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Christian Schick

GeschaftsfUhrung Aktien, Renten & Alternatives

Provinzial Asset Management GmbH

Christian Schick, CFA, ist seit 2020 Mitglied der Geschaftsfihrung der Provinzial
Asset Management GmbH (ProAM) und flr Renten, Aktien, Alternatives und ESG
zustandig. Zuvor verantwortete er bei der Provinzial Rheinland den Bereich Asset
Management und war bis 2012 bei verschiedenen internationalen Fondsgesell-
schaften tatig. Die ProAM ist der Asset Manager des Provinzial Konzerns und
verantwortet mit 130 Mitarbeitenden ein Anlagevolumen von ca. 45 Mrd. Euro.
Herr Schick gehoért dem Investoren-Beirat von Absolut Research an.

Zeitenwende in der Asset Allocation
bei Versicherungen?

Wie beurteilen Sie
die aktuelle
Kapitalmarktsituation?

Aktien- und Rentenmarkte haben die
anstehende Zinswende bereits seit ge-
raumer Zeit eingepreist, wie die inverse
Zinsstruktur in der Eurozone und den
USA deutlich macht. Die Aktien profitie-
ren zusatzlich stark vom Hype um die
Anwendung von kunstlicher Intelligenz.
Risiken wie z. B. geopolitische Verwer-
fungen, hartnéckige Inflation vor allem
in den USA, Protektionismus, Verschul-
dung der Staaten etc. werden dagegen
an den Kapitalmarkten konsequent aus-
geblendet — ,all news is good news*.
Alles in allem sind die Mérkte ambi-
tioniert bewertet (bei Aktien noch mehr
als bei Renten) und eine Konsolidierung
ist keinesfalls ausgeschlossen, selbst
wenn sich die Zinswende zeitnah mate-
rialisiert. Zinssenkungen durften daher
die Aktienmarkte Gberhaupt nicht und
Rentenmarkte nur noch leicht am kurzen
Ende befllgeln. Fur das lange Ende be-
steht die Gefahr, dass das Inflationsrisiko
und damit das Zinsniveau am Ende des
Zinssenkungszyklus unterschatzt wird.
Auch die Credit Spreads bieten wenig
Raum fUr positive Reaktionen auf eine
Zinswende.
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Wie stellen Sie sich
nach der
Zinswende auf?

Der starke Zinsanstieg hat die Aus-
gangssituation flr das Anlageportfolio
v.a. unserer ALM-orientierten Konzern-
unternehmen maBgeblich geandert.
Zinsbedingte Lasten beeinflussen die
ReallokationsmaBnahmen deutlich,
sodass schon im SAA-Optimierungs-
prozess handelsbilanzielle Aspekte wie
beizulegende Werte und fehlende Re-
serven berUcksichtigt werden mussen.

Gleichzeitig hat der Zinsanstieg den
Raum der Moglichkeiten wieder vergro-
Bert, sodass wir die Anlagestrategien
stéarker nach Risikoneigung differenzie-
ren kénnen. Mehr noch fur die Lebens-
versicherung als die Sachversicherer
gewinnen defensive und v. a. handels-
bilanziell geschitzte (Renten-)Anlagen
zulasten risikobehafteter Asset-Klassen
wieder an Gewicht, und damit auch die
klassische Direktanlage. Die Konkurrenz
fUr die illiquiden Asset-Klassen insge-
samt ist damit zwar groBer geworden,
deren Aufbaupfad geht aber weiter, nur
mit reduzierter Steigung.

DarUber hinaus macht die inverse
Zinsstruktur die Haltung von Liquiditat
aktuell zu einer echten Alternative.

Welche Chancen und
Herausforderungen
sehen Sie

flr die Zukunft?

Die Maglichkeiten in der Kapitalanlage
haben sich durch die zinsbedingt er-
hohte Ertragskraft stark ausgeweitet.
Dies betrifft vor allem die Lebensver-
sicherung, die schon durch weitgehend
risikoarme Asset-Klassen die ausge-
sprochenen Garantien darstellen kann.
Der Abschwung bei Immobilien bedeu-
tet Chance und Herausforderung zu-
gleich, namlich die Wahrnehmung eines
potenziell glnstigen Einstiegszeitpunkts
in Zeiten erschwerter Reallokation auf-
grund von Bewertungslasten im Port-
folio.

Die Integration unserer Nachhaltig-
keitsstrategie in die Investmentprozesse
der unterschiedlichen Asset-Klassen —
beginnend mit dem Optimierungspro-
zess fUr die SAA — stellt eine zentrale
Herausforderung der nachsten Jahre
dar, sowohl fachlich als auch technisch
aufgrund der teilweise eingeschrankten
Datenverflgbarkeit und -qualitat.

Dartber hinaus wird schon zeitnah
die breite Nutzung von Kl im Asset Ma-
nagement abseits isolierter Testfelder
an Bedeutung gewinnen und Einfluss
auf viele Prozesse nehmen.
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