Investmentfonds

Interview

Sicherheit hat Prioritéat

Institutionelle Investoren verlangen mehr Sicher-
heit bei ihrer Anlage. Heribert Karch, Chef der
Metallrente und Reiner Back, Leiter Portfolio-

Entscheidet Ihr Unternehmen
allein iiber die Kapitalanlage
oder lassen Sie sich beraten?

management Renten und Devisen bei der Meag,
sagen, worauf es ankommt. Ebenso zwei instituti-
onelle Investoren, die anonym bleiben méchten.

Hat sich das Sicherheitsverlan-
gen fiir lhre Anlage nach der
jiingsten Krise erhoht?

Heribert Karch
Chef der Metallrente

Karch: Wir werden von zwei namhaften
Beratungshausern beraten, um die Sicher-
heit von Entscheidungen zu erhéhen. Des-
halb ist uns die zweite Meinung wichtig.

Karch: Grundsétzlich nicht mehr als ohne-
hin. Wir haben selbst in der tiefsten Krise
erstaunlich wenige Riickfragen von Kun-
den bekommen. Die Strategien fiir Sicher-
heit und Risikomanagement haben sich
sowohl bei den versicherungsférmigen
Konsortialvertrégen, als auch in den Fonds
bewéhrt.

Reiner Back

Leiter Portfoliomanagement
Renten und Devisen bei der
Meag

Back: Wir stehen im Kontakt zu Banken und
anderen Marktteilnehmern und lassen uns
hinsichtlich deren Marktmeinung beraten.
Die Entscheidung treffen wir allerdings
allein. Dazu haben wir eine grofRe Exper-
tise aufgebaut. Nur bei attraktiven Asset-
Klassen, in denen wir kein Know-how
haben, denken wir iiber Outsourcing nach.

Back: Wir haben schon zu Beginn der Kri-
se Risiken weitgehend vermieden, haben
es aber geschafft, 2008 iiber alle Anlagen
hinweg einen absolut gesehen positiven
Ertrag zu erzielen. So konnten wir in die-
sem Jahr wieder Risiko aufbauen, aber
gebremst, da wir in der Weltwirtschaft
noch Riickschlagspotenzial sehen.

Anonym 1

Anonym 1: Eine zum Konzern gehdrende
Asset Management Gesellschaft {iber-
nimmt die Einzelanlageentscheidungen im
Rahmen vorher festgelegter Grenzen.

Anonym 1: Wir verfolgen eine sehr kon-
servative Anlagepolitik, nach strengen
gesetzlichen und hausinternen Anlage-
grundsatzen der Sicherheit und Rentabi-
litdt ausgerichtet. Das war vor der Krise
so und hat sich nicht veréndert. Unsere
Anlagen werden sehr breit diversifiziert, so
dass Klumpenrisiken gar nicht entstehen.

Anonym 2

Anonym 2: Eine Investitionsentscheidung
treffe ich auf Basis der Informationen, die
innerhalb des Kapitalanlageressorts erar-
beitet werden. Dariiber hinaus arbeiten
wir eng mit den Managern unserer Port-
folien zusammen und werden zu speziellen
Assetklassen von Spezialisten beraten.

Anonym 2: Unser Sicherheitsverlangen ist
aktuell erhéht. Momentan bauen wir unser
Exposure in riskanten Anlageklassen nicht
aus.
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Wenn Sie auf Nummer Sicher
gehen, worauf achten Sie
besonders?

Haben Sie groBere Umschich-
tungen vorgenommen?

Investmentfonds

Welche Anlageformen bevorzu-
gen Sie derzeit?

Karch: Uns ist die Risikoverteilung auf
mehrere Versicherungspartner wichtig.
Zusétzlich haben wir mit unseren Part-
nern eine Zinssicherungsregelung, die uns
Handlungsoptionen gibt, wenn ein Partner
Renditeprobleme bekommt.

Karch: Unsere Versicherungspartner
haben die Aktienquote deutlich reduziert,
wie im gesamten Markt. Das gleiche haben
wir im Pensionsfonds getan.

Karch: In den versicherungsférmigen
Durchfiihrungswegen ist das sehr unter-
schiedlich und wird durch die Versiche-
rungspartner gemanagt. Im Pensionsfonds
Renten und Kasse.

Back: Wir achten auf Transparenz und
Sicherheit und miissen abschatzen kdn-
nen, wie ein Anlageprodukt auf ein verédn-
dertes Marktumfeld reagiert. Auch Liquidi-
téts- und Kontrahentenrisiken miissen wir
viel stérker beachten. Wir fordern Sicher-
heiten fiir Derivate und limitieren eng das
Risiko gegeniiber einzelnen Banken.

Back: Auf der strategischen Ebene haben
wir 2007 aus Unternehmensanleihen in
Staatsanleihen umgeschichtet, 2008 aus
Aktien in Staatsanleihen, Pfandbriefe und
Liquiditdt. Das grofRe Thema dieses Jahres
war der Risikoaufbau in Form von Unter-
nehmensanleihen und Covered Bonds zu
Lasten von Staatsanleihen und Liquiditat.

Back: Mit unserem ertragsorientierten und
stark diversifizierten Portfolio sind wir gut
geriistet. Eine Mischung aus Spreadpro-
dukten wie Pfandbriefen und Unterneh-
mensanleihen sowie Staatsanleihen bie-
tet einen Renditepuffer fiir Rendite- oder
Spreadverdnderungen, wobei wir durch-
aus wieder erhéhte Volatilitat erwarten.

Anonym 1: Wir haben friihzeitig im Jahr
2008 die Aktienquote auf nahezu 0 Prozent
abgebaut und unsere Anteile an Staatsan-
leihen, inshesondere lang laufende Bun-
desanleihen, deutlich aufgestockt.

Anonym 1: Durch die Finanzkrise sind die
Risikoaufschlage, auch bei sehr guten
Bonitdten, deutlich gestiegen. Die Neu-
investitionen gehen daher bevorzugt in
sichere européische Staatsanleihen und
bedeckte Titel, die derzeit historisch hohe
Risikoaufschldge gegeniiber Bundesanlei-
hen bieten.

Anonym 2: Wir achten auf das gesamte
Risiko und die korrespondierende Rendite
einer Anlage wie beispielsweise das Risi-
ko der Assetklasse oder das Rating des
Emittenten.

Anonym 2: GroRere Umschichtungen
haben wir nur im Bereich Aktien vorge-
nommen, dort haben wir unser Exposure
zu groBen Teilen friihzeitig abgebaut.

Anonym 2: Momentan investieren wir in
Anlagen offentlicher Emittenten sowie
Investitionen mit geringem Ausfallrisiko.
Aktuell haben wir einen Negative Basis
Trade abgeschlossen, der eine Arbitrage-
moglichkeit liefert, die aus einem hoheren
Credit-Spread einer Unternehmensanleihe
und einem CDS-Spread besteht.
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