.

Abschlielend meint der Fondsmanager: “Wir erachten den CoCo-Markt weiterhin als gut
aufgestellt in einem Umfeld mit weltweit kraftiger Wachstumsdynamik, deutlich verbesserter
Kapitalausstattung im Zusammenspiel mit hoher Ertragskraft fir die meisten europaischen
Gro3banken (selbst vor potenziellen Zinserh6hungen) und verringertem Kupon-
Kindigungsrisiko bei CoCos aufgrund der jingsten aufsichtsrechtlichen Entwicklungen. Der
aktuelle Credit Spread flir den Grofteil des europaischen CoCo-Markts erreicht knapp 500
Bp - fast 100 Bp tber den Tiefs von 400 Bp vom Juni 2014, trotz des derzeit starkeren
fundamentalen Hintergrunds und eines weiter gereiften Marktes. Es ist zwar mit
Performance-Schwankungen zu rechnen, doch die aktuellen Credit Spread-Niveaus sind
fundamental solide unterstitzt und machen den CoCo-Markt zu einem der attraktivsten

Segmente des globalen Fixed-Income-Universums.®

Fondsbeispiele:

Anleihenfonds ISIN
Swisscanto (LU) Bond Fund COCO AAH EUR (Retail) LU1057798107
Swisscanto (LU) Bond Fund COCO DTH EUR (Insti) LU1495639384

Fur weitere Auskiinfte oder falls Sie Kontakt zu einem Ansprechpartner bei Swisscanto Invest
wiinschen, wenden Sie sich bitte an: manner p.r., Frank Manner, 0711/490 66-171, fm@maenner-

pr.de

Swisscanto Invest

Ausgewiesene Spezialistinnen und Spezialisten entwickeln unter der Marke Swisscanto Invest
qualitativ hochstehende Anlageprodukte. Die Swisscanto-Fonds werden regelmaBig international
ausgezeichnet.

www.swisscanto.com



