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Pressemitteilung

Covid-19 wird Fallen Angels forcieren
* US- Hochzins- und Schwellenlanderanleihen besonders betroffen
* Schnelles Eingreifen der Zentralbanken begrenzt Ausfallraten

» Herabstufungen bergen Anlagechancen

Covid-19 hat auf die Menschen, unsere Gesellschaft und die Finanzmarkte weitreichende Auswirkungen.
Auch der Hochzinsanleihenmarkt bleibt nicht verschont. ,Risikoreiche Anlagen, insbesondere
Hochzinsanleihen, die von makrodkonomischen Daten und der Solvenz der Emittenten abhangen, sind
momentan stark benachteiligt®, so die Anleihen-Experten aus Paris von La Frangaise Asset Management,
in ihrem aktuellen Marktbericht. Insbesondere die Schwellenlander- und US-Hochzinsanleihenmarkte seien
derzeit stark betroffen. Hier weiteten sich die Spreads um 420 Basispunkte bzw. 550 Basispunkte aus.

Schnelles Eingreifen der Zentralbanken begrenzt Ausfallraten

Derzeit liege die Ausfallrate noch bei 2 %, die sich laut den Anleiheexperten zwangslaufig noch erhdhen
werde. Allerdings gehen sie nicht davon aus, dass der Anstieg so drastisch und homogen ausfallen werde,
wie von den Rating-Agenturen erwartet — immerhin wirden die pessimistischsten Vorhersagen von einem
Anstieg der Gesamtausfalle auf 18 % in den nachsten 12 Monaten ausgehen. Zwei wesentliche Griinde
sprachen daflir: erstens sei der Refinanzierungsbedarf der Unternehmen, insbesondere in Europa, geringer
als in fruheren Krisen (2001 und 2008); zweitens héatten die akkommodierenden Maflinahmen der
Regierungen und Zentralbanken schneller und gezielter eingesetzt. Insbesondere das spektakulare
Eingreifen der FED, wie etwa der Kauf von Anleihen mit einem BB-/ Ba3-Rating oder von Hochzins-ETFs
wirden das Risiko einer Verschlechterung der Situation von BBB-Emittenten (,Fallen Angels®) mildern und
die Wahrscheinlichkeit eines weltweiten Anstiegs der Ausfallraten begrenzen.

Ausfallraten je nach geographischem Gebiet unterschiedlich

Die Schwellenlander wirden am starksten betroffen sein — insbesondere Lateinamerika und der Nahe
Osten. ,In diesen Regionen ist der Energiesektor sehr bedeutend, es bestehen groflie
Haushaltsungleichgewichte, und es gibt einen erheblichen Refinanzierungsbedarf in Dollar®, analysiert das
Team von La Francaise. Der amerikanische Hochzinsanleihenmarkt werde aufgrund seines Engagements
im Energie- und zyklischen Verbrauchssektor ebenfalls stark betroffen sein. Allein der européaische Markt
kénne aufgrund seines geringeren Exposures gegeniber dem Energie-, Freizeit- und Reisesektor (5 %)
weniger stark in Mitleidenschaft gezogen werden. Im Allgemeinen durften groRe Emittenten in Europa und
den Vereinigten Staaten von den akkommodierenden MaRhahmen der Regierungen und Zentralbanken
profitieren, eine Ansteckung des Finanzsystems begrenzen und eine starke Zunahme der Ausfalle in diesen
beiden Bereichen verhindern.
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Mdglichkeiten nutzen

,Die Liquiditatsprobleme, die die Abwartsspirale an den Finanzmarkten verstarkt haben, zusammen mit
einer Welle von Unternehmensherabstufungen von Investment-Grade auf High Yield, die sich auf die
technischen Faktoren auswirken, indem sie zusétzliche Mittelzufliisse im High Yield-Segment bringen,
schaffen interessante Mdglichkeiten®, so das Anleihen-Team von La Francaise. Das erste Quartal 2020
habe bereits das groRte Volumen an ,Fallen Angels®, das es jemals gab, verzeichnet. Dies gelte
insbesondere fir européische und amerikanische Emittenten hoher Qualitét.

Den vollsténdigen Marktkommentar finden sie hier:

https://www.la-francaise-am.de/media/202004 kommentar _hy market update.pdf

Uber La Francgaise

Okologische und gesellschaftliche Herausforderungen sind Méglichkeiten, die Zukunft neu zu denken. Die
Identifizierung der Triebkrafte des Wandels und das Verstandnis daftir, wie sie das globale Wachstum und
letztlich die langfristige finanzielle Leistungsfahigkeit beeinflussen werden, stehen im Mittelpunkt des
Unternehmensleitbilds von La Francaise. Die vorausschauende Investmentstrategie der Gruppe baut auf
dieser Uberzeugung auf.

La Francaise hat ein Multi-Boutique-Modell entwickelt, um institutionelle und private Kunden in Frankreich
und im Ausland zu bedienen, das sich auf zwei Geschéftsbereiche konzentriert: Finanz- und
Immobilienanlagen.

La Francaise ist sich der Bedeutung der umfassenden Verénderungen in unserer zunehmend digitalen und
vernetzten Welt bewusst. Die aus diesem Grund geschaffene Innovationsplattform fuhrt die neuen
Tatigkeiten zusammen, die als Schllisselunternehmungen von morgen identifiziert wurden.

La Frangaise verwaltet ein Vermogen von 69,25 Mrd. Euro (Stand 31.12.2019) und hat Niederlassungen in
Paris, Frankfurt, Genf, Hamburg, Stamford (CT, USA), Hongkong, London, Luxemburg, Madrid, Mailand,
Seoul und Singapur.

La Francaise ist eine Tochtergesellschaft der Caisse Fédérale de Crédit Mutuel Nord Europe (CMNE).
Standard and Poor's Credit Rating (12/2018): Mittel- und langfristig: A / kurzfristig: A-1/ LT Ausblick: stabil.
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Disclaimer

Das Dokument dient ausschlieRlich zu informativen Zwecken und nicht als Ersatz von Vorhersagen, als
Research-Produkt oder Anlageempfehlung, und darf auch nicht als solche verstanden werden. Er stellt


https://www.la-francaise-am.de/media/202004_kommentar_hy_market_update.pdf

LA FRANCAISE

INVESTING TOGETHER

keine Anlageempfehlung oder ein Angebot dar, auch keine Einladung oder Empfehlung, in bestimmte
Anlagen zu investieren oder eine wie auch immer geartete Anlagestrategie zu verfolgen. Die von der La-
Francaise-Gruppe gedul3erten Meinungen beruhen auf gegenwartigen Marktkonstellationen und kdnnen
ohne Vorankiindigung geandert werden. Diese Meinungen kdnnen sich von denen anderer Berater der
Branche unterscheiden. Bitte beachten Sie, dass der Wert einer Anlage sowohl steigen als auch fallen
kann, und auch, dass frihere Performance-Ergebnisse kein Indikator fur zukiinftige Ergebnisse sind.

Veroffentlicht von La Francaise AM Finance Services, dessen Hauptsitz sich in der 128 Boulevard Raspail,
75006 Paris, Frankreich, befindet, eine Gesellschaft, die durch die Autorité de Contrdle Prudentiel als
Finanzdienstleister mit der Registernummer 18673 X, einer Tochtergesellschaft der La Francaise,
beaufsichtigt wird. Die La Frangaise Asset Management ist eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft, die
von der AMF unter der Registernummer GP97076 am 1. Juli 1997 zugelassen wurde. Weitere
Informationen finden Sie auf den Webseiten der Behdrden: Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution
(ACPR) www.acpr.banque-france.fr, Autorité des Marchés Financiers (AMF) www.amf-france.org.



