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apolnstitutionell: Nach dem Zinsanstieg
ist vor der Zinssenkung

Mit dieser These eroffnete Matthias Schellenberg als Vorstandsvorsitzender
der Deutschen Apotheker- und Arztebank (apoBank) die diesjahrige Konferenz
,apolnstitutionell-Jahresausblick” am 8. Januar in Disseldorf. Rund 70
Teilnehmende von berufsstandischen Versorgungseinrichtungen und
Pensionskassen folgten der Einladung der apoBank.

Die Rahmenbedingungen fur professionell Anlegende waren bislang



auRerordentlich anspruchsvoll: So haben sie den Bewertungsdruck des
Zinsanstiegs bei liquiden Wertpapieren ihrer Portfolien Uberstanden, doch nur
die wenigsten konnten im gleichen Mafse bei Neuanlagen von den
gestiegenen Nominalzinsen profitieren. Die apoBank kenne die Bedurfnisse
verpflichtungsorientierter Anleger uber die gemeinsame Wegstrecke mit

ihren Kunden, so Schellenberg in seiner Begrifiungsrede. ,Unser Anspruch ist
die professionelle Begleitung in allen Marktzyklen mit geeigneten
Investmentlosungen, die zur Erreichung der Leistungsversprechen beitragen.”

Jahresausblick: Optimistische Impulse

Reinhard Pfingsten, Chief Investment Officer der apoBank, sieht weiterhin
robustes Wachstum und einen Rlckgang der Inflation, die sich auf einzelne
Sektoren und Guter konzentrieren sollte. ,Vor diesem Hintergrund mussen wir
uns an ein neues Zinsniveau gewohnen®, so Pfingsten. Er erwartet ab
Jahresmitte in langsamen Schritten erste Leitzinssenkungen der Notenbanken
in den USA und dem Euroraum, die den trendmafiigen Renditertickgang
unterstutzen werden.

Zinssenkungsphasen bieten laut Hausmeinung der apoBank vor allem wieder
grofReren Spielraum fur Diversifikation: Neben der Chance auf
Rentenperformance sollten sich in 2024 auch Aktieninvestments lohnen.
Opportunitaten bestehen beispielsweise in den Bewertungsunterschieden
historischen Ausmafies zwischen Large- und Small- bzw. Midcap-
Unternehmen. Dabei sind und bleiben geopolitische Risiken aus Sicht des
Experten eine wesentliche Rahmenbedingung, die es zu beobachten gilt -
seien es die bestehenden Konflikte oder die anstehende Wahl in den USA.

Im Fokus des Ausblicks der apoBank standen in diesem Jahr die Privatmarkt-
Anlagen: Die Anlageklassen Private Equity und Debt verfugen im aktuellen
Umfeld weiterhin uber eine relative Attraktivitat zu ihren liquiden Pendants.
Uber die erzielbaren Risikoprdmien hinaus bieten sie zusatzlichen Nutzen im
Portfoliokontext, u. a. der Diversifikation und geringer Volatitat aufgrund
ihres Bewertungsturnus.

Alternatives: Gekommen, um zu bleiben

Wie die Transformation der Kapitalanlagen nach der Nullzinsepoche erfolgen
kann, erlduterte Mirko Engels, Leiter Institutionelle Anleger, am Beispiel einer
optimierten strategischen Allokation fur verpflichtungsorientierter Anleger:
Trotz verfiigbarer ,Basisverzinsung” von Direktanlagen und Anleihefonds
biete nur die Risikokapitalquote Aussicht auf deutliche Uberkompensation
der Leistungsversprechen. ,Alternative Investments sind und bleiben auch



wesentlicher Bestandteil dieser limitierten Quote - sie eignen sich im
Besonderen fur professionelle Investoren mit langfristiger
Verpflichtungsseite®, so Engels bei der Neujahrsveranstaltung.

Der sogenannte Denominator-Effekt - d. h. der gestiegene relative Anteil von
Privatmarktanlagen bei Bestandsinvestoren nach den Abschreibungsbedarfen
bei liquiden Assets - sowie bisherige Bewertungsanpassungen ermdoglichen
ein attraktives Einstiegsniveau im Primar- und Sekundarmarkt.
Herausforderungen fur Investoren bestehen laut Engels darin, ein dauerhaftes
Exposure zu erreichen, um Uber verschiedene Marktzyklen investieren und
partizipieren zu konnen.

Gezielt allokieren und akzentuieren

Gleichermafden anspruchsvoll ist es, ein Alternative-Portfolio aufzubauen und
zu halten sowie geeignete Partner zu finden: Erfolgreiches Fundraising,
ausreichende Deal-Pipelines und Investitionsfahigkeit sowie eine verlassliche
Planung von Exits in reifen Portfolien gehdren zu den wesentlichen
Anforderungen.

Wie eine gezielte Allokation mit klarem inhaltlichen Schwerpunkt und in
Sektoren mit zunehmenden Finanzierungsbedarfen sowie nachhaltigem
Wachstum maoglich ist, haben Experten aus dem Kreis strategischer Partner
der apoBank in ihren Impulsvortragen vorgestellt. Die Konzepte in
Megatrends wie grune Infrastruktur, Nachhaltigkeit und Gesundheit stehen
aus Sicht der apoBank beispielhaft fur Investmentopportunitaten, die neben
einer inhaltlichen Rendite auch eine gewisse Resilienz im Vergleich zu
breiten Investmentansatzen beinhalten. Ihre thematischen Schwerpunkte
konnen der Akzentuierung von Portfolien dienen und zusatzlich Wirkung im
Kontext von Nachhaltigkeitsstrategien professioneller Anleger erzielen.

Uber die apoBank

Die Deutsche Apotheker- und Arztebank (apoBank) ist die grofite
genossenschaftliche Primarbank und die Nummer eins unter den
Finanzdienstleistern im Gesundheitswesen. Kunden sind die Angehdrigen der
Heilberufe, ihre Standesorganisationen und Berufsverbande, Einrichtungen
der Gesundheitsversorgung und Unternehmen im Gesundheitsmarkt. Die
apoBank arbeitet nach dem Prinzip "Von Heilberuflern fur Heilberufler”, d. h.
sie ist auf die Betreuung der Akteure des Gesundheitsmarktes spezialisiert



und wird zugleich von diesen als Eigentumern getragen. Damit verfugt die
apoBank Uber ein deutschlandweit einzigartiges Geschaftsmodell.
www.apobank.de

Seit der Grundung vor 120 Jahren ist verantwortungsbewusstes Handeln in
den Unternehmenswerten der apoBank fest verankert. Sie setzt sich firs
Miteinander ein, fordert Zukunftsprojekte, Kultur sowie soziales Engagement
und investiert in Nachhaltigkeit und 6kologisches Bewusstsein:
www.apobank.de/mehr-ermoeglichen
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