Matthias Schellenberg

Der Wandel vom
Produktentwickler zum
| Osungsanbieter

Vorstand, UBS Deutschland AG, Frankfurt am Main

Funf Jahre nach dem Hbhepunkt der
Finanzkrise stellen Niedrigzinsumfeld
und strengere Regulierung die institu-
tionellen Investoren vor enorme Heraus-
forderungen. Die Notenbanken der In-
dustrieldnder betreiben eine extrem
expansive Geldpolitik. Sichere Staats-
anleihen bieten praktisch keine reale
Verzinsung meht, kirzer laufende An-
leihen der Bundesrepublik Deutsch-
land haben zwischenzeitlich sogar
negative Renditen aufgewiesen.

Eine signifikante Zinswende ist —
ungeachtet der Diskussion Uber eine
vorsichtige Straffung der US-Geld-
politik — mittelfristig nicht in Sicht. Zu-
gleich sind die regulatorischen Anfor-
derungen der Aufsichtsbehdrden an
viele Investorengruppen gestiegen. So
werden beispielsweise die strengeren
Vorschriften fur die Kapitalausstattung
der Versicherer unter Solvency Il den
Rechts- und Aufsichtsrahmen im Ver-
sicherungsgeschaft grundlegend ver-
andern.

Angesichts real negativer Anleihen-
renditen gibt es am Kapitalmarkt keine
,Sicheren Hafen” mehr. Dennoch muUs-
sen die institutionellen Investoren ihre
Anlageziele erreichen.

So haben deutsche Lebensversi-
cherer aktuell eine durchschnittliche
Garantieverzinsung von mehr als 3 %
zu erwirtschaften. Stiftungen missen
den Erhalt inres Kapitals sichern und
gleichzeitig ausschuttungsfahige Er-
trdge generieren, Pensionskassen und
-fonds mussen langfristig kalkulierte
Verpflichtungen gegenuber ihren Ru-
hestandlern erflllen.

Welche Auswege bieten sich an, und
welche Rolle kénnen die Asset Manager
dabei spielen? Zwei wesentliche As-
pekte fallen ins Auge.

Erstens, in einer Welt nachhaltig
niedriger Zinsen wird der Begriff der
Sicherheit neu definiert. ,Sicher” sind
in dieser neuen Welt immer weniger
einzelne Anlageklassen, sondern ein
effektives Risikomanagement und eine
breite Diversifikation, moglichst unter
Berlcksichtigung alternativer Anlagen.

Erfolgreiche Asset Manager
mussen als , Trusted Advisor*
ein tiefes Verstandnis ihrer
Kunden entwickeln.

So kdnnen Investitionen in Immobilien,
Private Equity und Infrastruktur inte-
ressante Renditechancen bieten und
durch eine geringe Korrelation zu den
Wertpapiermarkten das Gesamtport-
folio stabilisieren. Asset Manager mit
entsprechender Expertise sind in der
Lage, weitere innovative Gelegenheiten
zu erschlieBen. Ein aktuelles Beispiel
stellen Infrastrukturkredite dar, mit de-
nen Investoren vom Ruckzug vieler
Banken aus der klassischen Kredit-
geberrolle profitieren und attraktive
Ertrage bei gunstigen Ausfall- und Ruck-
gewinnungsquoten generieren kdnnen.
Mit der deutlich erweiterten Losungspa-
lette steigen die Anforderungen an das
Asset Management. Zunehmend wer-
den individuelle Losungen auf globaler
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Expertise basieren, Asset Manager mit
breiter internationaler Prasenz sollten
daher Wettbewerbsvorteile erzielen.

Zweitens, Asset Manager, die am
Markt erfolgreich sein wollen, mussen
sich vom Produktentwickler zum L6-
sungsanbieter entwickeln. Als solcher
verfligen sie nicht nur tber hohes tech-
nisches Produkt-Know-how, sondern
entwickeln individuell zugeschnittene
L&sungen aus unterschiedlichen Pro-
duktbausteinen. Ein genaues Verstand-
nis der Kundenerwartungen und der
regulatorischen Anforderungen ist dabei
unverzichtbar. Denn nur Asset Managet,
die ihre Kunden ausgezeichnet ver-
stehen, sind dauerhaft in der Lage,
die Rolle eines ,Trusted Advisors* ein-
zunehmen.

Das herausfordernde Zinsumfeld
und strengere Regulierungsvorschriften
zwingen institutionelle Investoren dazu,
bei der Kapitalanlage neue Wege zu ge-
hen. Die globalen Kapitalméarkte bieten
hierfur eine Vielzahl von Mdéglichkeiten.
Erfolgreiche Asset Manager mussen
kUnftig die Fahigkeit besitzen, als ,Trus-
ted Advisor* ein tiefes Verstandnis inrer
Kunden zu entwickeln, weltweit Anlage-
gelegenheiten zu erschlieBen und auf
die konkreten Kundenanforderungen
zuzuschneiden — kurz: globales Know-
how und lokale Verankerung zu ver-
binden. Die internationale Prasenz und
ein effektives Risikomanagement des
Asset Managers sind dafur zentrale
Voraussetzungen.
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