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Uberlegte Kombination

Weltweit werden taglich Billionenwerte an den internationalen Kapitalmérk-
ten angelegt. In den allermeisten Fallen sind es institutionelle Investoren, die
Mandantenvermaogen investieren. Um auf diesen Markten nachhaltig erfolg-
reich agieren zu kénnen, missen die eigenen Strukturen und Prozesse
leistungsfahig und marktkompatibel sein.

Diese Voraussetzungen haben wir im StBY NRW geschaffen und schreiben
sie permanent fort, indem wir unser Handeln aktiv auf die Marktgegebenhei-
ten ausrichten. Das gilt fir Investmentarten und -umfdnge und es gilt fir die
Strukturen, in denen das Versorgungswerk Investments organisiert. Bei
diesem Thema fallen zwei Begriffe immer wieder: Masterfonds und Spezial-
fonds. Im Interview beleuchten unsere Vorstande Franz Plankermann und
Hans-Dieter Vietmeier den Nutzen dieser Strukturen fir das StBV NRW.
Einzelne Spezialfonds portratieren wir fir Sie dann im SPEZIAL Invest dieses
Heftes. Uber die Entwicklungen bei den Assets berichtet Patrik Bremerich —
diesmal mit dem Schwerpunkt Satelliten-Investments. In welche Richtung
die Markte gehen konnen, skizziert Dr. Christian Melzer.

Die Zukunft fest im Blick haben wir auch mit dem neuen Mitgliederportal,
lhrem schnellen ,Draht” zu uns. Kommunizieren Sie mit Ihrem Versorgungs-
werk online —bequem, sicher, kosteneffizient und mit eigener elektronischer
Dokumentenablage. Ihre personlichen Zugangsdaten haben Sie ja per Brief
erhalten. Registrieren Sie sich unter ,portal.stbv-nrw.de”!

Wir hoffen, dass unser neues Portal und das neue SPEZIAL Invest Ihr Inter-
esse finden.

Viel Freude beim Lesen

WS (o Qe

Volker Schmidt-Lafleur Ariane Dohle
Hauptgeschaftsfihrer Geschaftsfuhrerin
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Interview

Unter Dach
und Fach”

Die StBV NRW Vorstande Franz Plankermann
und Hans-Dieter Vietmeier erldautern die
Anlage in Spezialfonds und ihren Nutzen.

Herr Plankermann, das Versorgungswerk investiert in
verschiedene Assetklassen. Es sind alles keine direkt
vom StBV NRW gehaltenen Einzelpapiere, oder?

PLANKERMANN: Das stimmt. Dafur waren Verwaltungs-
aufwand und Risiko zu groB. Denn um eine ausreichende
Diversifizierung sicherzustellen und damit Risikostreuung,
mussten wir viele unterschiedliche Titel selbst verwalten.
Hierzu ware die Geschdftsstelle nur in der Lage, wenn
erheblich in Personal und Software investiert wirde. Trotz-
dem ware niemals die Expertise verfligbar, die wir tiber
das Engagement externer Manager erhalten.

Herr Vietmeier, welchen Weg geht das StBV NRW?

VIETMEIER: Wir setzen auf Investitionen in Spezialfonds —
in eigene, von uns aufgelegte Papiere, die nur uns gehoren.
Zudem beteiligen wir uns an Spezialpoolfonds, etwa im
Immobilienbereich. Dadurch kénnen wir mit schlanken
Strukturen viele unterschiedliche Investments halten. Dies
sorgt fUr einen guten Mix, hohe Professionalitat und groBten
Sachverstand.

Franz Plankermann



PLANKERMANN: Die Spezialfonds haben dabei immer
ihre eigenen Schwerpunkte. Sie sind keine Gemischtwaren-
laden. Unser fondsorientiertes Vorgehen bietet die Chance,
in aussichtsreichen Investmentsegmenten Risiken zu vertei-
len und Ertrage nachhaltig zu stabilisieren.

Welche Fondsstrategien gibt es beim StBV NRW,
abgesehen vom Fokus auf mehrere Assetklassen?
VIETMEIER: Wir geben den Managern bei eigenen
Fonds genaue Vorgaben, etwa zur Anlageart, Laufzeit
und Hohe des investierten Kapitals. Das Auflegen von
maB-geschneiderten Spezialfonds ist einer der Vorteile,
die wir als institutioneller Anleger haben. Kapitalquantitat
und langfristiger Anlagehorizont sowie die Zusammenar-
beit mit Investmenthdusern und Finanzinstituten machen
das moglich. Eigene Fonds konnen Mitglieder in der Regel
daran erkennen, dass das Kurzel ,StBV NRW” in einer
Form im Namen auftaucht. Bei den extern aufgesetzten
Spezialfonds achten wir im Vorstand darauf, dass der
Manager sich an die Anlageziele und Risikovorgaben halt.

Im Geschéftsbericht kann man auch von Masterfonds
lesen. Was verbirgt sich hinter diesem Begriff?
PLANKERMANN: Ein Masterfonds ist ein Angebot
fUr institutionelle Anleger, um die hohen Volumina, die in
Spezialfonds angelegt sind, zu poolen. Die Entscheidungen
uber die einzelnen Investments der Spezialfonds fallen
deren Fondsmanager. Der Masterfonds bildet die rechtliche
und organisatorische Hille. Unserer ist extra fir das
Versorgungswerk aufgelegt.

Welchen Nutzen hat er denn?

VIETMEIER: Zum einen den Nutzen der Verpackung: Er
fasst Spezialfonds und Beteiligungen an ihnen zusammen.
Wir haben zum Beispiel einen Masterfonds fur Immobilien,

Hans-Dieter Vietmeier

Interview
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Interview

einen flr Aktien und Renten und einen fir Alternative Investments. Da ein
Masterfonds die juristische Hulle fir Fonds und Fondsbeteiligungen bildet,
kann fUr diesen ein einheitlicher Fondspreis ermittelt werden. So kammen
interne Kompensationseffekte zwischen den einzelnen im Masterfonds gepool-
ten Papieren auch in der Bilanz des Versorgungswerkes ausgleichend zum
Tragen. Der Spielraum der einzelnen Fondsmanager erhoht sich ebenfalls.

Konnen Sie die Vorteile im Asset Management genauer umschreiben?
PLANKERMANN: Der Masterfonds bietet eine hohe Flexibilitat: Die Gesamt-
anlagen lassen sich gut strukturieren. Dabei bleibt die Vielfalt aller Anlagen
erhalten. AuRerdem ist das Gesamtportfolio so besser planbar, da sich die
Volatilitat verringert. Auch der Austausch eines Asset Managers ist einfacher.
VIETMEIER: Hinzu kommen die Vorteile beim Risikomanagement.

Werden die Risiken geringer?

VIETMEIER: Sie verteilen sich besser. Da eine Kompensation zwischen
den Spezialfonds maglich ist, verringern sich Zu- und Abschreibungsnotwen-
digkeiten, die Auswirkungen auf den Anteilspreis haben. Der Masterfonds ist
einfach ein wirkungsvolles Steuerungswerkzeug beim Management des
Gesamtportfolios.

Im Alltagsdeutsch: Die Verwaltung wird einfacher. Richtig?

PLANKERMANN: Bisher haben wir darliber gesprochen, wie das Manage-
ment der Anlagen vom Masterfonds profitiert. Fir die Verwaltung, also die
reine Administration, gibt es ebenfalls positive Effekte: weniger Schnittstellen,
Vereinfachungen bei den Meldepflichten. Der Aufwand fiir Kommunikation
sinkt. Nicht zu vergessen ist das Berichtswesen. Der Masterfonds sorgt hier
flr mehr Einheitlichkeit und besseres Verstandnis.

Also alles ist transparenter? Auch fiir die Mitglieder?

VIETMEIER: Ja. Und noch etwas ist fiir unsere Mitglieder von Bedeutung:
Ein Masterfonds sorgt fir Ubersichtlichkeit bei den Gebiihren im Anlagema-
nagement. So kdnnen Sparpotenziale rasch entdeckt und genutzt werden. Eine
klare Struktur des Gesamtportfolios macht die Anlagen fir unsere Mitglieder
durchschaubarer. Nicht zuletzt dient auch UberMORGEN diesem Ziel. Daher
dieses Heft mit dem SPEZIAL Invest. M




SPEZIAL Invest

¥ Kapirtale Transparenz
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Fiir institutionelle Kapitalanleger, die Gelder in Millionen- oder sogar Milliardenumfang verwal-
ten, o6ffnet sich an den Finanzplatzen ein Markt der Moglichkeiten. Unterschiedliche Anlagenarten
und -strukturen bieten eine breite Palette der Chancen, aber auch Risiken. In diesem SPEZIAL
Invest erfahren Sie, auf welche Produkte und Formate das Versorgungswerk setzt.

Welche Anlagen versprechen Zukunftssicherheit? Wel-
che passen nicht mehr in das Portfolio oder sind im
Bestand Uberreprasentiert? Um diese Punkte geht es
in den Tagesordnungen der Anlage-
ausschusssitzungen, in denen die
Ausrichtung der Investments fest-
gelegt wird. Immer im Fokus des
Versorgungswerkes: die Balance
zwischen moglichst renditestarker
Anlage der Gelder und kalkulierba-
ren Risiken. Daher fuhrt das StBV
NRW die defensive Strategie in

Immobilien:

Bezug auf Zinsanlagen weiter, wahrend Aktien, Im-
mobilien und Alternative Investments aufgrund der

Expertenrat

Wissen ist Macht, oder auf den Finanzbereich ge-
mnzt: Wissen hilft, die besten Investmentchancen
zu entdecken und auszuwerten. Daher arbeitet das
Versorgungswerk mit ausgewahlten Experten, die
uber eine hohe Sachkenntnis verflgen, zusammen.
Dazu gehoren Patrik Bremerich vom Investmenthaus
RMC (s. S. 8-9) ebenso wie die Manager der Fonds
(s. S. 10-12), die in ihrem jeweiligen Marktsegment
ganz zu Hause sind.

Masterfonds — der Bestand

Aktien, Renten:
StBV-NW-Universal-Fonds

AIREF-StBVNW-Immo-Fonds
Alternative Investments:
Deka-StBV-NW-Al-Masterfonds

Renditechancen eine groRere Bedeutung gewinnen.
Zusammengefasst ist der GroRteil der Anlagen in aktiv
gemanagten Fonds. Dies hat zwei wesentliche Grinde:
Mit Fonds lasst sich Kapital in einer
breiten Auswahl von Papieren anle-
gen. Diese lassen sich zugleich sehr
effizient verwalten. Das Resultat
sind Diversifizierung und damit Risiko-
streuung sowie Transparenz und
niedrige  Kapitalverwaltungskosten.
Das SPEZIAL Invest stellt Ihnen auf
den folgenden Seiten ausgewahlte
Fonds fur Immobilien vor, in die das Versorgungswerk
investiert ist. M

Entscheidungsfindung
Vertrauen muss verdient werden. Bei der Anlage der

Mitgliederbeitrage uUberlasst das Versorgungswerk da-
her nichts dem Zufall. So gibt der Vorstand nicht nur

die Anlagestrategie vor. Seine Mitglieder sitzen auch

in den Fondsgremien — etwa dem Anlageausschuss.
Haufig tbernehmen sie dort den Vorsitz. Dartber

hinaus entsprechen die mehrstufigen Entscheidungs-

prozesse bei Investments auch den Vorgaben des
Risikomanagements.

1 /8
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StBV Portfolio

Portfolio des StBV NRW

Nachhaltiges
Handeln

Die Niedrigzinsphase dauert an. Daher setzt auch das
StBV NRW die Diversifizierung bei der Kapitalanlage
fort, um das Portfolio mit renditestarken und risikokon-
trollierbaren Assets anzureichern. Dazu gehéren Satelli-
ten-Investments. Hier hat der Vorstand gemeinsam mit

Zinsanlagen und
Liquiditdt 52 %

Aktien 14 %

Immobilien 19 %

~J

Risk-Management-Consulting (RMC) einen Pool von speziali-
sierten Asset Managern beauftragt, diese Investments zu betreuen.

Satelliten-Investments

Seit 2009 legt das Versorgungswerk Beitrage in Satelliten-In-
vestments an. Inzwischen hat der Vorstand dieses Segment
auf 15 Prozent des Gesamtvermogens ausgebaut. Mit Erfolg:
In den vergangenen Jahren konnte es eine Uberdurchschnitt-
liche Wertentwicklung bei kontrolliertem Risiko erzielen. Die
Assetklasse fasst inshesondere die Anlagen in Private Equity-
und Mezzanine-Kapital zusammen.

Private Equity ist der angelsachsische Begriff fir privates Betei-
ligungskapital. Gemeint sind Eigenkapitalinvestments in Unter-
nehmen, die nicht an Borsen notiert sind. Dass dies ein wichti-
ges Anlagesegment ist, macht die Tatsache deutlich, dass sich
mehr als 95 Prozent aller Unternehmen nicht an Borsen finden.
In dieses Segment fallen etwa die meisten mittelstandischen
Unternehmen — von denen viele in ihren jeweiligen Marktseg-
menten flihrende Positionen einnehmen.

Das Versorgungswerk nutzt die Expertise externer Spezialisten,
um schrittweise ein breites Portfolio globaler Unternehmens-

Satelliten-
Investments 15 %

beteiligungen aufzubauen. Dabei kommen erfahrene Private
Equity-Manager zum Einsatz. Dieses Investment unterstitzt die
weitere Diversifizierung und die Renditeoptimierung des Ge-
samtportfolios. Denn das Renditeziel liegt uber dem des Aktien-
marktes. Der hohere Ertrag gleicht das anlagespezifische Risiko
und die llliquiditat dieser Papiere angemessen aus.

Auf der Zinsseite erganzen Mezzanine-Anlagen die Satelliten-
Investments des Versorgungswerkes. Mezzanine-Finanzierun-
gen sind eine Mischform zwischen Unternehmensbeteiligung
und Kredit. Sie kommen oft dort ins Spiel, wo sich Banken als
Kreditgeber zurlickgezogen haben und die Auflegung von
Anleihen — insbesondere fir mittelstandische Unternehmen —
schwierig ist. Die erwartete Rendite dieser Anlagen liegt deut-
lich Uber der von klassischen Staatsanleihen oder Pfandbriefen.
Sie enthalt eine angemessene Risikopramie und honoriert auch
die llliquiditat dieser Anlagen. Fir das Thema Mezzanine hat
das Versorgungswerk erfahrene und profilierte Spezialisten als
Manager gewinnen kénnen. ¥



Aktien

Der Aktienmarkt entwickelt sich weiter
stabil bis positiv, wobei vor allem die
auBereuropaischen Mdrkte uberzeugen.
Mit einem global diversifizierten Aktien-
investment von 14 Prozent des Vermo-
gens partizipiert das Versorgungswerk
an dieser Aufwartsentwicklung. M

Immobilien

Die Bedeutung von Immobilien als Be-
standteil diversifizierter Investments ist
gestiegen. Sie kombinieren Mietertrage
mit langfristiger Wertbestandigkeit und
Inflationsschutz — bei entsprechender
Mietanpassung. Das StBV NRW hat
inzwischen ein Flnftel seines Kapitals
in dieser Assetklasse angelegt. ¥

Zinsanlagen

Der Anteil der festverzinslichen Wertpa-
piere wurde in den letzten Jahren konti-
nuierlich zugunsten der Diversifizierung
und Renditeoptimierung des Portfolios
reduziert. Er stellt nun mit gut der Halfte
des Anlagevolumens und einer Durch-
schnittsverzinsung von rund 4 Prozent
eine risikoarme Investmentbasis dar. ¥

StBV Portfolio O 9

Drei Fragen an
Patrik Bremerich

Patrik Bremerich erlautert Ihnen in UberMORGEN die Investments des
StBV NRW. Er ist Investment Consultant, Griinder und geschéftsfiihren-
der Gesellschafter der RMC Risk-Management-Consulting GmbH.

Woher kommt der Begriff Satelliten-Investments?

Der Begriff hat sich im angelsachsischen Sprachgebrauch entwickelt. Dort nennt
man die Anlagesegmente Satelliten-Investments, die ein besonderes Risikoprofil
haben und sich damit deutlich von traditionellen Anlagesegmenten wie Anleihen,
Aktien und Immobilien unterscheiden.

Welche strategischen Uberlegungen sind mit den Satellitenanlagen
verbunden?

Unser Engagement in Satelliten-Investments orientiert sich an zwei Leitlinien:
Diese sind mehr Diversifikation im Portfolio des StBV NRW bei abnehmender
Bedeutung der Zinsanlagen. Hinzu kommt — zweitens — der Fokus auf rendite-
starke Anlagen, deren Risiken firr ein Versorgungswerk tragbar sind.

nl | Was wurde seit 2000 aus 100.000 Euro?

Tausend €
300
+ 169 %
250 - Py
+113 % Mlt eln.tfr d.urchschnltt
200 lichen jahrlichen Ren-
ZESHE0 dite von 6,95 Prozent
150 +34% +42 % 213.450 € seit dem Jahr 2000
schlagt das StBV NRW
100 andere Assetklassen.
Aktien Welt Geldmarkt Deutsche StBV NRW
(MSClI) Staatsanleihen

Vergleich exemplarischer Assetklassen mit dem StBV NRW Portfolio zum 30.9.2014.

Wird diese Anlageklasse auf Dauer andere Anlagen des StBV NRW
ablosen?

Satelliten-Investments sollen die Kapitalanlagen des Versorgungswerkes sinnvoll
diversifizieren und intelligent erganzen. Insofern bleibt ihr Anteil am Gesamt-
vermogen auch zukinftig limitiert. ¥
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Portfolio Immobilien

ARLINVEST AIREF-StBVNW-
Immo-Fonds

Ganz exklusiv | Der Masterfonds wird zu 100 Prozent vom
Versorgungswerk gehalten und biindelt dessen Immobilien-
investments. Er wurde bei der Art-Invest Real Estate Funds
GmbH am 1. Oktober 2012 aufgelegt.

Steckbrief
Vermdogen:

226 Millionen Euro

Anteil StBV NRW: 100 Prozent

Inhalt:
Region:

Jan Diihrkoop,
Geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Art-Invest

,Mit dem Master-
fonds stellen wir fiir
das Versorgungs-
werk ein effizientes
Instrument bereit,
das Management
und Bilanzierung
der Immobilien-
investments sehr
erleichtert.”

Immobilien (Fonds und Direktbestand)
Europa, Schwerpunkt Deutschland

Strategie

Das StBV NRW legt nach Empfehlung der
Investment-Beratung RMC die Strategie fest.
Das diversifizierte Portfolio besteht aus mehre-
ren Fonds mit dem Fokus Immaobilien. Die
Objekte entfallen Uberwiegend auf die Bereiche
Handel (62 %), Blro (25 %) und Wohnen (5 %).
Der vom Team um Jan Dihrkoop verwaltete
Masterfonds verfligt derzeit ber sechs Seg-
mente. Die einzelnen Assets managen die Anla-
gehduser Art-Invest, Cordea Savills, Quantum
und Warburg - Henderson.

Die Masterfonds-Konstruktion ermdglicht die
Kombination verschiedener Immobilien-Invest-
ments und Investmentstile sowie den Einsatz
unterschiedlicher Asset Manager als Spezialisten.
So kann das StBV NRW alle Anlagechancen
nutzen — und das bei groBer Transparenz. Denn
der Masterfonds verfligt Uber ein einheitliches

Reporting. Dies steigert die Effizienz der Anlageausschusssitzungen
und erleichtert Kontrolle und Vergleichbarkeit der beauftragten Asset
Manager. Zur gunstigen Kostensituation tragt auch die klare und
transparente Gebuhrenstruktur bei. M

SPEZIAL Invest

Entscheidungsparameter

Die wesentlichen Kriterien bei Investitionsentscheidungen
sind die Auswahl des geeigneten Managers, eines attraktiven
Anlagesektors und die Bestimmung des tolerierbaren Risikos.

Manager °

Bestandeteile des Masterfonds

Der Masterfonds setzt sich aus fiinf Fonds-Segmenten sowie
einem Direktinvestment zusammen.

Pan-Europa Fonds Nr. 3,

Warburg - Henderson
Hotel-MTC Fonds, European Commer-
Art-Invest cial, Cordea Savills

K6-Bogen (Direkt-
Bestand), Art-Invest

Habitare, Quantum

Anteilswertentwicklung

Eine stabile Performance mit nur geringen Ausschldgen kenn-
zeichnet den Masterfonds.

111

109 in Euro
107
105
103
101

99
09/2012 03/2013 09/2013 03/2014 09/2014



MTC Fonds

Biiros in Metropolen | Der Fonds investiert iiberwie-
gend in Gewerbeobjekte. Diese sind derzeit auf fiinf
deutsche Standorte verteilt. Die Flache betragt iiber
80.000 Quadratmeter und ist zu 94 Prozent vermietet.

Steckbrief

Fondsvermoégen: 174 Millionen Euro
Anteil StBV NRW: 49 Millionen Euro
Objekte: 7

Region: Deutschland

Strategie

Dr. Markus Wiedenmann und seine
Manager erwerben Immobilien in
hervorragenden Lagen. Ein aktives
Asset Management dient dazu, die
Objekte zu optimieren, um eine hohere
Wertschépfung zu erzielen. Verbesse-

o Markus rungen konnen baulich sein oder auch
iedenmann,

Geschaftsfithrender Anpassungen in der Miet- und Kos-
Gesellschafter .

Art-Invest tenstruktur. Uber 50 Prozent der In-

vestments verflgen Uber eine mittel-
bis langfristige Sockelvermietung und bieten Stabilitat. ¥

Anlagecharakter des Fonds
Der Fonds bietet eine gute Balance zwischen langfristig stabil laufenden

Ausschiittungen und Chancen durch aktives Asset Management.

Potenzial

Stabilitat

0
. und Wachstum

22 %

Opportunitat

Portfolio Immobilien 1 1

ARTINVEST 11otel-MTC Fonds

Fokus Hotel | Der Fonds partizipiert am Wachstums-
markt Hotellerie. Zum neu aufgelegten Sonder-
vermoégen gehoren je ein Haus in Leipzig und Bad
Homburg. Ein Ausbau des Portfolios ist angestrebt.

Steckbrief
Fondsvermoégen: 44,5 Millionen Euro
Anteil StBV NRW: 6,7 Millionen Euro

Objekte: 2
Region: Deutschland
Strategie

Der Fonds zielt darauf ab, dass 80
Prozent seines Bestandes Hauser im
vier- bis funf-Sterne-Segment sind. :
Aktuell betragt die vermietbare Flache >
(iber 23.000 Quadratmeter (19.418 ‘ y
gm? Hotelflache). Dr. Peter Ebertz und 4

seine Experten setzen auf aktives 3:;‘*;?1'?:;?2‘;“(1
Asset Management nach dem Mana- Partner bei Art-Invest
ge to Core-Ansatz (MTC), um die Ob-

jekte weiterzuentwickeln. StellgroRen

sind etwa Hotelkonzeption, Betreiber und Raumprogramm.

Ziel: Bildung von drei Komponenten

Der Aufbau eines dritten Segments ,Stabilitdt und Wachstum” auf
20 bis 60 Prozent (aktuell 0 %) wird fiir einen soliden Basis-Cash-
Flow sorgen.

Potenzial

45 % Opportunitat
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Quantum

Habitare Fonds

In Wohnungen zuhause | Der Fonds wurde 2005 auf-
gelegt und ist auf den kontinuierlichen Aufbau eines
ausgewogenen, diversifizierten Wohnimmobilienport-
folios ausgerichtet.

Steckbrief

Fondsvermogen: 549,7 Millionen Euro
Anteil StBV NRW: 6,4 Millionen Euro
Objekte: 54

Region: Deutschland

Strategie

Habitare investiert in Neu- und
Bestandsbauten in ausgewahlten
Metropolregionen. Dabei achtet das
Management auf eine angemessene
Diversifikation sowie auf die perma-
nente Optimierung des Portfolios hin-
sichtlich der Ertrage und Aufwendun-

Knut Sieckmann,
Fondsmanager

Quantum Immobilien gen. Resultat: eine langfristig stabile
Fondsperformance. Ein internes

Scoringmodell erleichtert es zudem, die Strategie fur Einzel-
objekte und das Gesamtportfolio zukunftsfest zu gestalten. ¥

Anlageschwerpunkt Metropolregionen

In Hamburg und an der Rheinschiene finden sich die meisten Objekte.

Hamburg

N

Berlin

Hannover

Diisseldorf/KoIn/Bonn
Rhein/Main/Neckar

Minchen

SPEZIAL Invest

”f/f WARBURG - HENDERSON

Pan-Europa Fonds Nr. 3

Premium Gewerbeobjekte | Einzelhandels- und Biiro-
immobilien bilden den Schwerpunkt des Fonds,

den es seit 2004 gibt. Bei den Investments steht

die Sicherheit der Ertrédge im Mittelpunkt.

Steckbrief
Fondsvermogen: 466 Millionen Euro
Anteil StBV NRW: 66 Millionen Euro

Objekte: 12
Region: Europa
Strategie

Der Fonds umfasst hochwertige Core-
Immobilien in liquiden Markten, also
Regionen mit groRem Angebot und
groBBer Nachfrage. Dazu gehoren
Deutschland, Frankreich und GroR-
britannien sowie Stdeuropa und
Schweden. Der Fonds bietet verldss-
liche attraktive Renditen bei einer
breiten Risikostreuung, da er Objekte
umfasst, die sich sowohl beim nationalen Standort wie auch
in der Nutzung unterscheiden. ¥

Andreas Schiitz,
Senior Fund Manager
Warburg - Henderson,

Wichtigste Gewerbesegmente inklusive

Mit fast 70 Prozent stellt die Nutzungsart Handel und Gastronomie den
Léwenanteil der Fondsobjekte.

Industrie / Logistik

Biro [ 19.7% 69,8% Handel /
Gastronomie
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Kapitalmarktausblick

Entschleunigte Wirtschaft

In Euroland haben sich die Konjunktur-
daten wieder stabilisiert. Aber der Abbau
der Verschuldung bedeutet Gegenwind
fiir die Konjunktur: Die Wirtschaft wird
entschleunigt. Das Investitionsverhalten
ist zogerlich, die Inflationserwartungen
niedrig. Hinzu kommt auch 2015 eine
unruhige Weltlage. Das macht die Kapi-
talmarkte wieder schwankungsanfallig.
Trotzdem bleiben die fundamentalen
Trends fiir Aktien — mit Einschrankungen
fiir Anleihen — positiv.

system, sodass der Abwartsdruck auf die
Geldmarktsatze sukzessive zunimmt. Zugleich
dirfte die Ausweitung die Rendite zweijdhriger
Bundesanleihen voribergehend weiter sinken
lassen und noch lange im negativen Terrain hal-
ten. Demgegenuber sollten in den langeren
Laufzeitbereichen die Renditen leicht steigen,
selbst wenn die EZB auch Bundesanleihen
ankaufen sollte.

Investmentertrage sind
wesentlich beeinflusst
vom Kapitalmarkt. Die
aktuellen Trends prasen-

Unternehmensanleihen attraktiv e

Kiinftig konnte die EZB maglicherweise auch
Unternehmens- und Bankanleihen bei der
angestrebten Ausweitung der Zentralbank-
bilanz bertcksichtigen. Sollte dies passieren,
durften sich die niedrigen Renditen in diesen
Anlageklassen weiter verringern. Vielen groRen

im Konjunktur- und
Kapitalmarktausblick.

Der Volkswirt arbeitet

Nullzinspolitik bleibt

Finden die EZB-Ratsmitglieder bald einen Kom-
promiss, durfte die EZB schon Anfang 2015 ein
breit basiertes Anleihe-Wertpapierankaufpro-

im Makro Research der
DekaBank und beschaf-
tigt sich insbesondere

mit der Konjunktur der

gramm ankindigen. Bleibt ein solcher Konsens
aus, verschiebt sich die quantitative Lockerung
vermutlich bis zur Sitzung im Marz. Aber in bei-
den Fallen kommt es zu einer signifikanten Aus-

europaischen Unternehmen ist es im laufen-
den Geschaftsjahr zunehmend gelungen, ihre
Umsatze und die Profitabilitat zu verbessern.
Vor diesem Hintergrund, vor allem aber im Hin-

Industrielander und

Branchenanalysen.

weitung der Uberschussreserven im Banken- blick auf die kraftige EZB-Unterstutzung, bleiben

~ | DekaBank Trendprognose 2016

Dax Rendite 10-jahriger Bundesanleihen

in Index-Punkten

07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 . 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16
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Kapitalmarktausblick

~ | DekaBank Trendprognose 2016

Gold (Feinunze)

07/12 07/13 07/14 07/15 07/16

Ol WTI (Barrel)

07/12 07/13 07/14 07/15 07/16

Anleihen von Unternehmen und Banken trotz rekordtiefer
Renditen eine attraktive Anlagealternative zu den beson-
ders sicheren Bundesanleihen oder Pfandbriefen.

Aussicht auf Zinswende driickt

Emerging Markets

Emerging Markets-Wahrungen haben gegenlber dem US-
Dollar deutlich abgewertet, und EM-Anleihen sind unter
Druck geraten. Beides deutet darauf hin, dass die Zins-
wende in den USA schnell naher ruckt. Finanzwerte der
rohstoffreichen Staaten wurden aufgrund des Preisriick-
gangs am Rohstoffmarkt zusatzlich belastet. Die geopoliti-
schen Unsicherheiten spielten dagegen zuletzt keine wich-
tige Rolle. Die anstehende Zinswende in den USA bleibt
weiterhin das groBte Risiko fur den Markt.

Aktien solide und nicht teuer

Die Stimmung am deutschen Aktienmarkt hat sich nach
dem ,Mini-Crash” im Oktober weitgehend normalisiert. Ins-
gesamt ist der Markt aber nicht besonders teuer. Global
betrachtet bleibt die Weltwirtschaft in einem soliden Zu-
stand. Deutsche Unternehmen werden hiervon besonders
profitieren kénnen. Sie erhalten zudem Unterstltzung von
der Euro-Abwertung und den sinkenden Rohstoffpreisen.
Die Unternehmensgewinne sind somit gut abgesichert. Ein
Indiz ist auch, dass die DAX-Unternehmen in der Summe
die Dividenden 2014 deutlich angehoben haben.

Immobilien noch interessant

In den Jahren 2015 und 2016 bescheren die anhaltenden
Renditerlickgange an den europdischen Biromarkten
Ertrage von durchschnittlich 6 bis 7 Prozent pro Jahr.

Ab 2017 dirfen sich die Ertragsperspektiven vor dem
Hintergrund erwarteter Zinsanstiege langsam eintriiben.
Anleger sollten sich 2015 auf die deutschen A-Standorte,
Madrid und Barcelona, London City sowie Amsterdam und
Stockholm konzentrieren.

Biren moégen Ol und Gold

Die Olpreise befinden sich nach wie vor im freien Fall.
Saudi-Arabien sieht den Olpreis aber nicht langerfristig
unterhalb von 60 US-Dollar. Im November ist zudem die
Zahl der genehmigten Fracking-Projekte in den USA einge-
brochen. Daher sollte es in der zweiten Jahreshalfte 2015
eine deutliche Aufwartskorrektur der Olpreise geben.

Der Goldpreis spiegelt die schwache Nachfrage wider,
wenngleich er sich im November etwas erholt hat. Aus
Gold-ETFs kam es zum siebten Mal in Folge zu Abflissen.
Zudem kauften die Notenbanken im dritten Quartal weniger
Gold als im ersten Halbjahr 2014. Der Beginn des Ausstiegs
einiger Notenbanken aus ihrer ultraexpansiven Geldpolitik
wird kinftig einen weiteren Belastungsfaktor darstellen. M



Neu fir Sie;

Das Mitgliederportal

Bequem und sicher online kommunizieren — unter
portal.stbv-nrw.de konnen Sie |hre komplette Kommu-
nikation mit dem Versorgungswerk in einer geschitzten
Umgebung online abwickeln:

® Sie empfangen Mitteilungen des Versorgungswerkes
einfach Uber das Portal und kénnen die Korrespondenz
elektronisch archivieren.

® Der Onlineversand lhrer Nachrichten und Unterlagen
an das StBV NRW via Portal ist bequem und sicher.

® (Ob zu Hause, im Biro oder unterwegs — Sie haben per
PC, Notebook, Tablet und Smartphone stets Zugriff auf
das StBV NRW und Ihre personlichen Unterlagen.

Ohne Zweifel sicher

Sicherheit und Verlasslichkeit sind die Pramissen der Arbeit
des StBV NRW. Das gilt auch fir unser Mitgliederportal.
Ihre Daten sind elektronisch bestens gegen Eingriffe Dritter
geschitzt. Zudem erhalten Sie eine personliche elektroni-

mern | 15

sche Akte. Nur Sie und die durch das StBV NRW berech-
tigten Personen haben Zugriff.

Ihr Kapital und Ihre Zeit

Sie erwarten, dass das StBV NRW Sie von der Verwaltung
lhrer Altersvorsorge entlastet. Zu Recht. Das neue Portal
hilft Ihnen und uns, Zeit und Geld — Papier, Porto und Hand-
ling — zu sparen. Dies sorgt mittelfristig fir noch niedrigere
Verwaltungskosten. ¥
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Breite StraBe 69
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