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Markt-Update: Nachranganleihen und High Yield

Nachranganleihen geben leicht nach, Markt entwickelt sich insgesamt jedoch positiv
von Jérémie Boudinet, Credit Fund Manager, La Francaise AM

Nachranganleihen gaben diese Woche aufgrund geringerer Aktivitat auf dem Sekundarmarkt und
etwas geringerer Liquiditdt gemal unserer Gegenparteien leicht nach. Erschwerend kommt
hinzu, dass sich die Anleger mehr auf den High-Yield-Markt konzentrierten, der eine Vielzahl von
Primaremissionen aufwies. Auf der ewigen Schuldinstrumenten Seite (Perpetual-Debt) sind in
dieser Woche keine Priméremissionen zu verzeichnen, was angesichts der beginnenden
Veroffentlichung von Unternehmensberichten fir Q1 2021 nicht allzu Uberraschend ist. Die
Performance in dieser Woche ist eher mau, insbesondere im Segment der in Euro denominierten
AT1s mit einer Performance von -0,01 Prozent. Corporate Hybrids lagen im Wochenverlauf bei -
0,12 Prozent und Insurance Subordinated Debt bei -0,11 Prozent. Unserer Ansicht nach deutet
dies insbesondere nach der starken Aufwertung in den letzten zwei Monaten auf eine gesunde
Marktentwicklung hin.

Erneute Corona-Ausbreitung in Asien fuhrt zu erhdéhter Risikoaversion
von Gabriel Crabos, High Yield Fund Manager, La Francaise AM

Letzte Woche erhohte sich die Risikoaversion aufgrund des Anstiegs der Corona-Félle in Asien,
insbesondere in Indien. Die makrodkonomischen Daten blieben jedoch positiv, vor allem die
Arbeitslosenzahlen in den USA und die PMIs (Preis-Manager-Indizes) in Europa. An der
Zentralbankfront lie3 die EZB wenig Uberraschend ihre Leitzinsen unverandert und betonte, dass
sie weiterhin bereit ist, ihre Ankaufprogramme anzupassen, um eine ungerechtfertigte
Verscharfung der finanziellen Bedingungen zu verhindern. Vor diesem Hintergrund gaben die
wichtigsten Aktienindizes nach, wobei der Euro Stoxx 50 und der S&P 500 Rickgange von -0,5
Prozent bzw. -0,1 Prozent verzeichneten. Trotz einer leichten Spread-Ausweitung (+2
Basispunkte) lag die Performance des Global High Yield-Index im Berichtszeitraum auf einem
stabilen Niveau.

Uber La Francaise

Okologische und gesellschaftliche Herausforderungen sind Mdglichkeiten, die Zukunft neu zu
denken. Kiunftiges Wachstum und Leistung werden an neu identifizierten Einflissen anknipfen.
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Die vorausschauende Investmentstrategie des Managements der La-Francaise-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 Veranderungen in unserer zunehmend
digitalen und vernetzten Welt bewusst. Die aus diesem Grund geschaffene Innovationsplattform
fuhrt die neuen Téatigkeiten zusammen, die als Schlusselunternehmungen von morgen identifiziert
wurden.

La Francaise verwaltet ein Vermdogen von 53 Mrd. Euro (Stand 31.12.2020) und hat
Niederlassungen in Paris, Frankfurt, Hamburg, London, Luxemburg, Madrid, Mailand, Hongkong
und Seoul.

La Francaise ist eine Tochtergesellschaft der Caisse Fédérale de Crédit Mutuel Nord Europe
(CMNE). Die Groupe Crédit Mutuel verfligt Uber A, negativer Ausblick/A-1 S&P lang- und
kurzfristigen Ratings (April 2020).
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Disclaimer

Nachranganleihen eignen sich fir professionelle Investoren wie unten definiert.
Ausfuhrungsdienstleistungen werden ausschlie3lich fur professionelle Investoren erbracht.
Privatanleger sind vom positiven Zielmarkt ausgeschlossen.
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Dieses Dokument richtet sich an professionelle Investoren im Sinne der Finanzmarktdirektive
MIFID Il. Das Dokument dient ausschlief3lich zu informativen Zwecken und nicht als Ersatz von
Vorhersagen, als Research-Produkt oder Anlageempfehlung, und darf auch nicht als solche
verstanden werden. Es stellt 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 Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein
Indikator fur die zukinftige Wertentwicklung. Die von der La-Francaise-Gruppe geauferten
Meinungen beruhen auf gegenwartigen Marktkonstellationen und kénnen ohne Vorankiindigung
geandert werden. Diese Meinungen konnen sich von denen anderer Berater der Branche
unterscheiden. 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 Controle Prudentiel et de Résolution (www.acpr.banque-france.fr) als
Finanzdienstleister mit der Registernummer 18673 X, einer Tochtergesellschaft der La Francaise,
beaufsichtigt wird. Die La Francaise Asset Management ist eine
Vermogensverwaltungsgesellschaft, die von der AMF (www.amf-france.org) unter der
Registernummer GP97076 am 01. Juli 1997 zugelassen wurde.



