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Renaissance der Wandelanleihe: Wachstumschancen mit Risikopuffer

Tech-Boom, asymmetrisches Risiko, viele Neuemissionen: 2025 feiern Wandelanlei-
hen ein spektakuldres Comeback. Daniel Gonzenbach von Holinger Asset Manage-

ment erldutert, warum sie strategisch weit mehr bieten als kurzfristigen Schutz.

Nach zwei durchwachsenen Jahren erlebt der Wandelanleihemarkt 2025 einen Auf-
schwung. Das Emissionsvolumen liegt rund 50 Prozent Uber dem Vorjahreswert. Be-
sonders wachstumsstarke Tech-Unternehmen setzen verstarkt auf Convertibles.
Schon Giganten wie Tesla oder Meta nutzten Wandelanleihen, um Kapital aufzuneh-
men. Heute bleibt das Instrument entscheidend fur junge, dynamische Firmen und

erschlief3t Investoren Chancen in Markten, die schwer zuganglich sind.

Wandelanleihen kénnen von Kurssteigerungen zugrundeliegender Aktien profitieren
und federn Verluste ab, wenn es turbulenter wird — gewissermafen als Aktien mit Si-
cherheitsgurt. Ein Beispiel auf Fondsbasis ist der H.A.M. Global Convertible Bond
Fund, der 2025 eine Rendite von rund 13 bis 15 Prozent bei deutlich geringerer Vola-
tilitat als klassische Aktienstrategien erzielte. Daniel Gonzenbach, Inhaber und Senior
Portfolio Manager bei der Wandelanleihen-Boutique Holinger Asset Management,
setzt auf einen disziplinierten Ansatz mit Fokus auf Fundamentaldaten, Sondersitua-
tionen und bewusste Abkehr von Indizes. Daflir wurde er zwei Mal mit einem Scope
Award ausgezeichnet. Im Gesprach mit Scope-Analystin Manqing Sun erklart er, wa-
rum Wandelanleihen mehr als ein Kriseninstrument sind und welchen Mehrwert sie

Portfolios bieten.
Asymmetrie mit System

Convertibles verbinden die planbare Rickzahlung einer Anleihe mit dem Aufwartspo-
tenzial von Aktien. Das ergibt ein asymmetrisches Profil: Kurschancen nach oben, Ri-
sikobegrenzung nach unten. Gonzenbach setzt auf ein ausbalanciertes Portfolio und
meidet Benchmarks, die oft Klumpenrisiken bergen. Stattdessen kommen handverle-
sene Titel ins Portfolio. ,Viele stammen aus Asien, wo Wachstumsunternehmen das
Instrument fur sich entdecken®, sagt Gonzenbach. Auch synthetische Convertibles

werden genutzt, wenn klassische Anleihen fehlen oder zu teuer sind.
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Das sechskopfige Team bringt jahrzehntelange Erfahrung mit und nutzt ein globales
Universum von rund 1.000 Emittenten. In ihrer Datenbank verfolgen sie taglich bis zu
800 Namen, um schnell auf Chancen reagieren zu kdnnen. ,Investmententscheidun-
gen entstehen nicht sektoren- oder landerspezifisch, sondern in taglichen Teamrun-

den, in denen wir ldeen gemeinsam diskutieren®, so Gonzenbach.
Blick ins Portfolio

Wie Wandelanleihen ihre Starken ausspielen, zeigt der koreanische Speicherchipher-
steller SK Hynix. Dessen Wandelanleihe notiert aktuell beim Vielfachen ihres Ur-
sprungswertes dank starker Aktienentwicklung. Gerade in Markten mit eingeschrank-
tem Zugang wie Korea oder China fungieren Convertibles so als flexibler Aktienersatz.
,Positionen werden situativ angepasst und nach starken Kursgewinnen auch wieder

reduziert”, sagt Gonzenbach.

Titel wie SK Hynix zeigen, was Wandelanleihen leisten, wenn Analyse und Auswahl
stimmen: Sie ermdglichen eine Beteiligung an Wachstum, ohne Anleger voll ins Risiko
zu schicken. Auch fur Privatanleger sind Convertibles ein attraktives Instrument, um
langfristig an Unternehmenserfolgen zu partizipieren, ohne auf perfektes Timing an-
gewiesen zu sein. Denn bleibt der groRe Erfolg aus, schafft die Anleihestruktur zumin-

dest ein eingebautes Sicherheitsnetz.

Ob Wandelanleihen ihren Nischenstatus iberwunden haben und warum Europa laut

Gonzenbach ein idealer Markt fur das Instrument ist, erklart er im Video.
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https://www.youtube.com/watch?v=XjMXx-H1Q_I

