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Die Kapitalanlage fiir Ihre Altersrente



7,9 Mrd. Euro

Summe der Kapitalanlagen

Die ZVK arbeitet als regulierte Pensionskasse unter keit der Verpflichtungen zu gewahrleisten. Dabei
restriktiven gesetzlichen Richtlinien, die den Rahmen achtet die ZVK auf einen moglichst hohen Diversifika-
fiir die Anlagetatigkeit definieren. Das Kapitalanlage- tionsgrad in Bezug auf Assetklassen, Markte und den
volumen betrégt 7,9 Mrd. EUR. Mit der Anlagetatig- Einsatz externer, spezialisierter Manager.

keit verbunden ist das Ziel, die jederzeitige Erfiillbar- (stand: 31.12.2018)

Zahl der Anwarter Zahl der Rentner

1,3 Mio. 359.000

Mit rund 1.300.000 Anwidrtern ist die ZVK die grofte Mebhr als 359.000 Rentner erhalten jahrlich insgesamt
Pensionskasse Deutschlands hinsichtlich der Anzahl mehr als 332 Mio. Euro an Leistungen.
der versicherten Personen. :

Nachhaltige Rendite

Die bilanziellen Ergebnisse der ZVK in der Vergangen-
heit zeichnen sich durch stabile Renditen aus. Die
Kapitalanlage ist hinsichtlich der Steuerung darauf
ausgerichtet, auch in der Zukunft eine bilanzielle
Rendite auf dem aktuellen Niveau aufzuzeigen.
Dabei profitiert die ZVK von hohen stillen Reserven
in den Kapitalanlagebestidnden.

Alternative Investments (Al) standen in den vergangenen
Jahren und auch aktuell im Vordergrund der Investment-
entscheidungen. Darunter fallen alle Anlageformen, die
nicht den traditionellen Assetklassen wie Aktien und Ver-
zinslichen Wertpapieren zuzuordnen sind. Mit einer Ziel-
quote von insgesamt 30 % des Gesamtbestandes soll in
Immobilien, Infrastrukturprojekte und Private Equity in-
vestiert werden. Wir sichern mit den besonderen Eigen-
schaften dieser Investmentformen die langfristigen Zah-
lungsstrome, die aus den Rentenversprechen resultieren.




Finanzprofis fur lhre sichere Rente

Warum beschaftigt SOKA-BAU einen hochprofessionellen
Stab an Finanzmanagern, die Anlage-Summen bewegen,
wie es sonst nur Unternehmen der Hochfinanz tun? Ganz
einfach: weil die Anlage des Geldes zu den wichtigsten und
verantwortungsvollsten Aufgaben von SOKA-BAU gehért.
Die Zusatzversorgungskasse des Baugewerbes AG (ZVK)
gewahrleistet mit ihrem Portfoliomanagement die nachhal-
tige Verfiigbarkeit der Geldmittel und Sicherheit der Renten-
zahlungen fiir die Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer
der Bauwirtschaft, und das iiber Generationen hinweg.

Mit einem Volumen von fast acht Milliarden Euro Kapital-
anlagen und weit Uiber einer Million Rentenanwartern
zahlt die ZVK zu den grofiten Pensionskassen Deutsch-
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Die Entwicklung der von uns verwalteten Kunden-
gelder bildet die Grundlage einer vorausschauenden
Planung der Anlagealternativen. Dabei ist die kurz-
und mittelfristige Liquiditatsplanung, also die
Planung von Ein- und Auszahlungen, ein wichtiger
Bestandteil der operativen Umsetzung von Anlage-
entscheidungen. Zufliisse, die auf tarifvertraglichen
Vereinbarungen basieren, lassen die Kapitalanlagen
zukiinftig um rund 500 Mio. EUR p.a. steigen.

Anlagen, die auf der ganzen Welt arbeiten

Die ZVK verfolgt eine Anlagestrategie, die u.a. auf
die Diversifikation von Markten setzt. Wir sehen die
Investitionen in den Emerging Markets als Beimi-
schung zu klassischen Industrielandern mit der
Méglichkeit, héhere Ertrige zu erwirtschaften und
daneben die Abhangigkeit von den wirtschaftlichen
Entwicklungen in den Industrielandern zu reduzieren.
Unser Ziel ist der Aufbau eines rendite-risiko-
balancierten Portfolios.

lands. Diese groRen Zahlen bringen eine hohe Verantwor-
tung mit sich. Diese Verantwortung, jederzeit die Sicher-
heit der angelegten Gelder zu gewdhrleisten, gepaart mit
der Suche nach der bestmdéglichen Rendite am Markt, ist
die tagliche Herausforderung der Menschen, die hinter
diesen grofRen Zahlen stehen.

Damit Sie sich ein Bild von der Arbeit des Portfoliomanage-
ments von SOKA-BAU machen kénnen, werden in dieser
Broschiire die wichtigsten Kennzahlen und Anlagestrategien
tibersichtlich zusammengefasst. Dariiber hinaus erhalten
Sie aus einem Interview mit zwei Finanzprofis von SOKA-
BAU einen Einblick in die Gedanken, die fiir die Kapitalan-
lage eine wichtige Rolle spielen.

Die gesunde Mischung macht‘s

Die Verteilung der anvertrauten Kundengelder erfolgt ba-
sierend auf strategischen Planungen in unterschiedlichen
Anlageformen, wie in der Grafik dargestellt. Dabei wird
im Rahmen des Investmentprozesses sichergestellt, dass
alle Perspektiven der Anlageformen analysiert wurden.
Ziel ist die Zusammenstellung eines Portfolios, das die
Anforderungen an die Verpflichtungen langfristig sichert.

I Verzinsliche Wertpapiere I Europa
Al: Immobilien Asien-Pazifik
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Interview

,Sicherheit und Rendite schlief8en
sich nach meiner Meinung nicht aus.”

Interview mit dem Management-Duo Maria Leitzbach und Dr. Christoph Kiehn,
das die Kapitalanlage und das Risikomanagement bei der ZVK verantwortet.

Der gute Zustand, in dem sich die ZVK des Baugewer-
bes, also die Pensionskasse von SOKA-BAU, befindet,
basiert auf einer gut eingespielten Teamarbeit: Maria
Leitzbach, die das Portfolio Management von SOKA-
BAU leitet, und Dr. Christoph Kiehn als Risikomanager
haben eine Anlagestrategie entwickelt, die ganz auf
die besondere Verantwortung gegeniiber den Arbeit-
nehmern des Baugewerbes zugeschnitten ist. Was
das Besondere an ihrer Strategie ist und warum eine
Pensionskasse anders handelt als eine Bank, davon
erzahlen sie uns im folgenden Interview:

Sie sind fiir die Kapitalanlagen der SOKA-BAU ver-
antwortlich. Welche Anlagestrategie verfolgen Sie?

Maria Leitzbach: Unsere Anlagestrategie ist konserva-
tiv und beriicksichtigt unseren Managementauftrag,
sichere und langfristige Rentenzahlungen darzustel-
len. Dennoch versuchen wir ber taktische MaRnah-
men, die sich beispielsweise aus Korrekturen an den
Markten ergeben, Gelegenheiten zu entwickeln. Wir

Wir achten auf eine
moglichst breite
Streuung der Anlagen

liberpriifen unsere langfristige Anlagestrategie min-
destens jahrlich; die taktischen Malinahmen werden
in kiirzeren Abstanden liberwacht.

Bei Anlagen gilt immer: Sicherheit oder Rendite.
Wie schaffen Sie es, beides zu verbinden?

Dr. Christoph Kiehn: SOKA-BAU verfligt tiber ein um-
fangliches Risikomanagement, das die Risiken unserer
Geschaftstatigkeit kontinuierlich Gberwacht. Ein we-
sentlicher Bestandteil dieses Systems ist die Risiko-
messung der Kapitalanlagen. Nun kann man in dem
seit vielen Jahren bestehenden Niedrigzinsumfeld mit
sicheren Kapitalanlagen keine attraktiven Renditen
erzielen. Daher ist es auch nicht das Ziel der Risiko-
tiberwachung, Risiken zu vermeiden. Einfach ausge-
driickt ist es vielmehr das Ziel, herauszubekommen,

wie viele Risiken man eingehen darf, um die verspro-
chenen Renten nicht zu gefahrden. Liegt man unter
diesem Wert, ist es auch die Aufgabe des Risikomana-
gements, hierauf hinzuweisen, um Chancen fiir eine
attraktive Rendite nicht ungenutzt zu lassen.

Ein wesentlicher Punkt
unserer Kapitalanlage-
entscheidungen ist, dass
wir Produkte, 1n die wir
investieren, verstehen
wollen

Maria Leitzbach: Sicherheit und eine attraktive Ren-
dite schlieen sich nach meiner Meinung nicht aus.
Ein wesentlicher Punkt unserer Kapitalanlageent-
scheidungen ist, dass wir Produkte, in die wir investie-
ren, verstehen wollen. Wir stellen damit sicher, die
Risiken des Produkts zu erkennen und laufend beob-
achten zu kénnen. Im Rahmen der Investitionsent-
scheidung konnen wir somit auf einer einheitlichen
Basis entscheiden, durch welche einzelne Anlage wel-
cher Beitrag an Risiko in der Gesamtanlage entsteht.

Was unterscheidet Ihr Kapitalanlagemanagement bei der
SOKA-BAU von einem kommerziellen Asset Manager?

Maria Leitzbach: Der Tatigkeitsbereich der ZVK um-
fasst die Zahlung von Rentenbeihilfen an ehemalige
Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer im Bauge-
werbe. Im Rahmen eines unternehmensweit etablier-
ten Investmentprozesses erfolgt die Festlegung, in
welche Anlageklassen in welcher Hohe investiert wer-
den soll. Dies erfolgt unter Zuhilfenahme eigener
Markteinschatzungen sowie langfristig ausgerichte-
ter mathematischer Modelle. Unter Berlicksichtigung
des eigenen Know-hows erfolgt dann die Entschei-
dung, ob und in welcher Art gegebenenfalls externe
Manager mit der Anlage betraut werden. Diese wer-
den laufend liberwacht. Es gibt also immer dann
Schnittstellen zu kommerziellen Asset Managern,
wenn wir das interne Know-how fiir spezifische Pro-
dukte oder Anlageregionen nicht haben.



Ist lhre Vorgehensweise beim Risk-Management
anders als z. B. bei einer Bank?

Dr. Christoph Kiehn: Das Risiko einer einzelnen An-
lage ist natiirlich unabhangig davon, ob es von einer
Bank oder einer Pensionskasse eingegangen wird.
Wenn der Kurs einer Aktie schwankt, ist es egal, ob
eine Pensionskasse oder eine Bank im Besitz des Pa-
piers ist. Fiir beide ist der Gewinn oder der Verlust
derselbe. Die grundsatzliche Herangehensweise ist
allerdings eine andere. Die Handelsbereiche einer
Bank sind nicht unbedingt auf das Eingehen solcher
Risiken ausgelegt. Die Bank versucht eher durch den
Wertpapierhandel mit entsprechenden Margen Geld
zu verdienen. Bestehende Marktrisiken werden
meist abgesichert. Eine Pensionskasse dagegen ist

ein langfristiger Investor. Wir investieren in Produkte
und damit auch in ihre Risiken, um langfristig fiir
unsere Kunden einen attraktiven Ertrag zu erzielen.
Wenn wir die den Investments innewohnenden

Risiken vollstandig absichern wiirden, konnten wir
keine Renditen erwirtschaften. Wie bereits erldutert,
ist es unsere Aufgabe, den verfligbaren Risikorahmen
auszuschopfen, ohne ihn zu Uberschreiten.

Bei der Auswahl lhrer Anlagen achten Sie auf ethische
Prinzipien. Was ist der Grund?

Maria Leitzbach: Wir fassen diese Prinzipien in der
Kapitalanlage unter dem Begriff ESG (Environment,
Social, Governance) zusammen. Bei allen Anlage-
entscheidungen finden diese Kriterien Beriicksich-
tigung. Es gibt fiir uns bestimmte Themenfelder,
in die wir nicht aktiv investieren wollen, beispiels-
weise Kinderarbeit, Rohstoffspekulation oder
Kriegswaffen. Zu unterscheiden ist allerdings, ob
wir unsere Anlagen in bereits entwickelten oder
in sich noch entwickelnden Markten tatigen. Wir
sind der Uberzeugung, dass die Beriicksichtigung
dieser Kriterien dazu fiihrt, die langfristigen Risiken
der Gesamtanlage und damit die Schwankung

von Ertragen zu reduzieren. Damit kénnen nach-
haltigere sowie stabile Ertrige erzielt werden.
Auch die nationalen und europdischen Aufsichts-
behdrden verstarken ihre Initiative, institutionelle
Anleger wie uns zu nachhaltigem Anlageverhalten
zu bewegen.



Was ist eine nachhaltige
Kapitalanlage?

'Nachhaltige Kapitalanlagen erganzen
die klassischen Anlagekriterien — Ri-
siko, Rendite und Liquiditat —um das
Kriterium Nachhaltigkeit des Anlage-
objekts. Etabliert haben sich dabei die
Begriffe Socially Responsible Invest-
ment (SR1) bzw. Responsible Invest-
ment (RI). Die Themenbereiche der
Nachhaltigkeit sind: Umwelt, Soziales
und eine gute Unternehmensfiihrung.
Nachhaltige Investments gehoren
mittlerweile weltweit fest zum Portfo-
lio aller groRen Finanzunternehmen.
Dadurch sind eine Vielzahl von Ange-
boten im Markt entstanden — mit teil-
weise ansehnlichen Renditen.

Fallen die Margen bei Anlagen nach ethischen
Prinzipien denn nicht geringer aus?

Maria Leitzbach: Leider ist dies immer noch ein weit
verbreiteter Irrtum und ein gerne genutztes Argu-
ment. Hier wird sich nach meiner Einschatzung ein
Bewusstseinswandel vollziehen, in den wir auch un-
sere Kunden einbeziehen wollen. Der Trend zu Anlage-
produkten mit héheren Anforderungen an Environment,
Social oder Governance wird sich fortsetzen.

Es gibt fiir uns bestimmte
Themenfelder, in die wir
nicht aktiv investieren wollen,
beispielsweise Kinderarbeit,
Rohstoffspekulation oder
Kriegswaffen

Wie weit miissen Sie bei lhren Anlageentscheidungen
in die Zukunft schauen kénnen?

Dr. Christoph Kiehn: Aufgabe einer Pensionskasse ist
es, die Gelder der Versicherten so zu verwalten, dass
daraus attraktive Renten resultieren. Die Beitrdage
eines heute 20-Jahrigen kénnen, wenn er 100 Jahre
alt wird, bis zu 80 Jahre in unserem Bestand sein. Bei
den medizinischen Fortschritten der letzten Jahr-
zehnte ist das kein unwahrscheinlicher Fall mehr.

Entsprechend hat unsere Kapitalanlage immer einen
sehr langfristigen Fokus. Natiirlich kann niemand die
konkrete Entwicklung der Kapitalmarkte tiber solche
Zeitraume prognostizieren. In der Praxis kann man

Die Beitridge eines heute
20-Jahrigen konnen, wenn er
100 Jahre alt wird,
bis zu 80 Jahre 1n unserem
Bestand sein

nicht die Schwankungen der nachsten Woche vorher-
sagen. Die Langfristigkeit unserer Verpflichtungen
bietet die Chance, kurz- und mittelfristig immer wie-
der auftretende Schwankungen ignorieren zu kénnen
und mit langfristigen Ertragen zu planen.

Wie wird die Entwicklung der Anlagen bei der ZVK in
Zukunft weitergehen?

Dr. Christoph Kiehn: Aufgrund unserer internen Be-
rechnungen gehen wir davon aus, dass wir jedes Jahr
einen Nettomittelanlagebedarf von etwa 500 Mio.
EUR haben und damit ein stetiges Wachstum ver-
zeichnen. Das heif3t: Auch weiterhin werden wir un-
sere Anlagethemen den Marktgegebenheiten
entsprechend aufstellen. Unsere Rentner sollen auch
in 80 Jahren noch in den verdienten Ruhestand gehen
konnen.



Eine ausgezeichnete Sache!

Die ZVK ist in der Vergangenheit mehrfach fiir inre Anlagestrategie und das Risikomanagement ausgezeichnet
worden. Dabei werden neben der guten Performance insbesondere im Aktien- und Immobilienbereich und den
entwickelten Prozessen auch die fachliche Qualifikation der Mitarbeiter im Asset- und Risikomanagement hervor-
gehoben. Hier einige Auszeichnungen von Instituten und Fachpublikationen:

European Property Investment Awards

Portfolio Institutionell
Awards 2018
Bester Investor Aktien

MSCI European Property
Investments Award 2017/2018/2019
Bester deutscher Immobilieninvestor
(Wohnen)
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institutional assets awards
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flir Pensionskassen
und Versorgungswerke

Stimmen zur Kapitalanlage der SOKA-BAU

Die Kombination
von traditionell
vertieften und pro-
funden Branchen-
kenntnissen und
der professionell

talanlage iiber-
zeugt mich und
viele Arbeitnehmer.

Peter Kern,
ehemaliges Mitglied
des Vorstandes der
STRABAG AG

Unter den institutionellen Asset Managern
geniefSt der Anlagebereich der SOKA-BAU
einen sehr guten Ruf. Die Leute dort
verstehen thr Geschaft
und haben ein sehr gutes
Gespiir dafiir, welche
Anlagestrategie fiir ihre
Pensionskasse die besten
Ergebnisse bringt.

Dr. Wolfgang Leoni,

Geschaftsfiihrer
HQ Asset Management

aufgestellten Kapi-

Ich habe volles Vertrauen in die
Geschdftsfiihrung der SOKA-BAU,
dass die Gelder
dort gut angelegt
werden — die
Verzinsung war

in den letzten
Jahren jedenfalls
immer gut.

Mit der SOKA-BAU
haben wir einen
guten Partner!

Wolfgang Kreis,
GBR-Vorsitzender
Ed. Ziiblin AG

Fiir unsere Arbeit-
nehmer sichert
SOKA-BAU durch
thre verantwor-
tungsvolle und
solide Kapitalan-
lage die Renten-
anspriiche der
Zukunft.

Ernst Kanzler,
GBR-Vorsitzender
Firmengruppe Max Bogl



Zusatzversorgungskasse des Baugewerbes AG
Wettiner StraRe 7

65189 Wiesbaden

E-Mail: service@soka-bau.de
www.soka-bau.de
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