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Anleiheinvestoren sollten ihre Ertragsquellen breiter aufstellen

Von Henriette Le Mintier, Portfoliomanagerin Fixed Income & Credit, LBP AM

Paris / Frankfurt am Main, 15.09.2026 — Der Sommer hat die Risiken an den Finanzmarkten nicht
ausgerdaumt. Seit dem Scheitern der Waffenruhe im Juli kommen die Verhandlungen (ber ein
Friedensabkommen zwischen Iran und den USA kaum voran. Der Konflikt belastet damit weiterhin die
Weltwirtschaft und die Finanzmarkte.

Vor allem die Gefahr neuer Energiepreisschocks erhoht den Inflationsdruck und sorgt fiir Bewegung an den
Zinsmarkten. In einem solchen Umfeld kénnen Absolute-Return-Strategien ihre Starken ausspielen. Da sie
nicht an eine Benchmark gebunden sind, kénnen sie flexibel in Staats- und Unternehmensanleihen, variabel
verzinsliche Papiere, Wandelanleihen und Derivate investieren. So lassen sich unterschiedliche
Ertragsquellen kombinieren und Portfolios breiter diversifizieren.

Chancen im Carry-Bereich

Derzeit ist es sinnvoll, laufende Anleiheertrage mit einer flexiblen Kreditallokation zu verbinden. Chancen
kénnen sich unter anderem bei Neuemissionen, bei ausgewahlten Emittenten mit solider Bonitdt sowie
durch gezielte Umschichtungen zwischen unterschiedlichen Rangstufen und Ratingkategorien ergeben.

Auch Staatsanleihen bleiben angesichts der gestiegenen Renditen attraktiv. Der Zinsanstieg seit Ausbruch
des Nahostkonflikts hat einen erheblichen Teil der gestiegenen Inflationsrisiken bereits eingepreist.
Besonders am kurzen Ende der Zinskurve sind die Renditen deutlich gestiegen. Laufzeiten von zwei bis vier
Jahren bieten inzwischen ein attraktives Risiko-Rendite-Profil.

Inflationsschutz wird wichtiger

Kurze Laufzeiten allein reichen jedoch nicht immer aus. Auch der gezielte Einsatz inflationsgebundener
Instrumente kann dazu beitragen, Portfolios widerstandsfahiger aufzustellen. Inflationsswaps etwa konnen
die Auswirkungen steigender Teuerungsraten abfedern und die Schwankungen eines Anleiheportfolios
reduzieren.

Wie wichtig solche Instrumente sein kdnnen, zeigte sich im ersten Halbjahr: Staatsanleihen gerieten
deutlich unter Druck und konnten ihre traditionelle Rolle als sicherer Hafen zeitweise nicht erfiillen.
Unternehmensanleihen entwickelten sich dagegen robuster. Die Bewertungen brachen insgesamt nicht
vergleichbar stark ein. Unter Druck gerieten vor allem Anleihen mit niedrigen Ratings in den Kategorien CCC
und B. Inzwischen liegen die Risikoaufschlage wieder auf dem Niveau vor Ausbruch des Konflikts — obwohl
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sich die wirtschaftlichen Aussichten eingetriibt haben. Das lasst nur wenig Spielraum fiir Enttduschungen.
Eine flexible Allokation und eine konsequente Anleiheauswahl werden daher umso wichtiger.

Finanzemittenten verfligen aus unserer Sicht (iber solide Fundamentaldaten und bieten weiterhin
interessante Bewertungen. Das gilt insbesondere flir Banken in Italien und Osteuropa. Die fortschreitende
Konsolidierung des dortigen Banksektors kann zusatzliche Chancen bei der Anleiheselektion eréffnen. Bei
stark konjunkturabhangigen Branchen ist dagegen Vorsicht geboten. Das betrifft insbesondere die
europaische Automobil-, Chemie- und Einzelhandelsindustrie, die von einer weiteren wirtschaftlichen
Abschwachung besonders betroffen ware.

Fragiles Basisszenario

Fiir das Schlussquartal rechnen wir weiterhin mit einem moderaten, aber widerstandsfahigen Wachstum
der Weltwirtschaft. Zugleich ist die Wahrscheinlichkeit negativer Szenarien gestiegen. Fr
Anleiheinvestoren spricht deshalb vieles dafir, flexibel zu bleiben. Absolute-Return-Strategien kénnen dazu
beitragen, Portfolios breiter zu diversifizieren und ihre Abhangigkeit von einzelnen Marktbewegungen zu
verringern.

%k %k %k

Uber LFDE - La Financiére de I’Echiquier — www.Ifde.com

La Financiére de I'Echiquier (LFDE) ist eine der filhrenden Vermégensverwaltungsgesellschaften Frankreichs. Das
Unternehmen wurde 1991 gegriindet und ist seit Juli 2023 eine Tochtergesellschaft von LBP AM. LFDE stitzt sich auf
Know-how und Expertise, um institutionellen Kunden, Vertriebspartnern und Privatanlegern Produkte und Lésungen
mit hohem Mehrwert anzubieten, die sowohl ihren finanziellen als auch nicht-finanziellen Bediirfnissen entsprechen.
LFDE verwaltet ein Vermdgen von mehr 26 Milliarden Euro (30.06.2026), beschaftigt fast 170 Mitarbeiter und vertreibt
die Fonds neben Frankreich in den Benelux-Lindern, in Deutschland, Italien, Osterreich, der Schweiz, Portugal und
Spanien.

Uber LBP AM (www.lbpam.com)
LBP AM befindet sich zu 75 % im Besitz von La Banque Postale und zu 25 % im Besitz von Aegon Asset Management.

Das Unternehmen ist Spezialist fir nachhaltige Finanzanlagen, die Entwicklung von Anlagelésungen sowie
liberzeugungsbasierte Anlagestrategien, die liber ihre Tochtergesellschaft LFDE angeboten werden. LBP AM verfligt
Gber drei Investmentbereiche: LBP AM European Private Markets, Multi Asset & Absolute Performance sowie
Quantitative Solutions. Die LBP-AM-Gruppe richtet sich an samtliche Kundengruppen — institutionelle Investoren,
Vertriebspartner und Privatkunden — und verbindet ihre eigene Expertise mit der ihrer Tochtergesellschaft LFDE. Sie
bietet eine breite Palette an offenen Fonds sowie mafRgeschneiderte Losungen und Mandate fiir borsennotierte und
nicht borsennotierte Anlagen. Zum 30.06.2026 belief sich das konsolidierte verwaltete und vertriebene Vermaégen auf
rund 74 Milliarden Euro.
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Haftungsausschluss
Diese Informationen, Daten und Meinungen des Fondsmanagers sowie die genannten Werte und Sektoren dienen
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ausschlieflich zu Informationszwecken und stellen daher weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers
noch eine Anlageberatung oder Finanzanalyse dar. LFDE Gbernimmt hierfur keinerlei Haftung. Die Wertentwicklung in
der Vergangenheit ist kein Indikator flr die zukliinftige Wertentwicklung.
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