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- Anlageklasse neben Aktien und
‘Renten erlangen.» So die Prog-

"Frick & Co. AG.-

«Hochverzinsliche Anlagen, also
sogenannte’ High Yield Bonds-
werden den Rang einer dritten

nose von lJirgen Frick, Bank

Empirische Untersuchungen haben
nachgewiesen, dass Schuldner mit
niedriger Bonitiit durchaus fihig sind,
ihren Verpflichtungen gegeniiber den
Gliubigern regelmissig nachkommen
zu konnen. Biindelt man High Yield
Anlagen zu cinem ausgewogenen, klar.
konzipierten Portfolio, so bekommt
dieses Portfolio in seiner Gesamtheit
eine hthere Wahrscheinlichkeit, dass
der Schuldendienst insgesamt korrekt
bedient wird.

Im Gegensatz zum traditionellen
Management von Rentenfonds (Obli-
gationenfonds) ist die Anlayse der
Struktur ‘der Renditekurve bei High
Yield Fonds ein sekiindires Thema. Bei
High Yicld Fonds spielt die Analyse
des Einzeltitels cine wichtige Rolle fiir
dic Risikobetrachtung.  Untersucht
werden z. B. die Struktur der Verbind-
lichkeiten, die Eigenkapitalvolatilitit,
die finanziclle Flexibilitdt und die Er-
zeugung des «free cash flows» der Un-
ternchmen. Ein sehr positiver Faktor
bei High Yield Fonds ist das schr gute
Risiko-/Ertragsprofil {Sharp Ratio). Mit
anderen Worten, fiir das eingegangene
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hohen Ertrag Dieses Sharp Ratio liegt
fir High Yield Bonds iiber dem vaeau
von Aktien!

Innovatives Anlageprodukt fiir
Liechtenstein

Im Frithjahr 2001 konnten die Ver-
antwortlichen der Bank Frick & Co. AG
zusammen mit der Fondsleitungsge- .
sellschaft «Crystal Fund Management
AG» den «BFC Masterfund - High
Yield» lancicren. Es handelt sich hier-

_ bei um einen Anlagefonds, der welt-

weit in hochyerzinsliche Anleihen von-
Unternehmungen und/oder Staaten
(Emerging Markets} investiert. Mit die-
sem Anlagefonds konnte die Bank ecin
innovatives Produkt im Anlagemarkt
Liechtenstein erfolgreich einfithren.

die Vorteile der Anlageklasse ;High
Yield Bonds» zu benutzen! .

Auf die «richtige Mischung»
kommt es an -

Wie so oft im Leben kommt es auf
die «richtige Mischung» an. Dies gilt
insbesondere fiilr die Anlageklasse
High Yield. An schlechten Bérsenta-
gen kénnen High-Yield-Anleihen gros-
sere Kursschwankungen erfahren. Die
Geld/Briefspanne kann relativ gross
werden. Aus diesem Grund ist es sehr
wichtig, dass man sich der Problema-
tik der Liquiditit - also der Handelbar-
keit ~ von High-Yicld-Anleihen be-
wusst ist. Die Diversifikation auf Ein-
zelwert- und Scktorenebene ist damit
der entscheidende Faktor fiir eine sta-

BFC High Yield Benchmark

Die Verantwortlichen der Bank Frick
& Co. AG konnten zusammen mit der
Firma «Baring Asset Management Ltd.,
London» cinen neuen Benchmark fiir
High Yield Bonds (Obligationen) er-
stellen; den «BFC High Yield Bench-
mark» (siechc Grafik links). Dieser
Benchmark widerspiegelt ein Referenz-
portfolio mit ganz spezifischen Anla-
gerichtlinien bzw. Anlagebegrenzun-
gen. Diese Richtlinien bzw. Begren-
zungen bezichen sich z.B. auf die Art
der Emittenten der Aanleihen (Schuld-
nerkategorie, Branche, Region), Ra-
tingqualitit (Gewichtung innerhalb
des Anlagefonds), Laufzeitenstruktur
und auf die Wihrungsstruktur.

Jahresrendite bis zu 17,5 %

Seit Mirz 1995 bis Februar 2002
konnte mit i
durchschnittliche Jahresrendite von
ca. +17,5 % p.a. crziclt werden! Die
laufende Jahresrendite fir das Jahr
2002 liegt derzeit bei ca. +12,85 %,

Geringe Korrelation von High
Yield Bonds steigert Effizienz
Durch die geringe Korrelation zu
den anderen Anlagekategorien, wie
Aktien und erstklassige Obligationen,
wird das Gesamtportfolio viel effizien-
ter. Dies bedeutet, dass mit weniger Ri-
siko eine optimalere bzw. bessere Ren-
dite erzielt wird. Und dies langfristig!

diesem Portfolio eine-

Licchtensteiner VOLKSBLATT

{iber lingere Zeitrdume cinerseits das
Risiko eines Portfolios stark reduziert
und andererseits einen dhnlich. hohen
Performancebeitrag erzielt wic Divi-
dendenwerte (Aktien)!

Zusammenfassend kénnen folgende
Argumente fiir cin Engagement in der
Anlageklasse «High Yields angcfuhrt
werden:

- niedrige Korrelation zu anderen
Anlageklassen  (Effizienzsteigerung
des Portfolios)

- Uberdurchschnittliche risikoajus-
tierte Rendite

- hohe, durchschnittliche Pcrforman-
ce (s. Grafik)

- aktives Fondsmanagement (BFC

Masterfund - High Yield)
- langfristiger Vermogensaufbau mit
berechenbarer Renditeerwartung

Vorschlag - Beimischung in ein
Wertschriftenportefeuille
In der Vermogensverwaltung der
Bank Frick & Co. AG wird die Anlage-
klasse High Yield mit ca. 10 bis max.
20 % mitbericksichtigt. Und dies mit-
tels Verwendung des Anlagefonds
«BFC Masterfund - High Yields. Dieser
Fonds kann dber jede Bank gezeichnet
werden.
Vermdgensverwalterin:
Bank Frick & Co. AG
unterstiitzt durch:
Baring Asset Management Ltd.,

Risiko erhilt der Anleger einen schr Somit steht es vielen Investoren frei, bile Performanceentwicklung. Es gibt keine andere Anlageklasse, die London
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