
Neue Perspektiven im 
Asset Management für
institutionelle Investoren

04 | 2011  Emerging Market Debt | Dynamische Sicherung von Durationsrisiken über 
ein systematisches Overlay Management | Regulomics – oder: Die Auswirkungen von Sol-
vency II | Frontier Market Investments in Afrika | Private-Equity-Investitionen in notleidende 
Unternehmen | Immobilien in der Asset Allocation institutioneller Investoren

IS
S

N
 1

61
6-

53
73



Absolutreport   04 | 2011

4 inhalt

INHALT 04| 2011

editorial

news

kompakt  

research review

rezensionen 

impressum 

03 |

06 |

68 |

70 |

72 |

72 |

Kommentar – Institutionelle Investoren 
in der Verantwortung
DR. WOLFGANG ENGSHUBER, UNPRI

Kommentar – ETF-Kritik gibt positive Impulse
DR. DIRK KLEE, BlackRock 

 
Emerging Market Debt: Chance-Risiko-Optimierung 
durch effiziente Allokation in Subsegmente
ROB DRIJKONINGEN und MATTHIAS SCHELLENBERG, 

ING Investment Management

Dynamische Sicherung von Durationsrisiken 
über ein systematisches Overlay Management
ANDREAS NEUMANN und PATRICK STEINER, Berenberg Bank 

Frontier Market Investments in Afrika  
JEAN-PIERRE GERBER, Bellevue Asset Management

Private-Equity-Investitionen 
in notleidende Unternehmen
DR. RAINER ENDER und DR. NILS RODE, Adveq Management AG 

Regulomics – oder: Die Auswirkungen von Solvency II 
ALEXANDER INEICHEN, Ineichen Research und Management AG und 

DR. THOMAS KELLER, Prime Capital AG

Immobilien in der Asset Allocation institutioneller 
Investoren 
DIETMAR FISCHER, Ernst & Young Real Estate GmbH

Drei Fragen an:  Dr. Uwe Siegmund, R+V
Die Zukunft langfristiger Investments 

17 |

19 |

20 |

28 |

38 |

46 |

54 |

60 |

74 |

Titel | 	 Manchmal können auch Märkte aus dem Takt kommen.
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Kein „Greenwashing“ 
Wir fordern von allen Unterzeichnern 
eine aktive Beteiligung. Über ein jähr
liches Reporting wird der Fortschritt 
gemessen. Natürlich berücksichtigen 
wir dabei die sehr divergierenden 
Startpositionen der einzelnen Unter-
zeichner und regionale Besonderhei-
ten. Ziel bleibt aber, die Gemeinschaft 
der weltweiten Kapitalanleger ver-
stärkt für die Berücksichtigung von 
ESG-Kriterien zu gewinnen. 
Die institutionellen Investoren müssen 
ihrer Verantwortung gerecht werden. 
UN-Generalsekretär Ban Ki Moon 
hat kürzlich eindringlich gefordert, 
eine klare Position der Kapitalanleger 
für die UN-Konferenz Rio + 20 zu 
entwickeln.  
In Deutschland ist die bislang gering-
fügige Implementierung der UN PRI 
zunächst überraschend, da wir hier  
z. B. beim Thema Umweltbewusstsein 
global federführend sind. Aber im  
Bereich Kapitalanlagen ist noch eine 
Skepsis vorhanden, die verschie
denste Ursachen hat. Zu nennen sind 
„geringere Rendite“, „Anglo Saxon 
Shareholder Activism“, „Transparenz“ 
und vieles mehr. 
Es wird unsere Aufgabe sein, die 
Zweifel durch Fakten zu widerlegen – 
und wir werden dies anhand von ge-
zielter Aufklärung erreichen. 
Aufgrund meiner langjährigen Erfah-
rung im Kapitalanlagemanagement 
bin ich überzeugt, dass sich Nach-
haltigkeit als Entscheidungskriterium 
auch nachhaltig in der Rendite wider-
spiegelt.   

nen. Wir haben in einigen Regionen 
hervorragende Resonanz erzielt (bei-
spielsweise in Australien, Brasilien oder 
auch Südafrika), während andere Re-
gionen wie Asien, aber auch Deutsch-
land noch nicht adäquat vertreten sind. 
Dies hat vielschichtige Hintergründe – 
nicht zuletzt auch eine mangelnde 
Ressourcenallokation seitens der PRI. 
Wir werden dies jedoch aktiv angehen.

Ziel der PRI ist es, sämtliche Asset-
Klassen abzudecken. Internationale 
Kapitalanleger haben ihr Portfolio welt- 
weit sowie über verschiedenste As-
set-Klassen diversifiziert. Nachhal
tiges Investment sollte sich in allen 
Anlageklassen widerspiegeln. Insbe-
sondere festverzinsliche Anlagen so-
wie Investitionen in Infrastruktur sind 
unser Hauptaugenmerkt in der nahen 
Zukunft.  
Wir streben an, dass durch das Netz-
werk der UN PRI unsere Unterzeich-
ner einen messbaren Einfluss auf  po-
litische und unternehmerische Ent-
scheidungen haben. Nur so lässt sich 
langfristig der Erfolg dieser Initiative 
messen. Unsere Unterzeichner – ein-
zeln oder als Untergruppen – sind zu-
dem gefordert sehr konkrete Engage-
ments durchzuführen. 

Im Jahr 2006 stand ich als Vertreter 
der Munich RE mit dem damaligen 
UN-Generalsekretär Kofi Annan auf 
der Bühne der New York Stock Ex-
change zur Opening Bell für die Prin-
ciples for Responsible Investments 
(PRI). Kofi Annan hatte ein Jahr zuvor 
20 internationale institutionelle Kapi-
talanleger gebeten, mit Unterstützung 
durch UN-Organisationen zu analy-
sieren, welchen Beitrag die Kapital
anleger zur Bewältigung der viel-
schichtigen langfristigen Herausforde-
rungen leisten können. Die nach lan-
gen Sitzungen entwickelten sechs 
Principles for Responsible Invest-
ments1 wurden 2005 offiziell einge-
führt. Damals wussten wir nicht, wo-
hin uns die Reise führt; aber inspiriert 
durch Kofi Annan hatten wir eine  
Vision. Wir waren davon überzeugt, 
dass institutionelle Kapitalanleger bei 
den Themen E (environmental), S  
(social) und G (governance) entschei-
denden Einfluss nehmen können.  
Fünf Jahre nach der Einführung ha-
ben wir einen unglaublichen Erfolg 
erzielt. Es haben sich seitdem fast 
1000 Unterzeichner zu den Prinzipien 
bekannt. Die Unterzeichner verwalten 
gemeinsam fast 30 Billionen US-Dol-
lar und zahlreiche führende internatio-
nale Kapitalanleger sowie Asset-Ma-
nager und Serviceprovider sind feder-
führend in Aktivitäten der UN PRI en-
gagiert. Aber es bleibt noch viel zu tun. 

Wir sind bestrebt alle Regionen intensiv 
einzubinden und „global best practice“ 
mit lokalen Besonderheiten zu verei-

Institutionelle Investoren in der 
Verantwortung  

Dr. Wolfgang Engshuber
UN PRI Chair
Senior Advisor Munich Re Group
New York

„Ich bin überzeugt, 
	 dass sich Nachhaltigkeit 
	 als Entscheidungskriterium 
auch nachhaltig in der 
Rendite widerspiegelt.“

1 http://www.unpri.org/principles/
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	Ja, ich möchte diesen Absolut|report 4|2011 
	 als Leseexemplar anfordern.

Neuigkeiten zu unserem Absolut|report Abonne- 
ment. Nicht nur Sie als Hauptabonnent erhalten  
den Absolut|report, Absolut|performance sowie  
den personalisierten Online-Zugang, sondern zwei 
Kollegen beziehen die gleichen Leistungen wie  
Sie. Damit nicht genug: 
Nennen Sie uns nochmal zwei Kollegen, für die 
wir den personalisierten Online-Zugang einrich-
ten. Und das alles ohne zusätzliche Extra-Kosten. 
Interessiert? Wir senden Ihnen gerne unverbind-
lich Informationen zu unserem Kombi-Abo zu.

	Ja, ich möchte mich über das Absolut|report 	
	 Kombi-Abo informieren.
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