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Wir investieren in Gewinner. Das bedeutet,
dass wir in starke Unternehmen investieren,
die mit nachhaltigen Geschaftsmodellen, soli-
den Bilanzen und hohen Margen einen Mehr-
wert fiur ihre Anteilseigner schaffen. Wir hal-
ten die Risiken klein und investieren dann,
wenn unser Engagement von einem positiven
Ereignis befliigelt wird. Wir nennen das die
Kombination aus Value und Event.

Dt. Telekom AG Anleihe 2016 (20)

Im Dezember 2015 und im Juni 2016 stellten
wir mit Delta Lloyd und Volkswagen bereits
zwei kurzlaufende Geldmarktersatzanleihen
vor. Darunter verstehen wir liquide Unter-
nehmensanleihen hervorragender Bonitat, die
sich mit einer Restlaufzeit von bis zu zwei
Jahren unmittelbar vor ihrer Pull-to-par-Phase
befinden und deswegen keinem Zinsande-
rungsrisiko unterliegen. Sie geben dem Fonds
Stabilitat. Gleichzeitig erhalten sie uns die
Flexibilitat, Investmentchancen am hochvola-
tilen Kapitalmarkt ergreifen zu konnen, ohne
die Liquiditat einer Minusverzinsung aussetzen
Zu missen, wie sie die EZB derzeit liber eine
Einlagenfazilitat von -0,4% an samtliche Ge-
schaftsbanken in der Eurozone vorgibt. Wir
staffeln Geldmarktersatzanleihen Uber ver-
schiedene Falligkeiten. |hre Verzinsung be-
tragt zwischen 5 und 20 Basispunkte.

Mit der am 23. Marz 2016 begebenen Schuld-
verschreibung der Dt. Telekom kauften wir
eine Anleihe, deren Restlaufzeit zwar ange-
sichts einer Falligkeit am 3. April 2020 uber
die genannten zwei Jahre hinausreicht, die
aber trotzdem kein Zinsanderungsrisiko be-
sitzt. Vielmehr besteht eine Zinsanderungs-
chance. Die Anleihe hat als sogenannter
»Floor-Floater“ einen variablen, an einen
Referenzzinssatz gekoppelten Kupon und darf
eine Mindestverzinsung nicht unterschreiten.
Der Kupon entspricht dem 3M-Euribor zzgl.
einer Marge von 35 Basispunkten. Die Zinszah-

lung erfolgt quartalsweise. Wahrend der 3M-
Euribor im Jahr 2008 noch einen Spitzenwert
von 5,4% erreichte, ist im aktuellen Zinsum-
feld keine positive Rendite mehr auszuma-
chen. Der Zinssatz zahlt historisch niedrige
-0,3%. Sofern der rechnerische Zinssatz der
variabel verzinsten Anleihe das Niveau von 0%
unterschreitet, betragt der Zinssatz fur die
Zinsperiode dennoch 0%. Die aktuelle Rendite
der Anleihe bis zur Falligkeit zahlt derzeit 5
Basispunkte. Diese liegt Uber der Rendite
vergleichbarer festverzinslicher Anleihen der
Dt. Telekom, die sich allesamt negativ verzin-
sen. Sollte eine allgemeine Inflationserwar-
tung aufkommen oder das Zinsniveau steigen,
konnte das die Attraktivitat der variabel ver-
zinsten Anleihe zusatzlich erhohen.

Die Anleihe wurde von der Dt. Telekom Inter-
national Finance B.V. im Volumen von 1,25
Mrd. Euro emittiert. Die Tatigkeit der Gesell-
schaft, die eine 100%ige Tochter der Dt. Tele-
kom AG ist, besteht ausschlieBlich in der Fi-
nanzierung des Konzerns. Die Anleihe profi-
tiert von einer Garantie der Dt. Telekom AG.
Diese Garantie begriundet eine unwiderrufli-
che, nicht besicherte und nicht nachrangige
Verpflichtung der Garantin, die mit allen
sonstigen unbesicherten und nicht nachrangi-
gen Verpflichtungen der Garantin wenigstens
im gleichen Rang steht. Sowohl eine Be-
schneidung des Nennwerts als auch ein Ausfall
des Kupons ist prospektrechtlich ausgeschlos-
sen. Von Standard & Poor’s wurde die Anleihe
mit dem Rating BBB+ (,,Lower medium gra-
de“) versehen.
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Hinweis: Die Angaben dienen der Information. Sie sind keine Anlageempfehlung und keine Einladung zur Zeichnung oder zum Kauf oder Verkauf
von Fondsanteilen, Wertpapieren oder sonstigen Finanzprodukten. Alleinige Grundlage fur einen solchen Kauf sind die Verkaufsunterlagen.
Bitte kontaktieren Sie hierzu lhren Berater. Historische Daten sind keine Garantie fiir zukiinftige Ertrage. Alle Angaben sind ohne Gewahr.



