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Redaktionsgesprach mit Volker van Riith

Das positive Brexit-Votum in GroBbritan-
nien ist fiir Volker van Riith nur ein weiteres
Szenario, das die derzeitige Verunsiche-
rung an den Kapitalmdrkten vergréBert.
Den Kunden seines Hauses empfiehlt der
Sprecher der Geschdftsfiihrung der Bayern-
Invest den Fokus stdrker als bisher auf An-
lageregionen auBerhalb der europdischen
Grenzen zu legen. Mit dem Zwei-Séulen-
Modell als Master-KVG und Asset Manager
sieht er sein Haus im Redaktionsgesprdch
gut positioniert und auch von den
GroBenordnungen her im Wettbewerb gut
aufgestellt. Eine wachsende Bedeutung
fiir die Marktbearbeitung schreibt er den
Alternative Investments zu und arbeitet
dementsprechend an einem Ausbau des
Know-hows rund um diese Assetklasse. Als
interessanten Ansatz wertet er die Fonds-
kategorie ELTIF. (Red.)

I Wie war der Geschéfts-

verlauf der Bayern-In-
vest im bisherigen Jahresver-
lauf? Welche Entwicklung
zeigen die Volumina und die
Ertrage?

Anfang des Jahres 2016 hatten
wir etwas schwachere Kapital-
markte mit hohen Volatilitdten
und demzufolge beobachteten
wir eine relativ groBe Verun-
sicherung der Marktteilnehmer.
Die Zurlickhaltung vieler In-
vestoren hat aber im Verlauf
des Friihjahrs abgenommen.
Mit dieser Normalisierung der
Mérkte bewegten sich auch das
Geschéaft und die Ertrage unse-
res Hauses seit Marz wieder im
Rahmen der Planungen. Seit
Ende Juni hat das positive Bre-
xit-Votum erneut eine Verunsi-
cherung in die Mérkte gebracht.

JAlternative Investments werden nicht
alle Probleme losen, aber im Moment
brauchen die Anleger diese Assetklasse”

I. Hatten Sie mit dem Ausgang der
Abstimmung in  GroBbritannien
gerechnet?

Angesichts der Ergebnisse der Meinungsfor-
scher und der Buchmacher im unmittelba-
ren Vorfeld des Referendums hatten wir
nicht mit einem Brexit gerechnet. Gleich-
wohl waren wir durch unsere vorherige Sze-
narioanalyse darauf vorbereitet und hatten
nach einer Reihe von tdglichen hausinter-
nen Meetings schon vor dem Votum die
Allokation entsprechend angepasst.

I Welche Marktentwicklungen be-
obachten Sie seit dem Brexit-
Votum? Und wie reagieren Sie darauf?

Die Marktreaktionen fielen unmittelbar
nach dem Brexit-Votum insgesamt heftig

aus. Mittlerweile hat sich die Lage wieder
etwas beruhigt. Als Gewinner dieser Ent-
wicklung sehen wir sichere Hifen wie
deutsche Staatsanleihen, US-Treasuries,
Gold und Silber. Nicht zu vernachlassigen
ist nach wie vor die Gefahr eines Domino-
effekts, das heiBt die Frage nach einem
dauerhaften Fortbestand der EU wird im-
mer wieder gestellt. Stimmen der Zentral-
banken und der EU werden indessen ver-
suchen, Markte und Akteure zu beruhigen.
Dennoch stehen politisch unsichere Zeiten
bevor.

Jetzt heiBt es, nicht in panikartiges Han-
deln zu verfallen. Wir sehen in dem aktuell
volatilen Marktumfeld auch Chancen fiir
taktisch opportunistische Positionen in alle
Richtungen, wie beispielsweise taktische
Long-Positionen in Aktien, die wir im in-

Dr. Volker van Rlith,
Geschdftsfiihrer (Sprecher),
Bayerninvest Kapital-
verwaltungsgesellschaft mbH,
Miinchen
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dividuellen Fall nutzen. Zudem planen wir,
der zunehmenden politischen Unsicherheit
geschuldet, Spreadprodukte und Uberge-
wichte in der Peripherie in Erholungs-
phasen eher abzubauen.

Unseren Kunden empfehlen wir, den Fokus
starker als bisher auf Anlageregionen
auBerhalb der europdischen Grenzen zu
legen. Dies gilt auch fiir Aktien, wobei
europdische Titel, die von einer Euro-
schwiche  beson-
ders profitieren,
deutlich mehr zule-
gen sollten, als sol-
che Titel, die stark
auf die EU-Binnen-
wirtschaft  fokus-
siert sind. Der Glo-
balisierung des Portfolios wird also eine
noch stirkere Rolle als bisher zukommen.
So sollten zum Beispiel neben der Bei-
mischung weiterer Assetklassen, Produkte
wie globale Aktien und Bonds sowie
Staatsanleihen aus den Emerging Markets
in den Fokus renditeorientierter Anleger
riicken.

I. Wie bewerten Sie nach gut einem
Jahr im Amt die strategische Aus-
richtung der Bayern-Invest riickblickend
und fiir die Zukunft? Sehen Sie Ande-
rungsbedarf?

Das Geschiftsmodell der Bayern-Invest
basiert auf zwei Sdulen: Die eine Saule ist
das Master-KVG-Geschaft, die andere das
Asset Management. Diese 2-Sdulen-Stra-
tegie wird auch in Zukunft so bleiben,
zumal wir immer wieder feststellen, dass
beide Geschéftsfelder eng miteinander
verknipft sind. Bei meinem Amtsantritt im
April 2015 habe ich ein gut aufgestelltes
Haus vorgefunden, das beiden Siulen das
gleiche Gewicht einrdumt. Der Ergebnis-
beitrag beider Einheiten ist {(brigens
ebenfalls in etwa gleichgewichtig. Unsere
Zwei-S3ulen-Strategie liefert eindeutig
gute Synergiepotenziale. Einige unserer
Kunden wéren sicher nicht bei uns, wenn
wir nicht beide Leistungen anbieten wiir-
den. Denn je besser eine Einheit Hand in
Hand mit der anderen zusammenarbeitet,
umso weniger gibt es eine Schnittstellen-
problematik. Die andere Sichtweise, also
die Trennung beider Geschiftsfelder, gibt
es zwar auch. Aber bei uns hat es aus mei-
ner Erinnerung nur einen Fall gegeben, in
dem sich ein Kunde eine solche Trennung
gewlinscht hat.
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Auch wenn es im Grundsatz keinen strate-
gischen Anderungsbedarf an unserem er-
folgreichen Geschdftsmodell gibt, arbeiten
wir natirlich weiter an der Feinausrich-
tung. So klimmern wir uns derzeit auf der
KVG-Seite besonders intensiv um die Ad-
ministration von Alternative Assets, die wir
erklartermaBen ausbauen wollen. Mit Blick
auf das Asset Management arbeiten wir
ebenfalls an alternativen Investment-
strategien und entwickeln hierfiir neue

.Der Globalisierung des Portfolios
wird eine noch starkere Rolle zukommen."

Produkte. Fiir uns wie auch fiir alle Wett-
bewerber besteht heute die groBe Heraus-
forderung, unseren Investoren gute Losun-
gen in der Niedrigzinsphase aufzuzeigen.

I. ... die vermutlich noch linger an-
dauern diirfte ...

In der Tat rechnen wir weiterhin mit einer
langeren Phase niedriger Zinsen. Viele ins-
titutionelle Anleger bewegen sich deshalb
auf der Risikoleiter bereits nach oben oder
verlangern die Duration ihrer Investments.
Sie sind bereit, mehr Zins-, Volatilitats-
und Bonitétsrisiken in Kauf zu nehmen. Al-
lerdings muss man dabei auch das Risiko-
kapital betrachten,
das durch die regu-
latorische Unterle-
gung  zunehmend
knapp wird. Auf der
anderen Seite ha-
ben viele Investoren
einen unverander-
ten oder sogar héheren Ertragsbedarf, um
ihre Zusagen oder Vorgaben erfiillen zu
konnen. In diesem Dilemma wird ein gutes
Risikomanagement immer wichtiger. Genau
daran, namlich an einer Weiterentwicklung
von Konzepten und Methoden fiir ein pro-
fessionelles und optimales Chancen- und
Risikomanagement, haben wir schon im
vergangenen Jahr sehr intensiv gearbeitet
und dieses Thema wird auch weiterhin ganz
oben auf unserer Agenda bleiben.

I Was bedeutet das vom Personal
und von der Ausstattung her?

Wir férdern und lenken einen Teil unserer
Mitarbeiter und Ressourcen noch stirker

in diese Richtung. Unter anderem haben
wir auch ein Team gebildet, das sich ge-
zielt um die Weiterentwicklung des Risiko-
managements klimmert. Zudem ist es fiir
die Konzeption und das Management der
Risiko-Overlay-Mandate zustéandig.

I Risikomanagement ist ja beileibe

kein neues Thema im institutionel-
len Asset Management. Hat es aus lhrer
Sicht zuletzt noch einmal eine andere
Dimension erreicht?

Eindeutig ja! In Zeiten zunehmender Re-
gulierung geht es mehr denn je darum das
Risikokapital zu optimieren. Wenn man
nur ein begrenztes Risikokapital zur Verfii-
gung hat, dann miissen die Risikomanage-
mentmethoden umso ausgefeilter sein. Es
gibt dabei im Wesentlichen zwei Ansatze:
Man kann auf eine Diversifikation auf der
Asset-Ebene setzen, die Korrelationen fest-
stellt und auf der Risikoseite gewisse
Schwankungen aushélt. Falls man diese
Mdoglichkeit nicht hat, stellt sich die Frage,
welches Risikokapital man sich leisten
kann und wo mit welchem Risikokapital
am meisten herausgeholt werden kann.

Das ist regelmdBig mit hohen Volatilitaten
und der Gefahr einer prozyklischen Siche-
rungsstrategie verbunden. Man ist nach
typischen V-Bewegungen bei steigenden
Markten oft nicht mehr dabei, weil schon
zu viel des Risikokapitals aufgebraucht ist.

.Viele institutionelle Anleger sind bereit,
mehr Zins-, Volatilitats- und Bonitatsrisiken
in Kauf zu nehmen."

Es gilt folglich, mdglichst wenig prozyk-
lisch mit Futures zu sichern und immer
dann zu switchen, sobald absehbar ist,
dass die Optionspramien verniinftig und
damit attraktiv sind.

In diesem Sinne haben nicht zuletzt die
Entwicklungen im Januar und Februar die-
ses Jahres in unserem Haus die Erkenntnis
reifen lassen, illiquide Assetklassen in To-
tal-Return-Mandaten abzubilden und dort
ein Renditeziel mit einem bestimmten Risi-
kobudget vorzugeben. Der Fondsmanager
weil} selbst am besten, wie er das Risiko-
kapital einsetzen muss, um bei illiquiden
Assetklassen erfolgreich zu sein. Mit Total-
Return-Mandaten kann er das Risikoma-



nagement besser an einem absoluten posi-
tiven Ertragsziel fiir die Kunden ausrich-
ten.

I Sind die institutionellen Kunden in

den vergangenen Jahren in ihrem
Verstindnis fiir diese Zusammenhinge
des Risikomanagements professioneller
geworden?

.Viele Kunden haben ein gutes Verstandnis
fur das Thema Overlay-Management.”

Mit Blick auf das Risikomanagement ist bei
den institutionellen Kunden viel Profes-
sionalitat zu spiiren. Viele haben beispiels-
weise ein gutes Verstandnis fiir das Thema
Overlay-Management. Das zunehmende
Know-how resultiert freilich hdufig aus
der erlebten Enttduschung in der Vergan-
genheit. Viele Investoren haben zwar ihre
Assets mit Futures abgesichert, sind aber
meist wieder zu spat in den Markt einge-
stiegen, wenn sich dieser erholt hat. Sie
hatten in dieser Phase zu wenig Risiko-
kapital und waren dann bei der Markt-
erholung nicht mehr dabei und dement-
sprechend enttduscht. Darauf haben wir
reagiert und empfehlen unseren Kunden,
es kiinftig anders zu machen.

I Welche Rolle spielt die Bayern-In-

vest im Konzern der Bayern-LB?
Sind Sie mit dem Stellenwert dieser
Einheit zufrieden oder streben Sie eine
gréBere Wahrnehmung nach auB3en an?

Die Bayern-LB hat drei groBe Tochter-
gesellschaften: die DKB, die Real LS. sowie
die Bayern-Invest. In diesem Umfeld
der 100-prozentigen Tochtergesellschaften
flhlen wir uns sehr gut reprasentiert und
mit der geblhrenden Aufmerksamkeit
bedacht. Natiirlich wollen die Mutterge-
sellschaft und die
Tochter sich gegen-
seitig Geschaft zu-
flhren und vonein-
ander profitieren.

I Gibt es Pro-

duktfelder
und/oder Dienstleistungen, in denen
man kiinftig noch stirkere Synergie-
effekte erzielen kann oder die gemein-
sam weiterentwickelt werden sollten?

Ja, in der Gruppe haben wir beispielsweise
einen Infrastrukturfonds in der Pipeline,
den wir als Bayern-Invest administrieren
werden. Das Produkt gehdrt zum Bereich
der Alternative Assets. Hier loten wir zu-
sammen mit den Kundenberatern der Bay-
ern-LB aus, welche Ansatzpunkte es auf
der Investorenseite gibt. Diese Art der Zu-
sammenarbeit gehort zum téglichen Ge-
schift.

I Welche Be-

deutung hat
die Luxemburger
Tochter? Sind die
Vorteile  luxem-
burgischer Fonds-
Iosungen eher ein historisches Uber-
bleibsel oder haben sie noch wichtige
Aufgaben im Konzern?

Luxemburg war und ist als attraktiver
Administrationsstandort  bekannt  und
steht speziell fiir ein hohes Wachstum bei
den Alternative As-
sets. Der Standort
ist nach europdi-
schen Regeln uber-
wacht und fiir Ka-
pitalgesellschaften
und ihre Fonds in-
sofern interessant,
als sie dort Fondsmintel nutzen kdnnen,
die eine hohere Flexibilitdt aufweisen als
vergleichbare Produkte in Deutschland.
Unsere Luxemburg-Tochter ist ein eher
kleines Unternehmen. Gleichwohl kdnnen
wir so flir komplexe Anlagestrategien
mafBgeschneiderte luxemburgische Fonds-
|o6sungen fiir unsere Kunden entwickeln
und anbieten.

I Welche Dienstleistungen bietet lhr
Haus im Geschaft mit Alternative
Investments?

Das Management dieser Assets vergeben
viele Investoren an externe Manager und

Wir kbnnen maBgeschneiderte
luxemburgische Fondslosungen entwickeln

und anbieten."

wir tbernehmen dabei die Administration.
Viele unserer Kunden haben einen oder
mehrere Spezialfonds, oft in Luxemburg,
die ihrerseits wieder von dritter Seite ge-

managt werden. Das kdnnen Infrastruktur-
fonds, Hedgefonds oder auch Private-
Equity-Fonds sein. Die Investoren wissen
meist ganz genau, welche Spezialisten sie
fiir diese Bereiche mandatieren wollen.
Diese werden dann als Advisor oder Asset
Manager an unsere Administrationsplatt-
form angedockt.

I. Welche Bedeutung messen Sie den
Alternative Investments heute und
fiir die kommenden Jahre bei?

Viele institutionelle Investoren brauchen im
Niedrigzinsumfeld Ertrdge, mit denen sie
ihre Renditeversprechen einhalten kdnnen.
Drei oder vier Prozent sind derzeit mit den
traditionellen Assetklassen kaum zu errei-
chen, am Rentenmarkt schon gar nicht
mehr. Also wagen sich die Investoren an
Immobilien und nicht zuletzt an Alternative
Investments wie Private Debt. Solche Asset-
klassen versprechen derzeit noch stabile
und relativ hohe Cashflows. Das stirkt der

.Ein zentrales Thema ist die Liquiditat.”

Tendenz nach zwangsldufig die Bedeutung
solcher Assets in den Portfolios der Anleger.

Ein zentrales Thema ist dabei natirlich die
Frage der Liquiditat. Viele dieser Assets
sind zum Teil illiquide. Insofern gibt es fiir
die Beimischung in die Portfolios eine
Grenze, die allerdings von den einzelnen
Anlegern abhingt. Es gibt Investoren, die
bis zu 25 Prozent der Volumina in Alterna-
tive Investments planen. Dann sollten die
restlichen 75 Prozent aber schon recht li-
quide angelegt sein. Aber auch das hingt
im Einzelfall von der Zweckbestimmung
der Vermdgensanlage ab. Eine Pensions-
kasse oder eine Versorgungskasse kdnnen
ihre Cashflows langfristig relativ gut ab-
schétzen. Sie haben eine lange Kapitalbin-
dungsdauer. Deshalb wird der Anteil von
Alternative Assets in einem solchen Port-
folio immer gréBer sein kdnnen als bei-
spielsweise bei einer Sparkasse.

Im Durchschnitt rechnen wir damit, dass
der Anteil an Alternative Assets in den
kommenden Jahren wohl bei den meisten
Investoren steigen wird, allerdings um den
Preis der Liquiditat. Kritisch wird es dann,
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wenn eine Situation eintritt, in der liqui-
diert werden muss. Alternative Invest-
ments werden insofern nicht alle Probleme
|6sen, aber im Moment brauchen die Anle-
ger diese Assetklasse, um ihre angestrebte
Rendite generieren zu kdnnen.

I Welche maBgeblichen Kundenseg-
mente hat lhr Haus?

Zu unseren Kunden zdhlen Versicherungen,
Versorgungskassen, Sparkassen, Unterneh-
men, Kirchen, Stiftungen - also im Prinzip
das ganze institutionelle Spektrum. An den
Volumina gemessen sind die Versicherun-
gen die gréBte Kundengruppe, gefolgt von
Versorgungskassen, Sparkassen und Corpo-
rates (sieche Abbildung - Red.).

I Wie sieht lhr Geschiftsgebiet von
der regionalen Ausrichtung aus?

Der Schwerpunkt unseres Geschafts liegt
in Stiddeutschland. Grundsétzlich sind wir
aber ohne bestimmte regionale Préaferen-
zen deutschlandweit aktiv.

I Wie sehen Sie die Wettbewerbs-

verhiltnisse in Deutschland spe-
ziell im Sparkassenbereich? Gibt es in
der Sparkassen-Finanzgruppe Maglich-
keiten der Arbeitsteilung im Asset Ma-
nagement oder ist das durchweg harter
Wettbewerb?

Die Asset Manager sowie KVG-Tochter der
Landesbanken pflegen einen guten und
freundlichen Umgang miteinander. Das
schlieBt einen Wettbewerb natiirlich nicht
aus. Wir alle wissen, dass wir letztlich Kon-
kurrenten sind und freuen uns sicherlich
nicht, wenn Kollegen aus der Sparkassen-
Finanzgruppe uns das eine oder andere
Mandat abjagen oder umgekehrt.

I Wie sieht es bei Alternative In-

vestments aus, ist der Markt an
dieser Stelle auskommlich fiir alle Lan-
desbanken?

Dass dieses Segment allgemein angewach-
sen ist, liegt maBgeblich an der bereits ge-
nannten Zinssituation. Davon profitieren
natiirlich auch die Asset-Management-
Einheiten der Sparkassen-Finanzgruppe.
Ich denke, der Markt bietet fiir uns alle
ausreichend neue Geschaftschancen.

I. Hat die Bayern-Invest die notwen-
dige GroBenordnung, um im Wett-
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bewerb mit den anderen institutionellen
Asset Managern innerhalb und auBer-
halb des Sparkassenlagers bestehen zu
konnen?

Wir haben derzeit eine gute GréBe. Wir
sind beispielsweise jederzeit in der Lage,
unseren Kunden ein individuelles Leis-
tungspaket sowohl im Asset Management
wie auch in der Master-KVG anzubieten.
Das sind Leistungen, die wir deshalb
erbringen konnen, weil wir weder zu
klein noch zu groB sind. Genau mit einer

.Skaleneffekte werden zum Teil
auch lberschitzt oder liberbetont.”

solchen GréBe und damit Flexibilitdt kon-
nen wir im Markt punkten und unsere
Kunden liberzeugen. Auf allen Ebenen In-
dividualitat liefern zu kdnnen und auch
zu wollen, ist ein klares Bekenntnis unse-
res Hauses.

I Kénnen mittlere Hiuser wie die

Bayern-Invest den heute geforder-
ten technischen Aufwand iiberhaupt
noch stemmen?

Nicht zuletzt infolge der zunehmenden
Regulierung gibt es ohne jede Frage einen
vergleichsweise hohen Investitionsauf-
wand in die Technik. Natlirlich muss man
diese notwendigen Investitionen erst ein-
mal stemmen. Insofern kann GréBe durch-
aus helfen, diesen Aufwand abzufedern.
Aber die Skaleneffekte werden zum Teil
auch (liberschatzt oder liberbetont. Sonst

hatten sich nicht gerade in Deutschland so
viele vergleichsweise kleine Anbieter hal-
ten kdnnen.

I. Befiirchtungen, der notwendigen
technischen Innovationsgeschwin-
digkeit nicht mehr standhalten zu kon-
nen, bescheren lhnen offenbar keine
schlaflosen Nachte ...

Nein, so weit geht es sicherlich nicht. Man
darf andererseits aber nicht ausblenden,
dass die zunehmende Regulierung und die
damit verbundenen
technischen  Auf-
winde auf beiden
Seiten Geld kostet:
einmal fiir uns As-
set Manager und
Master-KVG -
Dienstleister, aber
auch aufseiten der Kunden. Technik ist hier
sehr wohl ein Kostentreiber. Wir wiirden
uns an der einen oder anderen Stelle von
den Regulatoren schon ein gewisses Inne-
halten wiinschen, damit die Umsetzung der
bereits bestehenden Regulatorik - neben
den vielfaltigen anderen Herausforderun-
gen - in der notwendigen vom Gesetzgeber
intendierten Qualitat erfolgen kann.

I. Was halten Sie umgekehrt von der
These der Chancen der Regulie-
rung? Wer in diesen Dingen Kompeten-
zen nachweisen kann, kann moglicher-
weise neue Kundenschichten erschlieBen.

Diese Auffassung teile ich nicht. Die
Kunden setzen vielmehr voraus, dass ihre
Asset-Management- sowie Master-KVG-
Dienstleister das Regelwerk kennen und
seine Umsetzung beherrschen. Dass man

Bayern-Invest: Entwicklung des verwalteten Vermdgens und der Kundenstruktur

Entwicklung des verwalteten Vermdgens
(in Milliarden Euro)

P
EEEEEEEEEEEN
NN EEEEE

A0S (000200 (N oGP (Vg

Ausgewogene Kundenstruktur
(Assets insgesamt)

Versicherungen 43%

Versorgungswerke 26%

Unternehmen 8%
Bayern LB (Konzern) | 10

Sparkassen

16%

Kirchen, Stiftungen, Sonstige 500

Publikums-
Investmentvermdgen | 1%
| s e e —
Quelle: Bayern Invest 0 20 40




beispielsweise mit dem Hinweis auf sehr
gute Kenntnisse zur Derivateverordnung
oder zu LCR wirklich die entscheidenden
Punkte beim Kunden sammeln kann, be-
zweifle ich. Insofern ist die Kenntnis der
Regulierung allenfalls eher ein Hygiene-
faktor denn ein USP.

I Welche Bedeutung haben die
Qualitdt des Berichtswesens und

des Reportings in lhrem Geschift? Wie

wichtig ist dieser Wettbewerbsfaktor?

Auch an dieser Stelle gibt es einen be-
stimmten Sockel an Erwartungen, der ein-
fach geleistet werden muss. Besonders ge-
fragt ist bei den Kunden die Fahigkeit von
flexiblen individuel-
len Auswertungen
- das ist und bleibt
fir unser Haus ein
wichtiger Wettbe-
werbsfaktor. Fiir das
interne  Manage-
ment der einzelnen
Hauser ist zudem die problemlose Mdéglich-
keit der Weiterverarbeitung des Reportings
wichtig, wie etwa im Meldewesen.

Keine

I Wie wichtig ist Nachhaltigkeit im
institutionellen Geschift?

Das Thema Nachhaltigkeit gewinnt an Be-
deutung, aber nach meinem Eindruck setzt
sich derzeit noch kein Zug in Bewegung.
Der Grund liegt darin, dass nachhaltige In-
vestments aus Sicht der Investoren die Ren-
diteziele nicht beschrénken diirfen. Dabei
hangt die Sichtweise immer maBgeblich
von der Grundausrichtung des Anlegers ab.
So sind beispielsweise Stiftungen tendenzi-
ell starker an nachhaltigen Investments in-
teressiert als andere Anlegergruppen. In den
vergangenen Jahren hat die Bayern-Invest
eine hohe Kompetenz im Management
nachhaltiger Aktien und Rentenportfolios
aufgebaut. Auf eine entsprechende Nach-

.Consultants diirften zuklinftig weiter an
Bedeutung gewinnen."

frage auf der Investorenseite sind wir daher
gut vorbereitet.

I Welche Rahmenbedingungen fiir
die Branche sollte der Verband BVI

in Deutschland und Europa besonders
stark einfordern?

Die Branche wie auch die Kunden missen
sich derzeit mit vielen regulatorischen
Themen intensiv auseinandersetzen und
ihre  Auswirkungen analysieren. Mein
Wunsch an dieser Stelle lautet: Keine neue
Regulierungsflut und dass wir endlich die
Zeit bekommen, die notig ist, um die be-
reits beschlossenen Regulierungen abar-
beiten zu kdnnen.

I Welche Rolle spielt das institutio-

nelle Asset Management bei der
Sicherstellung der langfristigen Finan-
zierung?

Mein Wunsch:

neue Regulierungsflut.”

Aufseiten des EU-Gesetzgebers gibt es die
Fondskategorie ELTIF, European Long-Term
Investment Fund. Die langfristigen Invest-
mentfonds ermdglichen eine direkte Fi-
nanzierung zwischen einem Asset Manager
und beispielsweise einem Projektentwick-
ler. Diese Chancen werden wir ausloten.

I Wie aktiv ist die Bayern-Invest in

Fragen der Governance? Gibt es
eigene Initiativen oder eher Zusammen-
arbeit mit den Verbanden?

Unsere Stimmrechte auf Hauptversamm-
lungen (ibt die DSW aus. Von ihr bekom-
men wir die Stimmrechtsvorschlage und wir
priifen dann jeden, ob wir ihm folgen. In
einer Reihe von Féllen sehen wir das anders
und stimmen dann auch entsprechend ab.

I Welche Rolle spielen die Consul-
tants im institutionellen Asset
Management?

Ihre Rolle hat sich
meines Erachtens in
den  vergangenen
Jahren nicht stark
verdndert. In Zeiten
schwierigerer Anla-
gemoglichkeiten und der Notwendigkeit
sich neuen Assetklassen wie beispielsweise
Alternative Investments zu 6ffnen, diirften
Consultants zukiinftig aber weiter an Be-
deutung gewinnen.
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