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der Fonds
Der BWI RentaMax weist im Kategorievergleich die besten 
Ergebnisse bei geringen Wertschwankungen auf. 

Top-Holdings

Derzeit ist der Fonds defensiv 
positioniert. Dies zeigt sich  
an der aktuellen Duration von 
�,7 Jahren sowie an der Ge-
wichtung der Bonitäten. Fast 8� 
Prozent des Portfolios be-
steht aus Titeln von Schuld-
nern mit A- oder AA-Rating.  

Aus der Vogelperspektive

5,875 % Angloam. (2015) 3,30
5,5 % Fortis (2011)  2,80
5 % Dt. Börse (2013) 2,80
5,375 % UBS (2011)  2,80
5,125 % Santand. (2011) 2,80

quelle: morningstar quelle: Bw investment

Unternehmensanleihen An- 
 teil 
 in %
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AufgefAllen fondsRückBlickMulti-Bonus

Seite   8zurück zum Editorialzurück zum Editorial

Wenige Corporate-Bond-Fonds waren langfristig ihr Geld wert. Wer die Chancen des Marktes jetzt nutzen 
möchte, setzt auf zuletzt erfolgreiche Körbe, die in Anleihen bester Qualität investieren, oder auf Indexfonds.  

„Sechs Prozent Rendite sind möglich“
VERMöGENSVERWALTER: herr Zantke, warum sind Unter-
nehmensanleihen derzeit attraktiv? 
Dietmar Zantke: Zum einen stehen europäische Unter-
nehmen finanziell sehr gesund da, zum anderen sind 
die renditen aller firmenanleihen, auch die qualitativ 
guter schuldner, stark gestiegen. Wir sehen vor allem 
bei corporate Bonds aus der finanzbranche, die eine 
sehr gute Bonität aufweisen, jetzt chancen. Nachdem 
wir deren anteil 2007 zeitweise auf null zurückgefah-
ren haben, sind wir dort inzwischen wieder mit der 
hälfte des fondsvolumens investiert.  
VV: Wie wirkt sich eine Konjunkturabkühlung aus? 
Zantke: Derzeit gibt es bei Unternehmensanleihen keine 
ausfälle. Doch werden in einem sich verschlechternden 

wirtschaftlichen Umfeld die ausfallraten ansteigen. Das 
wird aber vor allem schuldner schlechter Qualität betref-
fen. Wir setzen deshalb ausschließlich auf anleihen aus 
dem investment-Grade-Bereich. 
VV: Welche renditen erwarten sie?
Zantke: Die Durchschnittsrendite in den 
Marktindizes liegt derzeit bei rund sechs 
Prozent. Das sollte in diesem Jahr schon 
drin sein. Zum Vergleich: Bundesanlei-
hen bringen gerade mal etwas mehr als 
vier Prozent. 

dietmar Zantke, Fondsmanager 
des BWI RentaMax

bei vielen Corporate-Bond-Fonds steht die Ein-
zeltitelauswahl im Vordergrund. Auf Sektoren 

spezialisierte Research-Teams suchen meist nach at-
traktiven Titeln in den Branchen, worauf dann die 
Sektorallokation des Fonds beruht. Die Folge: Diese 
Fonds sind oft nah an der Benchmark positioniert. 

Dagegen liegt der Schwerpunkt im Anlagepro-
zess des BWI RentaMax bei der gesamtwirtschaft-
lichen Betrachtung und der Branchenallokation. 

„Durch die Analyse der konjunkturellen Entwick-
lung, struktureller und zyklischer Faktoren sowie 
der einzelnen Sektoren kann unser Portfolio stark 
vom Vergleichsindex abweichen“, sagt Dietmar 

Zantke, Manager des Fonds. So stellte er Anfang 
2007 fest, dass das Chance-Risiko-Verhältnis bei 
Corporate Bonds aus dem Finanzsektor nicht mehr 
attraktiv war und dass das Emissionsvolumen der 
Credit Default Swaps extrem stark zunahm. 

Sektorallokation als Renditetreiber. „Dies waren für 
uns Signale, den Finanzsektor zeitweise komplett 
zu verlassen und nachrangige Papiere zu verkau-
fen“, so Zantke. Mit Erfolg, wie das Ergebnis zeigt. 
In der Tat scheint die Sektorpositionierung für die 
Wertentwicklung entscheidend zu sein. „Im Ver-
gleich dazu liefert die Einzeltitelauswahl nur einen 
geringen Beitrag zur Rendite“, so Zantke. 

Name: BWI RentaMax    
ISIN: DE0005326144 
Volatilität (3 Jahre): 1,95 % 
Sharpe-Ratio –0,39 
Rücknahmepreis: 62,07 Euro 
Strategie:  Top-down
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