Frankfurt am Main, den 14. September 2017

AXA IM aktuell: Der Ausblick fur High Yield Bonds
bleibt positiv

Die Chancen stehen gut, dass Investoren mit High Yield Bonds auch in diesem Jahr eine
attraktive Performance erzielen kénnen. Dieser Ansicht ist Greg Venizelos, Okonom bei AXA
Investment Managers (AXA IM): ,Zwar kdnnte das Abflauen des Reflations-Trades etwas Druck
auf die Entwicklung von High Yield Bonds im Vergleich zu Investmentgrade Bonds ausuliben,
doch der Ausblick bleibt prinzipiell positiv.*

Erstmalig seit der Brexit-Entscheidung im Juni 2016 zeigten die Unternehmensanleihemarkte im
August dieses Jahres negative Uberschussrenditen. Diese Entwicklung iiberrascht Venizelos
zufolge wenig und ist angesichts der Tatsache, dass die Uberschussrenditen seit Mitte 2016
oberhalb der historischen Norm lagen, auch kein Grund zur Sorge. Unter historischer Norm
versteht man dabei das Verhaltnis zwischen den gegenwartigen Credit Spreads und den
Uberschussrenditen in den folgenden zwolf Monaten. ,Aus diesem Modell lasst sich aktuell
ableiten, dass die Uberschussrenditen von Unternehmensanleihen auch in den nachsten zwolf
Monaten negativ ausfallen kénnten. Dies passt dazu, dass wir einen leichten Anstieg der
Spreads und zugleich auch eine mittelfristige Ausweitung der Renditeunterschiede zwischen
High Yield Bonds und Investmentgrade Bonds erwarten®, so Venizelos weiter. ,Allerdings sehen
wir diese Entwicklung eher als willkommene Korrektur der Credit Spreads denn als Vorbote
eines langfristigen Barenmarkts.*

Zum Trend der Spread-Ausweitung passe auch der allméhliche Riickzug von Zentralbanken
aus der ultralockeren Geldpolitik der vergangenen Jahre. ,Wir haben es im bisherigen
Jahresverlauf grof3tenteils fur sinnvoll gehalten, auf den Reflations-Trend zu setzen. Nun
erkennen wir, dass dieser Trend fur den Rest des Jahres unter Druck geraten kénnte.“ Dies
gelte vor allem fir die Anleihemaérkte der USA, wo High Yield Anleihen im bisherigen
Jahresverlauf gegeniber Investmentgrade-Anleihen einen schmalen Renditevorteil von 70
Basispunkten erzielt hatten. ,Dennoch sind wir nicht sonderlich besorgt tUber die kiinftige
Entwicklung der High-Yield-Markte. Zwar kdnnten High Yield Bonds gegenliber
Investmentgrade Bonds etwas an Boden verlieren, aber der Ausblick ist insgesamt sehr giinstig
und stabil“, so Venizelos.

Mehr Informationen zum Thema finden Sie in unserem Investment-Research: ‘Carry on’ to year-
end despite reflation trade fade
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Uber AXA Investment Managers

AXA Investment Managers (AXA IM) ist ein aktiver, langfristig orientierter, weltweit tatiger Multi-Asset-
Experte in der Vermdgensverwaltung. Zusammen mit unseren Kunden erarbeiten wir schon heute die
Lésungen fur die Investmentherausforderungen von morgen. Dabei ist es unser Ziel, einen positiven
Wandel fir die Welt zu bewirken, in der wir alle leben. AXA IM verwaltet rund 735 Mrd. Euro Vermdgen
(Stand: Juni 2017) und ist mit Uber 2.450 Mitarbeitern und 29 Niederlassungen in weltweit 21 Landern
tatig. AXA IM gehdrt zur AXA-Gruppe, einem weltweit fihrenden Unternehmen in den Bereichen
finanzielle Absicherung und Vermégensverwaltung.

Besuchen Sie unsere Website www.axa-im.de.

Folgen Sie uns auf Twitter @AXAIM

Besuchen Sie unsere Presseseite: https://presse.axa-im.de/

Allgemeine Hinweise: Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bereitgestellten Informationen
stellen kein Angebot zum Kauf, Verkauf oder zur Zeichnung von Fondsanteilen bzw. Finanzinstrumenten oder ein
Angebot fiir Finanzdienstleistungen dar. Ein Kauf von Fondsanteilen erfolgt ausschlieRlich auf Basis der jeweils giiltigen
Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen.

Verwendung: Dieses Dokument dient ausschlielich der Presseinformation. Eine Weitergabe an Dritte ist weder ganz

noch teilweise gestattet. Wir weisen dringend darauf hin, dass diese Pressemitteilung nicht den Anforderungen der
Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) und der zu dieser ergangenen Richtlinien und Verordnungen sowie des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und der Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- und Organisationsverordnung
(WpDVerOV) entspricht. Das Dokument ist damit fiir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der
Finanzdienstleistung, insbesondere durch Wertpapierdienstleistungsunternehmen, nicht geeignet.
Haftungsausschluss: Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Daten und Zahlen beruhen auf unserem
Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fir die Aktualitat, Richtigkeit und
Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen wird nicht ibernommen.
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