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Chancen mit Bonds aus dem Norden

Anleihen. Rohstoffvorkommen, bevorstehende Zinssenkungen: Ein Blick nach Skandinavien kann
sich fiir Anleger lohnen. Bondexperte Mikael Lundstrém erklirt, wo in der Region er fiindig wird.

VON RAJA KORINEK

Wien. Das Jahr 2024 konnte eine Ara
der wirtschaftlichen Umbriiche
einlduten. Die Geldpolitik diirfte in
den USA und der Eurozone erst-
mals wieder gelockert werden, und
die globale Konjunktur kénnte stér-
ker als erwartet anziehen. Darauf
deuten zumindest jiingst revidierte
Prognosen des Internationalen
Wihrungsfonds (IWF) hin. Die
Weltwirtschaft diirfte demnach um
3,1 Prozent wachsen, etwas stérker,
als noch im Oktober prognostiziert
wurde.

Fiir manche Regionen zeichnet
sich dem IWF zufolge jedoch ein
weniger rosiges Bild ab. Fiir die EU
wird ein BIP-Zuwachs von 0,9 Pro-
zent erwartet. In Deutschland
konnte das Plus bei nur 0,5 Prozent
liegen. Dort machen der Industrie
hohe Strompreise zu schaffen, der
Immobiliensektor leidet unter den
gestiegenen Zinsen.

Letzteres bekommen auch an-
dere Regionen Europas zu spiiren.
In Schweden etwa wurde der jahre-
lange Hohenflug bei den Immobi-
lienpreisen jdh beendet, konstatiert
Mikael Lundstrom, Chefanlage-
stratege beim finnischen Vermo-
gensverwalter Evli Fund Manage-
ment Company, im Gespriach mit
der ,Presse” Die Folgen diirften
auch heuer noch sichtbar sein: So
rechnet die EU-Kommission dort
mit einem leichten BIP-Riickgang
um 0,2 Prozent. Dennoch verweist
Lundstrom auf Aspekte, die im
zweiten Halbjahr eine positive
Wende einlduten konnten: Auch in
Schweden diirften die Zinsen all-
mahlich gesenkt werden - aktuell
liegt der Leitsatz bei vier Prozent.
,Sobald die EZB den ersten Schritt
setzt, den wir fiir Juni erwarten,
diirfte die Riksbank folgen.”

Wertverlust fiir Wihrung

Die abwartende Haltung hat einen
guten Grund: Die schwedische
Krone habe in den vergangenen
Jahren gegeniiber dem Euro an
Wert verloren, erklart der Evli-Ex-
perte. Sollte Schweden vor der EZB
mit einer Lockerung starten, konn-
te die Krone weiter unter Druck ge-
raten. Denn dann wére eine Kapi-
talanlage in der Eurozone besser
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Die auf dem skandinavischen Markt im Schnitt kiirzeren Laufzeiten sieht Anlagestratege Lundstrom tendenziell als Vorteil. (rabry)

verzinst und somit attraktiver. Aber
auch Finnlands Wirtschaft, die vor
allem von der Schwerindustrie ge-
prégt ist, befinde sich in einer Re-
zession, sagt Lundstrom. Schwe-
den sei zudem fiir das Land ein
wichtiger Exportmarkt. ,Finnlands
Aufschwung héngt deshalb zu ei-
nem guten Teil von der Wende im
Nachbarland ab.*

Ein weitaus rosigeres Bild
zeichnet sich in Norwegen ab. Das
rohstoffreiche Land profitiert von
der weltweit steigenden Energie-
nachfrage. Und damit bieten sich
auch Chancen auf den Bondmark-
ten. Sie werden im Evli Nordic Cor-
porate Bond Fund selektiv genutzt.
Ein Schwerpunkt liegt dabei laut
Lundstrom auf Schuldnern, die es
gerade noch in das obere Bonitéts-
segment, den Investment Grade-
Bereich, geschafft haben. Die Emit-
tenten verfiigen damit iiber eine
Bonitdt von zumindest BBB-.

Schlechter benotete Emittenten
zdhlen zum Hochzinssegment.
Hieraus selektiert der Fonds vor al-
lem jene Schuldner, die innerhalb

Flugzeugausriister FACC
stattet Elektroflugzeuge aus

Industrie. Analysten empfehlen die Aktie zum Kauf.

Wien/Ried im Innkreis. Der oberos-
terreichische  Flugzeugausriister
FACC hat einen Auftrag von Eve Air
Mobility aus den USA fiir die Ent-
wicklung und Herstellung von
Komponenten fiir das eVTOL-Flug-
zeug erhalten. Es handelt sich um
elektrisch betriebene Fluggerite,
die senkrecht starten und landen.
Uberhaupt bleibe der Ausblick
fiir die globale Flugzeugindustrie
positiv, betont Christoph Schultes,
Erste-Group-Analyst. So verzeich-
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neten etwa Airbus und Boeing in
den vergangenen Monaten steigen-
de Auftragseingédnge. ,Diese fithren
zu rekordverddchtigen Zahlen in
den Auftragsbiichern’, konstatiert
Schultes.

Vom Aufwind profitiert auch
FACC. Schultes mahnt jedoch, die
Entwicklung bei der Nettoverschul-
dung ebenfalls im Auge zu behal-
ten. Die Kaufempfehlung fiir die
Aktie wurde aber bestdtigt, das
Kursziel liegt bei 9,50 Euro. (red.)
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dieses Segments die besseren Ein-
stufungen aufweisen. Lundstrom
gefillt in beiden Bereichen das ak-
tuelle Chancen-Risiko-Verhiltnis.
Besonders fiindig wird das Fonds-
management dabei in Schweden
und Finnland.

Relativ kurze Laufzeiten

Zu den grofiten Einzelpositionen
zdhlen etwa der finnische Verpa-
ckungshersteller Huhtamaki, der
aktuell in den Hochzinsbereich
fallt. Die Gewinnspanne der Firma
sei stabil. ,Allerdings ist dessen

ZUR PERSON

Mikael Lundstrom ist seit 2019 Chief
Investment Officer beim finnischen
Vermdgensverwalter Evli Fund Manage-
ment Company, zu dessen Portfolioreihe
auch der Evli Nordic Corporate Bond
Fund (FIO008811997) zahlt. Lundstrom
startete seine Karriere bei Evli 1996 als
Analyst, dann war er Portfoliomanager.
Sein Masterstudium in Finanzen absol-
vierte er an der schwedischen Hanken
School of Economics.

Verschuldung recht hoch Sollte
sie reduziert werden, konnte eine
Heraufstufung in den Investment-
Grade-Bereich anstehen. Eine bes-
sere Bonitdt wiirde den Bondkurs
antreiben. Weiteres Beispiel ist El-
levio, eine schwedische Stromver-
teilungsfirma. Anleihen von Ellevio
habe man dabei zu weniger als
100 Prozent gekauft, somit unter je-
nem Kurs, zu dem das Papier bei
der - inzwischen nahenden - Fil-
ligkeit getilgt wird. Dies biete Chan-
cen auf einen Kursgewinn.
Lundstrom verweist auch auf
grundsitzliche Eigenschaften des
skandinavischen Markts fiir Unter-
nehmensanleihen. So haben die
Bonds im Schnitt eine Laufzeit von
nur rund funf Jahren. Kursschwan-
kungen halten sich da eher in Gren-
zen als bei ldngeren Laufzeiten, bei
denen Anleger linger auf die Riick-
zahlung warten miissen. Das Ver-
mogen im Fonds wird im Ubrigen
zur Génze zum Euro abgesichert.
Dennoch miissen Anleger beach-
ten, dass auch bei einem solchen
Produkt Verluste méglich sind.

Mobilfunker Vodafone setzt
auf Konsolidierung

Telekom. Analysten stufen die Aktie mit ,,Halten“ ein.

Wien/London. Der UK-Mobilfunk-
konzern Vodafone Group verzeich-
nete im dritten Quartal 2023/24
(per Ende Dezember) einen Um-
satzriickgang von 2,3 Prozent im
Vergleich zum Vorjahreswert auf
11,4 Mrd. Euro. Nun sollen Konsoli-
dierungsplédne die riickldufige Ent-
wicklung stoppen.

Dazu zdhlt der Verkauf des Spa-
nien-Geschifts an den Mobilfun-
ker Zegona fiir rund fiinf Mrd. Euro.
In GrofSbritannien soll das Geschift
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mit dem Konkurrenten Three UK -
einem Teil von CK Hutchison Hol-
dings - zusammengelegt werden.
Ein Angebot des franzdsischen Mo-
bilfunkers Iliad fiir ein gemeinsa-
mes Netz in Italien wurde indes ab-
gelehnt. Akhil Dattani, Analyst bei
JP Morgan, ist von den schwéche-
ren Quartalszahlen dennoch iiber-
zeugt. Sie hitten die Erwartungen
iibertroffen. Sein  Aktienvotum
bleibt bei ,,Neutral‘, das Kursziel bei
88 Pence (red.)
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Die in dieser Rubrik angefiihrten Wertpapiere und Anlageprodukte sind als Beispiele zu verstehen und enthalten keine Empfehlung.

Chipfirma Arm
profitiert von
KI-Geschift

Umsatzprognose deutlich
iiber den Erwartungen.

London. Der Chipentwick-
ler Arm, dessen Technik in prak-
tisch allen Smartphones ver-
baut ist, profitiert vom Schritt
ins Geschidft mit Rechenzen-
tren. Der verstédrkte Einsatz von
KI steigere die Nachfrage, sagte
Firmenchef René Haas nach
Vorlage von Quartalszahlen. Die
Aktie schoss im nachbérslichen
Handel um rund ein Fiinftel
hoch, nachdem die Umsatz-
prognose fiir das laufende Quar-
tal die Erwartungen deutlich
ibertroffen hatte.

Auf Basis der von Arm ent-
worfenen  Chiparchitekturen
entwickelt u. a. Apple die Pro-
zessoren fiir seine iPhones -
und inzwischen auch fiir die
Mac-Computer. Auch der Halb-
leiterkonzern Qualcomm, mit
dessen Chips viele Android-
Smartphones laufen, greift da-
rauf zuriick. Die Kunden zahlen
an Arm Entgelte fiir die Verwen-
dung der Chiparchitektur.

Hohere Nutzungsentgelte

Bei der neuesten Version mit
der Bezeichnung V9 sei diese
Abgabe in etwa doppelt so hoch
wie bei der bisherigen, sagte
Haas. Da die darauf basieren-
den Chips mittlerweile in allen
neuen Premium-Smartphones
zum Einsatz kdmen, treibe das
auch den Arm-Umsatz an.

Noch lukrativer fiir den
Chipdesigner sind die Prozesso-
ren fiir Rechenzentren, die Ab-
gaben fiir mehrere Rechenkerne
bringen. Fiir das laufende Quar-
tal erwartet Arm einen Umsatz
von 850 bis 900 Millionen Dol-
lar, wéhrend Analysten im
Schnitt nur mit einer Prognose
von 778 Mio. Dollar gerechnet
haben. (APA/DPA)

Hinweis: Die Besprechung von Wert-
papieren und Investments auf dieser
Seite ersetzt keine professionelle
Beratung und ist nicht als Kaufempfeh-
lung zu betrachten. ,Die Presse”
ubernimmt keine Haftung fur die
kuinftige Kursentwicklung.
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