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EDITORIAL

DEUTSCHER SONDERWEG
ZUM ERFOLG - UND ZU EINER
ECHTEN ARA!

Deutschland, im Friithling 2024 - iiber
zwei Jahrzehnte nach einem Nikolaus-
tag, den alle, die heute Verantwortung
im Segment der Master-KVG tragen,
nie vergessen werden, und alle, die hier
kiinftig Verantwortung tragen werden,
nie vergessen sollten:

Die Rede ist von dem am 6. Dezember
2001 verodffentlichten legenddren Niko-
lausrundschreiben »R11/2001« des da-
maligen BAKred, das fiir Deutschland
eine neue Ara in der Asset Administrati-
on eingeleitet hat, die bis heute weltweit
einmalig sind und sich als echte Erfolgs-
geschichte erwiesen hat.

Das Segment der Master-KVG hat viele
Uberschneidungen, viele Gemeinsam-
keiten, aber auch klare Abgrenzungen

zu dem Segment des Custodian- und
Verwahrstellenwesens. Doch die Ge-
meinsamkeiten iiberwiegen: die regu-
latorische und technologische Komple-
xitdt, beides schnell voranschreitend;
dann die geringe Zahl der hochspezial-
isierten Anbieter, der harte Preiskampf,
die hohen Volumen - und die Tatsache,
dass auch hier fast jeder groflere insti-
tutionelle Investor die Dienste in An-
spruch nimmt und folglich auch hier
nur sehr wenige Kopfe fiir sehr hohe
Summen Verantwortung tragen wie
sonst fast nirgendwo. Das Zusammen-
spiel von KVG und Verwahrstelle samt
bewufdter Redundanzen ist Basis fiir
das 4-Augen-Prinzip, welches in dieser
Form weltweit einmalig ist und sich in
vielfaltiger Weise bewahrt hat.

Und noch eine Gemeinsamkeit zu der
Nachbardisziplin gibt es: dass und wie
sie hier behandelt wird. Die vorliegende,
offentliche Markterhebung zum Seg-
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» Das Zusammenspiel von KVG und
Verwahrstelle samt bewusster
Redundanzen ist Basis fiir das

4-Augen-Prinzip - welches ebhenfalls
in dieser Form weltweit einmalig
ist und sich in vielfaltiger

ment Master-KVG ist - zumindest nach
Kenntnis von Autor und Herausgeber —
die traditionsreichste und umfassendste
ihrer Art in Deutschland. Sie wird vom
Autor seit iiber 20 Jahren durchgefiihrt
und hat sich mittlerweile als Klassiker
am Markt etabliert. Erstmalig erscheint
sie nun in Kooperation mit der Medien-
gruppe LEITERbAV und deren Plattform
PENSIONS@®INDUSTRIES , in neuem, ed-
lem Gewand. Und: Sie ist in der vorlie-
genden Publikation alleiniger, exklusi-
ver Gegenstand. ll

Autor und Herausgeber wiinschen viel
Spafd und Erkenntnis bei der Lektiire.

Clemens Schuerhoff
Autor

Pascal Bazzazi
Herausgeber

Weise bewahrt hat.«
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Deutsche Master-KVG-Erhebung 2024:

Master aller Klassen

Standig anziehende Regulierung und Reportingaufgaben,
technologischer Fortschritt, unstete Kapitalmarkte und in
der Summe eine Komplexitat wie sonst kaum im Finanz-
wesen: An Master-KVGen werden - ahnlich wie in der
Schwesterdisziplin der Verwahrstellen und Custodians -
sehr spezielle Anforderungen gestellt.

CLEMENS SCHUERHOFF, Vorstand der Kommalpha
AG, blickt zuriick, vor allem aber auf die Lage hier und
heute sowie auf die Perspektive fiir morgen - in einem
anspruchsvollen Segment, in dem sehr wenige fiir sehr
viele ein sehr groBBes Rad drehen.
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Kaum ein Thema hat das institutionelle
Asset Management in den letzten zwei
Dekaden so beherrscht wie das Thema
Master-KVG. Dabei steht dieser Begriff
in keiner Gesetzesnorm oder sonstigen
regulatorischen Ausfithrungen. Es ist
ein Kunstbegriff, der vor iiber 20 Jah-
ren von der Branche geschaffen wurde.
Uber die Jahre hat sich der Begriff »Ser-
vice-KVG« zu einer artverwandten Be-
zeichnung etabliert (auf Definitionen
und Unterschiede gehen wir spiter ein).

DAMALS, ALS AM NIKOLAUS-
TAG DIE KETTE EBENSO AUF-
BRACH..

Alles begann mit dem am 6. Dezember
2001 verOffentlichten legendidren Ni-
kolaus-Rundschreiben »R11/2001« des
damaligen Bundesaufsichtsamtes fiir
das Kreditwesen (lingst in der heuti-
gen BaFin aufgegangen), welches erst-

malig aufsichtsrechtlich die Trennung
von Fondsadministration und Asset
Management erlaubte. Das war ein Mei-
lenstein in der Geschichte der institutio-
nellen Kapitalanlage in Deutschland, der
vielfiltige Folgen hatte. Der fruchtbare
Boden war geschaffen, dass Anbieter
ihre Geschiftsmodelle spezialisieren
und differenzieren konnten, in den letz-
ten zwei Dekaden als »Aufbrechen der
Wertschopfungskette« bezeichnet.
Schnell bildeten sich auf Fondsadmi-
nistration spezialisierte Kapitalverwal-
tungsgesellschaften heraus - eben die
»Master-KVGen«' - die eine Vielzahl an
Asset Managern extern anbanden, die
fiir die Anlageentscheidungen verant-
wortlich waren bzw. sind. Schlagartig
wurde es moglich, Investmentfondskon-
zepte zu realisieren, ohne dass dafiir eine
KVG-Lizenz erforderlich war. Das Ge-
schiftsmodell von Investmentboutiquen
und spezialisierten Asset Managern war
geboren.

*Ja, dieser Plural ,KVGen“: Autor und Herausgeber finden ihn
beide entsetzlich, aber bis heute ist kein besserer entdeckt, und
er hat sich schlicht etabliert.

03]|2024
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.WIE DER DEUTSCHE MARKT
INSGESAMT

Ein weiterer Effekt: Markteintritte fiir
internationale Asset Manager wurden
wesentlich komfortabler, die eben nicht
zwingend eine KVG-Lizenz bendtigten.
Lange Rede, kurzer Sinn: Die Trennung
von Fondsadministration und Asset
Management war damals ein grofler
Entwicklungsschritt im deutschen As-
set Management — und ist es bis heute.
Damit ist es an der Zeit, erneut einen
Blick auf und hinter die Kulisse des Mas-
ter-KVG-Marktes zu werfen.

DER SINN DER SACHE..

Bei der vorliegenden Erhebung zum
Master-KVG-Geschift in Deutschland
handelt es sich um die mit Abstand
traditionellste frei verfiigbare Mark-
tiibersicht mit entsprechendem Detail-
lierungsgrad. Sie wird vom Autor seit
uber 20 Jahren durchgefiihrt und pra-
sentiert sich hier in neuem Gewand als
ausschlielliches Thema in diesem ex-
klusiven Format.

Gegenstand der Markterhebung sind
das klassische Master-KVG-Geschift
und die entsprechenden Anbieter, die
sich seit Beginn dieser Ara in diesem
Segment positionieren. Dabei handelt
es sich um den seit knapp zwei Dekaden
etablierten Kreis der Anbieter entspre-
chender Master-KVG-Dienstleistungen.

~UND IHRE DEFINITION

Es gibt keine einheitliche Definition des
Begriffes Master- oder Service-KVG und
entsprechender Dienstleistungen, son-
dern nur ein entstandenes Verstiandnis
am Markt. Zur Klarstellung und zum
Verstdandnis nachfolgend unsere Defi-
nition:

»Eine Master-KVG ist eine auf Fondsad-
ministration spezialisierte deutsche Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft, deren Ge-
schdftsmodell charakterisiert ist durch die
Administration von Master- und Sub- bzw.
Segmentfonds auf Basis eigener oder ex-
terner Asset Management-Dienstleistun-
gen, durch die Administration von White
Label-Fonds fiir externe Asset Manager,
Vermdgensverwalter oder Fondsboutiquen
sowie durch das Insourcing von Fondsad-
ministration oder weiteren Prozessen der
Fondswertschdpfungskette. Als zusdtzliche
Kernkompetenzen treten hohe (technische)
Schnittstellen- und Anbindungsfdhigkeit,
Reporting, tiefes requlatorisches Verstind-
nis sowie eine skalierbare IT-Infrastruktur
hinzu.«

Das Gesagte gilt iiberwiegend fiir die
Administration liquider Vermogensge-
genstinde, also Wertpapiere im gangigen
Sinne, aber auch erginzend fiir die illi-
quider Assets bzw. Private Markets-Pro-
dukte.

Nach diesem Verstandnis ist die Anzahl
der Anbieter recht klein. An der vor-
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» ES gibt keine einheitliche Definition
des Begriffes Master-KVG, sondern nur ein
entstandenes Verstandnis am Markt.«

- P
. |
O.:
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liegenden Markterhebung haben zehn
Hauser teilgenommen, was tatsdachlich
den Kern des Marktes darstellt. Die Bay-
ern Invest zdhlt noch zu diesem Kreise,
lasst sich dieses Mal hinsichtlich der
Teilnahme an der Erhebung aber ent-
schuldigen. Der grofite Teil dieser An-
bieter verwendet den klassischen Begriff
Master-KVG fiir das entsprechende Ge-
schiftsfeld. Aber auch der Begriff Ser-
vice-KVG kommt zum Einsatz.

In Abgrenzung zu dem skizzierten
Verstandnis und den entsprechenden
Marktteilnehmern stehen eine Viel-
zahl registrierter AIF-KVGen gemaf
§ 44 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB),
welche nach Einfithrung des KAGB im
Jahr 2013 aus dem Boden sprossen. Da-
bei handelt es sich um meist sehr kleine
Anbieter mit KVG-Registrierung, um die
Liicke, die der »graue Markt« von ge-
schlossenen Fonds hinterlassen hat, zu
schliefden. Oft handelt es sich um Wirt-
schaftspriifungs- oder Treuhandgesell-
schaften, die zum Teil auch den Begriff
Service-KVG verwenden. Diese Hiuser
und dieses Definitionsverstandnis sind
nicht Gegenstand der vorliegenden
Markterhebung.

» Immer noch giiltig:
Masterfondsgeschaft ist
Spezialfondsgeschaft.«

WENIGE ANBIETER, VIEL
BEWEGUNG..

Wie bereits erwdhnt haben an der
vorliegenden Erhebung zehn Master-
KVGen teilgenommen; der etablierte
Kern des Marktes seit knapp zwei De-
kaden. Jiingst sind zwei langjahrige An-
bieter vom Markt verschwunden: Die
BNY Mellon hat das Master-KVG-Ge-
schift aufgegeben und zum wesentli-
chen Teil an die Hansainvest abgegeben.
Die bestehenden Insourcing-Mandate
bleiben jedoch bestehen. Die Société
Générale hat ihr Master-KVG-Geschift
in Deutschland komplett aufgegeben
samt Insourcing, welches nur noch
aus Luxemburg angeboten wird. Inso-
fern war in dem letzten Jahr eine Men-
ge Bewegung im Markt im Sinne von
Migrationsprojekten und Onboarding.
Und es bedeutete natiirlich auch einen
deutlichen Konsolidierungsschritt in
der deutschen Anbieterlandschaft des
Master-KVG-Geschifts. Die jlingste
Nachricht im Master-KVG-Markt ist
die Ubernahme der Warburg Invest (ehe-
malige NORD/LB Asset Management)
durch Bantleon mit recht frisch erfolgter
offizieller Namensédnderung.

Uberlegen.
Investieren.

Solide, maBgeschneidert und durchdacht: In unseren
Losungen stecken mehr als 50 Jahre Erfahrung und
Uber 370 Mrd. Euro verwaltetes Vertrauen.

Die Spezialistinnen und Spezialisten unserer Kompetenzteams stehen fiir ganzheitliche
Beratung — Sie profitieren vom Zugang zur rechtlichen, steuerlichen und regulatorischen
Expertise der Deka-Gruppe. Ob Asset Management, Kapitalmarkt, Immobilien, Asset
Servicing oder auch nachhaltig ausgerichtete Anlagestrategien: Verlassen Sie sich

auf unsere 6ffentlich-rechtliche Starke und eine starke Partnerschaft zur Erzielung einer
langfristigen Wertschépfung.

5 Finanzgruppe

DekaBank Deutsche Girozentrale
Weiterfiihrende Informationen unter www.deka-institutionell.de

apDeka

Institutionell
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..UND NOCH MEHR ASSETS
Die Umfrageteilnehmer vereinen rund
2,8 Billionen Euro Assets under Ad-
ministration auf sich, welche sich aus
Fondsvolumen, Direktanlagen und sons-
tiger Administration zusammensetzen.
Die zehn teilnehmenden Master-KVGen
administrieren 1.729 Milliarden Euro
Spezialfondsvolumen, was 86 Prozent
des gesamten Spezialfondsmarktes aus-
macht.

DER ALTE LEITSPRUCH IST
DER NEUE

Immer noch giiltig ist der Leitspruch:
Masterfondsgeschift ist Spezialfondsge-
schaft. Das wird dadurch deutlich, dass

von den Umfrageteilnehmern iiber 1.200
Milliarden Euro Spezialfondsvolumen in
klassischen Masterfondsstrukturen ad-
ministriert werden, was 70 Prozent des
Spezialfondsvolumens iiberhaupt ent-
spricht. Das bestidtigt die alte Daumen-
regel, dass rund zwei Drittel aller Spe-
zialfonds in Deutschland in Form von
Masterfondsstrukturen administriert
werden. Alle weiteren wesentlichen
Facts & Figures der Markterhebung,
zum Beispiel hinsichtlich Anzahl und
Durchschnittsgroflen von Masterfonds,
finden Sie auf den Seiten 24 und 25.
Auch das Wachstum der Umfrageteilneh-
mer wurde stark vom Spezialfondsge-
schift gespeist, was in der Abbildung 1
sehr deutlich wird:

Volumen in Spezialfonds (Mrd. Euro)
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DWS keine Teilnahme 2014/2018. R
Hansainvest keine Teilnahme 2010/2014.

Ampega: keine kontinuierliche Darstellung

méoglich aufgrund zu weniger Teilnahmen in

der Vergangenheit.
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Deka

HANSAINVEST Helaba Invest

Universal

Abbildung 1. Quelle: Kommalpha AG.

Universal
= Investment

Alternative Investments

Anders sehen
Anders denken

Ob Private Equity oder Private Debt, ob Verbriefungsstrukturen, Hedgefonds
oder Investitionen in Beteiligungen, Rohstoffe oder Infrastrukturanlagen:
Alternative Investments sind weder traditionell noch konventionell. Eine
Herausforderung, denn Alternatives sind komplexe Anlagen —im Aufbau, in
der Administration und im Reporting. Als One-Stop-Shop mit umfangreicher
Expertise, langjahriger Erfahrung und einem professionellen Team bieten wir
Investoren beste Voraussetzungen flr geplante Investments in Alternatives.

committed-to-alternatives.com

© 2024. Alle Rechte vorbehalten. Diese Publikation dient Marketingzwecken und richtet sich ausschlieBlich an professionelle oder semi-
professionelle Anleger. Sie ist nicht zur Weitergabe an Privatanleger bestimmt. Die zur Verfligung gestellten Informationen bedeuten keine
Empfehlung oder Beratung. Alle Aussagen geben die aktuelle Einschdtzung des Verfassers wieder. Die hierin zum Ausdruck gebrachten
Meinungen kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung @ndern. Universal Investment Gibernimmt keinerlei Haftung fiir die Verwendung dieser
Publikation oder deren Inhalts.
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Die Summe der administrierten Spezial-
fonds des weitestgehend identischen
Teilnehmerkreises (es waren damals
sogar etwas mehr Teilnehmer aufgrund
der seitdem erfolgten Konsolidierung)
betrug im Jahr 2010 rund 530 Milliarden
Euro. Dieser Saldo hat sich somit in den
letzten 13 Jahren mehr als verdreifacht.
Alle Master-KVGen haben davon in un-
terschiedlicher Form profitiert, wobei
Universal Investment und INKA am
deutlichsten im Spezialfondsgeschift
gewachsen sind. Abbildung 2 stellt die
Marktanteile der teilnehmenden Mas-
ter-KVGen im Spezialfondsgeschift
zum Datenstichtag Mitte 2023 dar.

Universal und INKA sind die Platz-
hirsche und vereinen zusammen rund
58 Prozent des Spezialfondsgeschiftes
der Umfrageteilnehmer. Universal ist
mit 625 Milliarden Euro Marktfiihrer
im Spezialfondsgeschift der Master-
KVGen. INKA schliefit sich mit 373
Milliarden Euro in gehorigem Abstand
an, gefolgt von AGI mit einem Spezial-
fondsvolumen von rund 257 Milliarden
Euro und einem Marktanteil von 15
Prozent innerhalb des Teilnehmerkrei-
ses. Helaba Invest und Deka liegen im
Ranking auf Platz vier und fiinf. Hinter
den als »Ubrige« zusammengefassten
Hausern verbergen sich DWS, Metzler,
Hansainvest, Ampega und Bantleon in
absteigender Reihenfolge.

»Der Markt ist noch
lange nicht verteilt.«

Marktanteile Spezialfonds (nach Volumen)

Deka Investment
6% .
Universal
Investment
36%

Helaba Invest
9%

Allianz Global Investors
15%

Abbildung 2. Quelle: Kommalpha AG.
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Europaische
ransformation: Eine
rage der Dringlichkeit

Europa soll sein in den vergangenen Jahrzehnten
erreichtes Wohlstandsniveau halten. Gleichzeitig muss

Europa seine Widerstandsfahigkeit in einer Welt erhohter
klimatischer und geopolitischer Risiken starken. Dafur ist ein
tiefgreifender Wandel erforderlich. Es gilt, Finanzierungslucken
in der europaischen Transformation zu schliel3en. Investitionen
in die europaische Infrastruktur, den Gewerbe- und Wohnimmo-
biliensektor und in den Umbau von Lieferketten zu ermoglichen.
Mehr Dynamik zu entfalten.

Wir bei der DWS wollen dazu beitragen, privates Kapital zu
mobilisieren, um Europa fit fur die Zukunft zu machen.

Hier erfahren Sie mehr:

/DWS

en unterliegen Risiken.

erden in den einschlagigen Dokumenten ausgewiesen. © 2023 DWS International GmbH, Stand: 02/24. CRC: 094313 1.0

inweise: Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung. DWS ist der Markenname unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA
bchtergesellschaften ihre Geschafte betreiben. Die jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Produkte oder Dienstleistungen der DWS
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WECHSEL AN DER SPITZE

Die Marktanteile im Masterfondsge-
schift innerhalb des Teilnehmerkrei-
ses sind relativ vergleichbar, allerdings
kommt es zu einem Wechsel an der
Spitze. Wie Abbildung 3 zu entnehmen
ist, stellt die INKA mit einem Master-
fondsvolumen von 335 Milliarden Euro
und einem Marktanteil von 28 Prozent
den Marktfithrer dar. Universal befin-
det sich auf Rang 2 mit 285 Milliarden
Euro Masterfondsvolumen und einem
Marktanteil von 23 Prozent. AGI, Hela-
ba Invest und Deka sowie die tibrigen
Hauser folgen mit den in der Abbildung
3 ausgewiesenen Marktanteilen.

Die Entwicklung des Masterfonds-
volumens seit 2010 ist in Abbildung 4
dargestellt.

Marktanteile Masterfondsgeschaft
(nach Volumen)

Deka Investment
8%

Helaba Invest
12%

Allianz Global Investors
19%

Universal
Investment
23%

Abbildung 3. Quelle: Kommalpha AG.
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Volumen in Masterfonds (Mrd. Euro)

2010, 2014, 2016, 2017, 2018, 2019, 2021
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Auch hier konnen alle teilnehmenden
Master-KVGen mit einem langfristig
positiven Trend iiberzeugen, allerdings
auf unterschiedlichem Niveau und mit
divergierenden Steigerungsraten. Es
wird ebenfalls deutlich, dass es von 2021
bis zum Datenstichtag Ende Juni 2023
Verschiebungen an der Spitze des Ran-
kings nach Masterfondsvolumen gab.

Der Markt ist noch lange nicht verteilt,
sondern es gibt regelmaflig Verdnde-
rungen aufgrund von Mandatsverschie-
bungen und Akquisitionen mit teilweise
erheblichem Volumen. Alle bisher dar-
gestellten Angaben zu Volumen sowie
zusatzliche Informationen konnen en
détail der Tabelle ab Seite 32 entnom-
men werden.

Abbildung 4. Quelle: Kommalpha AG.
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DEKA EASY FUNDS ALS WEBBASIERTES KUNDENPORTAL:

DIGITALISIERUNG
SCHAFFT MEHRWERT
ZWISCHEN ANLEGERN
UND KVGEN

Auch im institutionellen Spezialfondsgeschaft wachst der
Wunsch, Prozesse effizienter zu gestalten - nicht zuletzt, um
Fehlerquellen auszuschlieBen. Mit Deka Easy Funds stellt die
Deka als erste Kapitalverwaltungsgesellschaft in Deutschland

ein Tool zur Verfiigung, mit dem institutionelle Kunden die
gangigsten Auftragsarten kiinftig selbst erfassen und iibermitteln
konnen, dabei aber die volle Transparenz iiber Bestinde und
Vorginge behalten. SUSANNE HELLMANN, Leiterin Vertrieb
Institutionelle Anleger der Deka, und MATTHIAS SCHILLAI, Leiter

Asset Servicing der Deka, zu den Vorteilen.

Advertorial mit freundlicher
Unterstiitzung von:

aDeka

Institutionell

PENSIONS & ASSETS DEKA EASY FUNDS ALS WEBBASIERTES KUNDENPORTAL

Mit einem Volumen von rund
zwei Billionen Euro stellen Spe-
zialfonds in Deutschland die grofite
Fondskategorie dar. Dabei sind in den
letzten Jahren die Herausforderungen
fiir institutionelle Investoren hinter den
Spezialfonds deutlich gewachsen.

Das jahrelange Niedrigzinsumfeld erfor-
derte die Umsetzung komplexerer und
risikoreicherer Anlagestrategien, die
Nutzung weiterer Ertragsmoglichkeiten
wie zum Beispiel der Wertpapierleihe
sowie die stirkere Einbindung alter-
nativer Anlageklassen. Hinzu kommen
zunehmende regulatorische Anforde-
rungen: Neben aufsichtsrechtlichen
Reportings fiir Versicherer und Banken
sind Nachhaltigkeits-Reportings in den
letzten Jahren zu einem wichtigen The-
ma geworden.

Idealerweise verfiigen Investoren daher
in »ihrer« Master-KVG {iber einen Part-
ner, der das Portfolio zum einen syste-
matisch und ganzheitlich analysieren
kann und die notwendigen Daten fiir
Steuerung und Reporting bereitstellt,
der zum anderen aber auch grundsatz-
lich dabei unterstiitzt, die Komplexitat
von Prozessen zu reduzieren und so Ef-
fizienzen zu heben und Fehlerquellen zu
minimieren.

1 Die Deka-Zentrale im Trianon (Bildmitte)
in Frankfurt am Main. Foto: Deka.

Die Deka bietet seit rund 20 Jahren
Master-KVG-Dienstleistungen an und
verwaltet heute rund 270 Milliarden
Euro in iiber 1.000 Fonds mit rund 100
verschiedenen Asset Managern. In den
vergangenen Jahren wurde das Leis-
tungsportfolio sukzessive an die Er-
fordernisse der Anlagensteuerung und
-bewertung angepasst. So gehoren
kundenspezifische regulatorische Re-
portings (nach Basel III oder Solvency II)
ebenso zum Angebot wie ESG-Bewer-
tungen, Asset-Liability-Studien oder ein
Overlay Management. Um die Stirken
des Angebots nutzen zu konnen, sind
eine qualifizierte Beratung bei der Im-
plementierung sowie im Weiteren die
gute Erreichbarkeit der Ansprechpart-
nerinnen und -partner wichtig.

WEBBASIERTE LOSUNG FUR DIE

HAUFIGSTEN AUFTRAGSARTEN

Bislang spielt die Erreichbarkeit der
Kundenbetreuung auch bei der Umset-
zung von Standardauftrigen eine ele-
mentare Rolle. Um den institutionellen
Investoren hier mehr Handlungsspiel-
raum und Flexibilitdt zu geben, hat man
bei der Deka mit Deka Easy Funds ein
webbasiertes Kundenportal entwickelt,
uber das die gangigsten Auftragsarten,

03]|2024



16 —17

LEITERDAY 4SSETCADMIN INDYSTRIES — ADVERTORIAL — NUR FUR PROFESSIONELLE ANLEGER

»Wahrend die Kunden nicht mehr an
Geschaftszeiten oder Aufenthaltsort
gebunden sind, um Anpassungen im
Portfolio vorzunehmen, werden bei
der Deka Kapazitaten fiir die
individuelle Beratung frei.«

wie Anteilscheingeschifte, Segmentauflagen und -um-
buchungen, Sacheinbringungen, Fondspreisvorgaben
oder Benchmark-Wechsel, von den Spezialfonds-
kunden selbst eingegeben werden konnen.
E-Mail-Kommunikation und manuelle Ubertragungs-
prozesse werden auf diese Weise vermieden, potenzielle
Fehlerquellen oder mogliche Schadensfille auf ein Mi-
nimum reduziert. Der Zeitaufwand verringert sich so-
mit auf beiden Seiten. Wahrend die Kunden nicht mehr
an die Geschiftszeiten oder an ihren Aufenthaltsort
gebunden sind, um Anpassungen im Portfolio vorzu-
nehmen, werden bei der Deka zusitzliche Kapazitiaten
fiir die individuelle Beratung frei. Im Oktober 2023
ging Deka Easy Funds bei 21 institutionellen Kunden
zundchst in die Testphase und gehort nun zum Stan-
dardangebot der Deka.

Im Mittelpunkt von Deka Easy Funds steht die einfa-
che Handhabbarkeit: Registrierte Nutzer konnen sich
von jedem Endgerit aus einloggen und ihre Auftrige
iubermitteln. Dabei ist die Sicherheit der Dateniiber-
tragung gewahrleistet. Weiterhin kann der Anleger fiir
sein Haus die jeweiligen Nutzer des Tools individuell
zuordnen.

Das Portal ist mit der Plattform DekaEasyAccess ver-
kniipft, iiber die Sparkassen und institutionelle Anleger
den Handel mit Eigenbestdnden steuern konnen. Dazu
stehen dort aktuelle Marktinformationen, Ratings und
Research zum Abruf bereit. Daneben kénnen Kapital-
marktprodukte gehandelt und ihre Auswirkung auf

die relevanten Kennzahlen vorab simuliert werden.
Der Login zu DekaEasyAccess (Bestandssteuerung)
ermoglicht parallel auch den Zugang zu Deka Easy
Funds (Steuerung der jeweiligen Spezialfonds). Nutzer
konnen eigenverantwortlich fiir ihre entsprechende
Organisation intern verschiedene Rollen vergeben —
neben der Autorisierung zur Eingabe sind auch reine
Leseberechtigungen moglich.

MEHRSTUFIGE PRUFUNGEN

Um Fehler auszuschlieRen, sind verschiedene Priif-
schritte in den Prozess integriert. Dabei wird der An-
wender Schritt fiir Schritt durch die Eingabe gefiihrt.
Vom System werden zundchst alle eingegebenen Betra-
ge auf ihre Plausibilitdt tiberpriift. Nutzer bekommen
daraufhin eine Zusammenfassung ihrer Eingabe, erst
dann geben sie den Auftrag zur Ubermittlung frei und
erhalten eine Auftragsbestatigung. Mit der Erfassung
des Auftrags wird der Kundenbetreuer bei der Deka
iiber das System informiert. Er priift noch einmal den
Gesamtauftrag auf Plausibilitdt und klart mogliche
Riickfragen mit der Kundin oder dem Kunden. Erst
dann geht der Auftrag in die Abwicklung. Das schrankt
zwar die Moglichkeit taggleicher Dispositionen ein,
verschafft iiber das Vier-Augen-Prinzip aber die not-
wendige Sicherheit.

DYNAMISCHE PROZESSENTWICKLUNG SICHERT
DAUERHAFTEN KUNDENNUTZEN

Deka Easy Funds ist von vornherein als dynamisches
Instrument angelegt. Die Entwicklung und Umsetzung

PENSIONS & ASSETS DEKA EASY FUNDS ALS WEBBASIERTES KUNDENPORTAL

B Kdnsiie infoemationes ured Thermen fie institutiorslis Aniese:

T Macht Prozesse effizienter:
Deka Easy Funds. Foto: Deka.

erfolgten nach einem Impuls aus den Facheinheiten
gemeinsam mit der Open Digital Factory, dem Innova-
tionslabor der Deka. Interdisziplinare, agile Teams mit
Product Ownern aus den Fachbereichen haben dabei
mit der Unterstiitzung aus IT und Strategie in einem
Innovationsprozess fokussiert die Losung entwickelt.
Bei Deka Easy Funds verging von der ersten Idee bis
zur laufenden Pilotphase knapp ein Jahr - fiir eine
Bank ein eher kurzer Zeitraum.

Das Tool wird durch laufende Releases mit den An-
forderungen seiner Nutzer wachsen. Schon heute kon-
nen iiber die Maske bisherige Auftrige eingesehen und
eReportings abgerufen werden. Perspektivisch kann
Deka Easy Funds als zentraler Datenraum fiir die jewei-
lige Kundenbeziehung fungieren, in dem unter ande-
rem das komplette Vertragswerk hinterlegt ist. Damit
wiren alle relevanten Informationen fiir die institutio-
nellen Kunden an einem zentralen Punkt zugdnglich,
was eine Steuerung kiinftig noch vereinfachen sollte.

Digitale Losungen sind ideal, um Komplexitat zu redu-
zieren. Deka Easy Funds bietet den Kunden der Deka
eine digitale Schnittstelle, welche die operative Steue-
rung von Spezialfonds erleichtert — und so Mehrwert
schafft. l

SUSANNE HELLMANN ist
Leiterin Abteilung Institutionelle
Anleger bei der Deka. Deka.

MATTHIAS SCHILLAI ist
Leiter Asset Servicing bei der

KONTAKT KONTAKT
Susanne Hellmann Matthias Schillai
Leiterin Abteilung Institutionelle Leiter Asset Servicing

Anleger <
QN
o

DekaBank Deka Investment GmbH AN

Deutsche Girozentrale Lyoner StraBe 13 ;

Mainzer LandstraBe 16 60528 Frankfurt am Main o

60325 Frankfurt am Main

TEL TEL

+4969/7147-8764 +4969/7147-5102

MAIL MAIL
Susanne.Hellmann@deka.de Matthias.Schillai@deka.de

WEB WEB
www.deka-institutionell.de www.deka-institutionell.de

HINWEIS

Diese Unterlage / Inhalte wurden zu Werbezwecken erstellt. Allein verbind-
liche Grundlage fiir den Erwerb von Deka Investmentfonds sind die jeweiligen
Basisinformationsblitter, die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jewei-
ligen Berichte, die Sie in deutscher Sprache bei lhrer Sparkasse oder der
DekaBank Deutsche Girozentrale, 60625 Frankfurt und unter www.deka.de
erhalten. Bitte lesen Sie diese, bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen.
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Fortsetzung von Seite 13

DIE STRUKTUR DER KUND-
SCHAFT

Sehr interessant ist auch die jeweili-
ge Verteilung der Assets under Ad-
ministration (also Investmentfonds,
Direktanlagen sowie Insourcing) auf
Investorengruppen des Teilnehmer-
kreises innerhalb der teilnehmenden
Master-KVGen. Daraus lassen sich die
kundensegmentspezifische Fokussie-
rung und das jeweilige (regulatorische)
Knowhow sehr gut ablesen (s. Abbil-

Aufteilung der Assets under Administration auf Investorengruppen (in %)

100% -

5% |

00

Allianz GI Ampega Bantleon Deka
Investment Invest

DWs

dung 5). Wie aus der Abbildung ersicht-
lich, beziehen sich die Prozentangaben
auf die gesamten Assets under Adminis-
tration des jeweiligen Anbieters; somit
bedeuten Prozentsdtze auf dhnlichem
Niveau nicht unbedingt vergleichbares
Volumen. Die Rechenaufgabe der Um-
setzung in absolute Groflen pro Anbie-
ter im jeweiligen Kundensegment iiber-
lasst der Autor Thnen, verehrte Leserin
und verehrter Leser.

Sonstige i

Sozialversicherungen & ff/ kirchl. ZVE .
Corporates/ Firmenkunden %

Kreditinstitute (Depot-A) .

private Organisationen ohne Erwerbszweck i
Altersvorsorgeeinrichtungen .

HANSAINVEST Helaba INKA Metzler Universal
Invest

Abbildung 5. Quelle: Kommalpha AG.
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KEINER ADMINISTRIERT FUR
SICH ALLEIN

Aus der Aufteilung der Assets under
Administration auf Investorengruppen
wird die teilweise bestehende Konzern-
einbindung der teilnehmenden Mas-
ter-KVGen recht deutlich:

AGI und Ampega haben einen klaren
»Assekuranz-Bias«. Aber auch Hansain-
vest, Helaba Invest und Bantleon Invest
fallen durch ihren jeweilig hohen Kun-
denbestand von Versicherungen auf. Bei
der Deka und der DWS ist ein Fokus auf
Banken erkennbar, aber auch Bantleon
weist hier einen hohen prozentualen
Bestand auf.

Bei Altersvorsorgeeinrichtungen lassen
sich bei INKA und Universal die hochs-
ten Prozentsitze der jeweiligen Assets
under Administration feststellen. Bei-
de administrieren jeweils mehr als 40
Prozent ihrer Assets fiir die Pensions-
industrie.

Private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck wie Stiftungen, Gewerkschaften
oder Kirchen sind fast ausnahmslos bei
allen teilnehmenden Master-KVGen
Kunden, wobei die jeweiligen Anteile
an den Assets under Administration
relativ gering sind. Immerhin handelt

»Die Struktur der
Investorengruppen ist
uberraschend heterogen.«

es sich bei dieser Investorengruppe um
die mittlerweile drittgrofite Anteils-
eignergruppe im Spezialfondsgeschift.
Corporates sind ebenfalls bei fast allen
Master-KVGen eine nicht unwesentliche
Kundengruppe.

Sozialversicherungstrdger sind hin-
sichtlich der Anzahl von Akteuren und
Kapitalanlagen ein vergleichbar klei-
nes institutionelles Investorensegment,
und somit gibt es lediglich vier Master-
KVGen, die fiir SGB-Anleger signifikante
Anteile der jeweiligen Assets under Ad-
ministration ausweisen: Ampega, Deka,
Helaba Invest und Metzler. Bei Hansain-
vest und Universal spielt das Investoren-
segment »Sonstige« eine vergleichbar
grofle Rolle, was sich durch das jewei-
lige starke White Label-Fondsgeschaft
begriinden lasst, hinter dem Asset Ma-
nager, Vermogensverwalter oder Fonds-
boutiquen als Kundengruppen stehen.

An dieser Stelle lasst sich festhalten, dass
die Struktur der Investorengruppen in
der deutschen Master-KVG-Landschaft
iiberraschend heterogen ist und die Hau-
ser teilweise einen stark unterschiedli-
chen Fokus und somit kundensegment-
spezifische Kernkompetenzen aufweisen.
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ADMINISTRIERE MICH!

Die Abbildung 6 stellt die jeweilige Auf-
teilung der Assets under Administration
nach Asset-Klassen dar.

Im Bereich von reinen Aktieninves-
tments weisen DWS und Deka den
hochsten Anteil am eigenen Geschift
auf, gefolgt von der Bantleon Invest.
Bei den verbleibenden Hausern betragt
der Anteil der Asset-Klasse Aktien zwi-
schen 10 und 15 Prozent.
Festverzinsliche Papiere spielen in der
Gesamtschau die grofite Rolle bei den
Assets under Administration im Mas-
ter-KVG-Markt. Bei AGI, Ampega und
Bantleon rangiert der prozentuale Anteil
an den jeweils administrierten Assets
zwischen 53 und 69 Prozent. Bei allen
anderen betrigt dieser Anteil rund ein
Drittel - bis auf Hansainvest und Uni-
versal, bei denen Bonds tiberraschend
wenig Bedeutung im Geschift aufwei-
sen. Dies muss nicht schlecht sein vor

dem Hintergrund, dass dort auch die
Margen am niedrigsten sind.

Der Anteil von gemischten bzw. balan-
ced Mandaten an den jeweiligen Assets
under Administration ist teilweise sehr
unterschiedlich. Bei der Hansainvest,
INKA, Metzler und Universal macht
diese Mandatsform jeweils rund ein
Drittel des Gesamtgeschifts aus, bei der
Deka knapp ein Viertel. Bei den verblei-
benden Hausern ist die Bedeutung von
gemischten Mandaten iiberraschend
gering und liegt bei der DWS und AGI
bei rund 10 Prozent, bei Ampega und
Bantleon sogar nur bei 3 Prozent. Die-
se unterschiedliche Bedeutung ist inso-
fern etwas iiberraschend, als gemischte
Wertpapiermandate die mit Abstand
grofite Spezialfondskategorie sind und
sich diese Tatsache strukturell in den
hier analysierten Fakten nicht komplett
wiederfindet.

Aufteilung der Assets under Administration auf Asset-Klassen (in %)

100%

%% |-

50% | -

25% |-

00

Allianz GI Ampega Bantleon Deka
Investment Invest

DWS HANSAINVEST INKA Metzler Universal

Oesh .
Alternatives (auBer Immobilien) %

Immobilien
Balanced / gemischte Mandate

Renten

Aktien

Helaba Invest keine Angabe.

Abbildung 6. Quelle: Kommalpha AG.
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»Gemischte Wertpapiermandate sind
die groBte Spezialfondskategorie.«

IM NORDEN DER FOKUS AUF
REAL ESTATE

Immobilien spielen als Asset-Klasse bei
der Hansainvest die mit Abstand grof3-
te Rolle im Vergleich zu allen anderen
Akteuren. Ihr Anteil an den Assets un-
der Administration der Hansainvest
betragt knapp 44 Prozent. Bei Metzler
betrdgt der Anteil rund 10 Prozent, und
bei den verbleibenden Hiusern, die die
Asset-Klasse Immobilien tiberhaupt
abdecken, liegt der Anteil am jeweili-
gen Geschift im unteren einstelligen
Prozentbereich. Das gilt fiir Ampega,
Bantleon, Deka und Universal. Bei den
restlichen Master-KVGen spielen Immo-
bilien als Asset-Klasse keine Rolle.

KONZENTRATION BEI DEN
ALTERNATIVES

Die Bedeutung von alternativen Invest-
ments ist unter den teilnehmenden
Master-KVGen sehr unterschiedlich.
Bei AGI machen sie knapp ein Fiinftel
der administrierten Assets aus, bei Am-
pega betrdgt der Anteil 14 Prozent. Bei
den verbleibenden Anbietern liegt der
entsprechende Anteil im einstelligen Be-
reich bzw. Alternatives sind im Geschéft
gar nicht vorhanden.

ZWISCHEN PREIS, EXPERTISE
UND KOMPETENZ

Im Basisgeschift im Sinne der reinen
Administration von Wertpapiersonder-
vermogen gibt es wenig Differenzie-
rungsmerkmale im Master-KVG-Markt.
Hier spielen Preis, kundensegment-
spezifische Expertise und Asset-Klas-
sen-Kompetenz die grofiten Rollen.
Auf die letztgenannten Aspekte sind
wir bereits eingegangen; zum Preis
kommen wir noch. Vorher widmen wir
uns den vielfiltigen Inhalten, Services
und Themen des gegenwartigen Mas-
ter-KVG-Geschifts:

Neben den diversen quantitativen Anga-
ben der teilnehmenden Master-KVGen
sind in der Tabelle ab Seite 32 auch aus-
gewahlte Zusatzinformationen aufge-
fiihrt. Gestatten Sie dem Autor an dieser
Stelle einen Hinweis: Kenner der Mate-
rie und Fans von Regulatorik haben eine
ausgepragte Affinitiat zu Abkiirzungen,
und bitte haben Sie Nachsicht, wenn Ab-
kiirzungen aus Griinden des Leseflusses
nicht ausgeschrieben werden.

Da alle teilnehmenden Master-KVGen
die gangigen Standards des Meldewe-
sens wie z.B. VAG (NW 670ff.) oder
GroMiKYV sowie die Bilanzierungsstan-
dards nach HGB und IFRS unterstiitzen,
haben wir in der Tabelle lediglich die
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»Das Reporting ist eine Dauer-
baustelle - im positiven Sinne.«

22-23

jeweiligen zusatzlichen Formate bzw.
Templates zum Stichwort Meldewesen
aufgefiihrt. Hier dominieren bei den
Hausern weitere Themen rund um die
Versicherungsaufsicht wie Solvency II
sowie Bankenaufsicht wie CRR III und
CRD 1V und somit Themen wie Berech-
nung und Ausweis von Liquiditats- und
Solvabilitiatskennziffern. Aber auch die
Erstellung regulatorischer Templates
gemdfl MiFID II und PRIIPs sowie
EMT, EPT, CEPT und EET stehen auf
der Agenda der meisten Master-KVGen.
Diese Themen gehen schon in die Ein-
geweide der Fonds- und Transaktions-
daten.

Fiir den Ausweis in der Tabelle haben
wir uns weiterhin das jeweilige Setup
der Hauser zu den Themengebieten Di-
rektbestandsverwaltung, Overlay Ma-
nagement, Wertsicherungskonzepte,
Wertpapierleihe, Transition Manage-
ment sowie Insourcing herausgepickt.
Bitte entnehmen Sie das einzelne Ange-
bot der Master-KVGen der Tabelle, liebe
Leserin und lieber Leser; wir ersparen
uns und Thnen an dieser Stelle die ein-
zelnen Kommentierungen.

WAS AUF DER AGENDA STEHT
Wichtig und interessant sind ebenso
die jeweiligen Themen und Projekte, die
aktuell bei den Master-KVGen auf der
Agenda stehen. Meistens sind diese de-
ckungsgleich mit den gegenwdrtig nach-
gefragten Services seitens der Kunden
in Form institutioneller Investoren und
Asset Managern. Sie finden dies alles
ebenfalls in der Tabelle ab Seite 32. An
dieser Stelle lediglich die Themen, die
am haufigsten genannt wurden:
Ausbau Alternatives, ESG-Reporting,
Weiterentwicklung der Systemland-
schaft, Prozessoptimierung, Block-
chain-Technologie und ELTIF. Von Kun-
denseite erfolgen Konkretisierungen
bzw. Erweiterungen durch Sachverhalte
wie Einbringung alternativer Assets in
Spezialfonds, »Record-Keeping« bzw.
Fithrung von Direktbestinden, Durch-
schau, Auflage von Publikumsfonds,
Wertpapierleihe, passive Anlagestrate-
gien, Risiko- und FX-Overlay und An-
lagegrenzpriifung nach ESG-Kriterien.
Die Themenvielfalt und -dichte im Mas-
ter-KVG-Geschift ist nach wie vor sehr
beeindruckend.

WO ALLES EINS IST

Es gibt weiterhin viele Themengebiete
oder Services, in denen sich die Mas-
ter-KVGen in Deutschland nicht signi-
fikant unterscheiden, daher haben wir
diese in unserer Umfrage zwar abge-
fragt, aber nicht in der Tabelle ausge-
wiesen. In aller Kiirze:

Alle Anbieter bieten ein Reporting auf
Masterfonds-Ebene samt ESG-Repor-
ting an. Performance-Messung und At-
tributionsanalysen stellen ebenfalls kein
Differenzierungsmerkmal mehr dar. Alle
Anbieter bis auf einen bieten Integration
von Direktbestdnden und illiquiden In-
vestments oder Stresstests gemifl VAG
an. Das Gleiche gilt fiir individualisier-
bares, weiterverarbeitbares taggleiches
E-Reporting.

Aus den letzten 20 Jahren und auch aus
dieser Markterhebung kann der Autor
berichten, dass Reporting eine Dauer-
baustelle ist — im positiven Sinne. Die
grafische Gestaltung, Verdichtung von
Daten, Dashboard-Darstellungen, End-
gerdteoptimierung sowie das zugrunde
liegende Daten- und Prozessmanage-
ment sind nach wie vor die Themen der
Stunde. Neben Richtigkeit des Repor-
tings geht es seit einiger Zeit auch um die
»User-Experience« bei Online-Nutzung

sowie dem einhergehenden Aspekt der
Papiervermeidung. Stapel von Hunder-
ten von Bldttern Papier pro Teilnehmer
einer Anlageausschusssitzung gehoren
der Vergangenheit an.

WIR MANAGEN AUCH SELBST
Interessant ist, dass alle Master-KVGen
mittlerweile Asset Management-Dienst-
leistungen anbieten, und sei es »nur« das
Angebot regelgebundener oder passiver
Konzepte. Das war in der Vergangen-
heit nicht so, denn urspriinglich waren
auch einige reine Administratoren in
Deutschland am Start. Die Erkenntnis,
dass dies jedoch ein sehr margenarmes
Geschift mit hohen operationellen Ri-
siken ist, hat die puristischen Player
in den letzten Jahren dazu bewegt, die
Werkbank zu verldngern und héhermar-
giges Geschift in das Angebot zu inte-
grieren. So sind auch Advisory Desks
sowie das Asset Liability Management
als Dienstleistung bei fast allen Playern
zu finden. Bei Interesse an den Informa-
tionen, die nicht in der Tabelle verof-
fentlicht wurden, kontaktieren Sie den
Autor gern.
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FACTS & FIGURES DER TEILNEHMER

1
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»Die puristischen Player haben die
Werkbank verlangert.«

WIRD DIE RICHTUNG DER
PREISSCHILDER..

Margenarmut ist als Stichwort bereits
gefallen, und das ist eine gute Uber-
leitung zur Preisentwicklung im Mas-
ter-KVG-Geschift samt einer vorsich-
tigen Prognose.

Genauso wie sich die Angebotspalette
der Master-KVGen in den letzten Jahren
erweitert und differenziert hat, haben
dies die Preismodelle der Anbieter ge-
tan. Das erschwert die Vergleichbar-
keit fiir die Kundschaft und erfordert
relativ hohe Expertise bei der Auswahl
und Mandatierung eines Akteurs. Aus
diesem Grund sowie vor dem Hinter-
grund der Tatsache, dass das Pricing
von mandats- bzw. kundenspezifischen
Auspragungen abhingt, konnen wir
keine generelle Aussage im Sinne von
absoluten Betrdagen oder Basispunkten
machen. Klar ist, dass die Kosten fiir die
reine Administration im traditionellen
Wertpapierbereich im einstelligen Ba-
sispunktbereich liegen - ein entspre-
chend hohes Volumen vorausgesetzt.
Seit Beginn des Master-KVG-Geschifts
kannte das Preisniveau nur eine Rich-
tung, und zwar nach unten. Zu Beginn
gab es keine Referenzwerte, sondern
letztlich nur Kostenkalkulationen als
Benchmark; und als sich eine Historie
hinsichtlich der Konditionen aufbaute
sowie der Wettbewerb zunahm, wurden
die Konditionen im Master-KVG-Ge-

schift konstant nach unten gedriickt.
Das lang anhaltende niedrige Zinsni-
veau hat diesen Prozess nochmal ver-
starkt, da sich auf Seiten der Kunden
starker Renditedruck aufbaute, der sich
in einem Kostendruck in Richtung der
Dienstleister fortsetzte.

~EINE ANDERE?

Gefragt nach der riickblickenden Ent-
wicklung der Gebiihren in den Jahren
2022 und 2023, gaben neun Master-
KVGen an, dass die Konditionen kon-
stant gehalten werden konnten. Ein
Anbieter konnte die Konditionen ins-
gesamt sogar leicht anheben. Bei keinem
hat sich das Pricing verringert. Auf der
Hand liegende Conclusio:

Der Abwirtstrend der Master-KVG-Kon-
ditionen scheint gestoppt, und es gibt
sogar zaghafte Anzeichen fiir eine
Erholung. Dies wird von den Erwar-
tungen der teilnehmenden Master-
KVGen geteilt. Sechs Hiauser erwarten
in den kommenden zwolf Monaten eine
leichte Steigung der Konditionen bei
partiell weiterer Differenzierung, z.B.
Bepreisung von Einzelleistungen mit
hoher Komplexitat. Hintergrund dieser
Erwartung sind Sachverhalte wie die
stetig steigende Komplexitiat der Man-
date, regulatorische Anforderungen z.B.
durch ESG oder gestiegene Kosten bei
externen Providern wie z.B. Datenliefe-
ranten. Die Inflation ist somit nicht nur
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im Supermarkt zu spiiren, sondern auch
in den hiesigen Gefilden.

Die Kunden werden diese Entwicklung
mit (Fassung) tragen, da die Renditen
insgesamt wieder in die Hohe gehen und
die Verteilungsmasse daher steigt - eine
Addquanz der jeweiligen Preismodelle
zu den Mandatsspezifika vorausgesetzt.
Moglicherweise wird es auch zu einer
leichten Dampfung bei den Dotierungen
in Master-KVG-Mandaten kommen, da
die tendenziell kostengiinstigere Direkt-
anlage wieder ins Rampenlicht getreten
1st.

Nachdem wir die Ausfiihrungen bisher
sehr nah am Angebot der Profile der
Master-KVGen und an iiberwiegend
operativen Themen orientiert haben,
gehen wir abschlief}end auf strategische
Themen und Trends im Master-KVG-
Markt ein.

MORGEN IST SCHON
BALD: WO DER RAUM FUR
INNOVATIONEN IST
Digitalisierung ist die tibergeordnete
Klammer aller innovativen und neu-
artigen Themen des Master-KVG-Ge-
schiftes. Damit sind an dieser Stelle
nicht Datenaustausch, Schnittstellen-
management, Erh6hung von STP-Raten
oder Automatisierung gemeint; das sind
und bleiben operative Dauerbrennerthe-
men. Die Betonung liegt auf neu, und
darunter fallen Themen wie die Block-
chain-Technologie / Distributed Ledger
Technology (DLT), digitale Wahrungen
und kiinstliche Intelligenz.
Insbesondere die DLT und damit ein-
hergehenden Themen wie tokenisierte
Vermogensgegenstiande, digitale Wah-
rungen (Stichwort »digitaler Euro« bzw.

»CBDC), aber auch Kryptowahrungen
wie Bitcoin und Co. werden langfristig
die Infrastrukturen des Finanzmarktes
und somit auch die Prozesse im Mas-
ter-KVG-Geschift verdndern.

Bereits jetzt sind in Deutschland elek-
tronische Fondsanteile sowie Krypto-
fondsanteile regulatorisch moglich und
umsetzbar. Auf Seiten von Verwahrstel-
len, Banken und Spezialdienstleistern
sind Kryptoverwahrung und Krypto-
wertpapierregisterfithrung bereits sehr
greifbare Themen, und es sind bereits
einige Lizenzierungen bzw. Erlaubni-
serteilungen seitens der BaFin erfolgt,
weitere sind gegenwartig anhdngig.
Auch die teilnehmenden Master-KVGen
sondieren diese Themengebiete sehr
genau und haben die Potentiale in der
Handelsabwicklung, im Settlement und
bei Anteilscheingeschiften erkannt.
Bei allen laufen Projekte und Vorberei-
tungen, um bei steigendem Interesse,
Etablierung von Marktstandards und
Evolution der Themen vorbereitet zu
sein. Aktuell befindet sich der Markt
sicher noch in einer frithen Phase und
nicht umsonst spricht man hier und dort
noch von »Sandkastenspieleng, aber es
ist nur eine Frage der Zeit, bis sich o.g.
Technologien und Einsatzmoglichkeiten
durchsetzen. Metzler hat im vergange-
nen Jahr ein Zeichen gesetzt und im
Rahmen eines Pilotprojektes die ersten
Kryptofondsanteile begeben, die vom
Bankhaus Metzler erworben wurden,
welches gleichzeitig als Verwahrstelle
fungierte. Das kann sicher als Meilen-
stein gewertet werden, obwohl es sich
um eine Art Testtransaktion unter we-
nigen bekannten Playern mit enger Ab-
sprache handelte.
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»Renditedruck setzte sich
als Kostendruck fort.«

DIE DLT-REALITAT

Die Abwicklung von Wertpapierleihe-
geschiften auf Basis von DLT ist iibri-
gens ein weiterer konkreter »Use Case,
zu dem es im Markt bereits konkrete
Angebote von Technologiedienstleis-
tern gibt, die schon zur ersten Anwen-
dung kommen. Eine digitale Variante
des Euro oder einer anderen wichtigen
Wiahrung wird ein enormer Treiber der
Evolution der Anwendung von DLT
sein.

»Cash on Chain« wird bedeuten, dass
alle wesentlichen Transaktionsformen
und Anwendungsfille komplett auf
Basis einer Blockchain stattfinden kon-
nen, ohne dass es zu Schnittstellen zum
konventionellen »Fiat-Money« kommt.
Dann erst kommt richtig Dynamik in
die skizzierten Themengebiete.

Grofe parallele Hausaufgabengebiete
stellen dabei noch Sachverhalte wie
Wallet- und Key-Management, effizi-
ente KYC-Prozesse und das gesamte
Risikomanagement der innovativen
technischen Infrastruktur dar. Diskus-
sionen um public oder private Block-
chains bzw. der Betrieb von absolut
»trustless« Blockchains versus DLT
mit Eingriffsmoglichkeiten samt Be-
trieb, Wartung und Weiterentwicklung
von einer zentralen Partei oder weni-
gen Marktteilnehmern beginnen gerade
erst. Das ist auch nicht ganz einfach zu
evaluieren und zu l6sen. Aber es wird
bei weitem nicht so lange dauern wie
die Zeitspanne zwischen dem Carl Benz
Patent-Motorwagen »Victoria« und ei-
nem automatisiert gefertigten E-Auto
mit autonomer Fahrfunktion.

DEUTSCHE MASTER-KVG-ERHEBUNG 2024 VOL 2 | MARZ 2024

VON T+2 AUF T+1

Eine Master-KVG-Erhebung wie die
vorliegende wire unvollstindig, wenn
sie nicht auch die Regulatorik einbezoge.
Aus Griinden iiberschaubarer Faszinati-
on und hoher Komplexitit beschranken
wir uns allerdings auf eine Aufziahlung
der regulatorischen Themen, die Mas-
ter-KVGen gegenwirtig auf Trab halten.
Wie bereits erwahnt, kommen Fans von
Abkiirzungen auf ihre Kosten, und wir
bitten um Nachsicht, dass wir keine
Ausschreibung und Erlduterung vor-
nehmen:

SFDR, CRR 3, IORP II, Solvency II,
UCITS-/AIFMD-Uberarbeitung,
EU-Taxonomie, DORA, ESEF, CSRD
und EMIR 3.0 sind die wesentlichen
Initiativen, die bei den Hausern fir
Spafd sorgen. Auf ein spezifisches regu-
latorisches Thema mochten wir aller-
dings kurz eingehen, und zwar auf das
Stichwort »T+1«, welches auch Master-
KVGen betrifft.

Dahinter verbirgt sich die Tatsache, dass
die USA (aber auch Kanada und Mexiko)
Ende Mai 2024 den Abwicklungszyklus
von »T+2« auf »T+1« verkiirzen. Somit
wird die Frist zwischen Handelstag und
Lieferung bzw. Settlement nur noch
einen Werktag betragen. Das betrifft
alle US-Wertpapiere inklusive ETF und
ADR. Die Implikationen dieser Umstel-
lung des weltweit grofiten Wertpapier-

marktes sind fiir alle Akteure rund um
den Globus und somit auch in Zentral-
europa bzw. Deutschland vielfaltig. Die
gesamte Prozesskette ist betroffen, von
orderbegebenden Asset Managern iiber
Broker, (Master-)KVGen, Verwahrstel-
len/Custodians bis zu der DTCC als
Zentralverwahrer in den USA.

Neben dem reinen Settlement, also der
pinktlichen Lieferung von Wertpapie-
ren oder Cash, sind Themengebiete wie
FX-Funding, Wertpapierleihe (Recalls),
Collateral Management oder US-Kons-
tituenten von ETFs betroffen. Es wiir-
de den Rahmen deutlich sprengen, an
dieser Stelle tiefer auf alle Sachverhalte
einzugehen, daher nur eine Kommentie-
rung aus grofler Flughohe:

Alle Master-KVGen haben die The-
men rund um »T+1« auf dem Radar,
aber mit durchaus unterschiedlichem
Verstandnis iiber Detaillierungsgrade
und Verantwortlichkeiten innerhalb
der Prozesskette von Investmentfonds.
Aus einer Vielzahl von Marktkontakten
kann der Autor bestdtigen, dass eine
enge Kommunikation und Verzahnung
von KVGen, Asset Managern, Brokern
und Verwahrstellen zu dem Thema nicht
haufig zu verzeichnen ist. Der Ball liegt
in der Mitte des Spielfelds, doch keiner
bewegt sich zum Mittelkreis, sondern
alle trainieren in ihrer Hilfte.
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»institutionelle sollten die
T+1-Readyness abfragen.«

TRADE FAILURES ANTE
PORTAS?

Fiir institutionelle Investoren ist es sehr
ratsam, die »T+1-Readyness« ihrer Mas-
ter-KVGen und weiterer Dienstleister
ihrer indirekten Kapitalanlagen abzu-
fragen. Im Direktgeschéft mit US-Wert-
papieren sind sie logischerweise direkt
betroffen. Der Autor lasst sich zu der
These hinreiflen, dass es im Nachgang
der Umstellung nach dem Memorial
Day-Wochenende zu einigen, wenn
nicht einer Vielzahl von Trade Failu-
res, Dispositionsmangeln im Kontext
US-Dollar sowie weiteren Schwierig-
keiten kommen wird. Die Frage ist,
inwieweit dies in die Offentlichkeit
dringen oder in den Hinterzimmern
behandelt werden wird.

DEUTSCHE MASTER-KVG-ERHEBUNG 2024 VOL 2 | MARZ 2024

FAZIT: GELAUFEN UND
WEITER VIEL ZU TUN

Der deutsche Master-KVG-Markt be-
findet sich nach iiber 20 Jahren in einer
reifen Marktphase. Die grofien Manda-
tierungen sind gelaufen, und rund zwei
Drittel des Spezialfondsgeschifts wer-
den in Masterfondsstrukturen adminis-
triert. Das Geschiftspotential besteht
aus Verschiebungen und Umverteilung
von Mandaten sowie Dotierungen fri-
scher Liquiditat in bestehende Mandate.
Sourcing-Geschift birgt ebenfalls noch
signifikantes Potential. Inhaltliche Trei-
ber des Master-KVG-Geschifts sind
weiterhin zunehmende regulatorische
Anforderungen (Stichwort ESG), In-
tegration von Alternatives in Master-
fondsmandate / Biindelung liquider
und illiquider Vermogenswerte, kon-
solidiertes Reporting inklusive Direkt-
anlagen sowie zentrales Risiko- und

FX-Management. Neu sind diese inhalt-
lichen Treiber nicht wirklich, sondern
ein Dauerbrenner im Master-KVG-Ge-
schaft.

»Die Master-KVG ist ein Zwischen-
schritt, lautete vor iliber zehn Jahren
die Uberschrift der vorliegenden Mark-
terhebung. Der Autor hat sich damals
getduscht, natiirlich zusammen mit dem
damaligen Herausgeber samt Redakti-
on. Denn Kklar ist heute:

Das Master-KVG-Geschift hat sich in
Deutschland fest etabliert, und die Zu-
kunftsschritte erfolgen gemaf} der Evo-
lution des Asset Management-Marktes
und nicht im Sinne der Entwicklung
oder Bildung neuer Geschiftsmodelle
oder Anbieter, die Master-KVGen ablo-
sen. Insofern wird noch sehr lange gel-
ten: die Master-KVG als »Master aller
(Asset-)Klassen«. H
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KONTAKTDATEN

ALLGEMEIN (Stichtag 30. Juni 2023)
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STRATEGIE / MARKT

Name des Anbieters

Relevanter Ansprechpartner
Telefon
E-Mail

Allianz Global Investors GmbH

Holger Schmitt
069 244314671

holger.schmitt@allianzgi.com

Ampega Investment GmbH

Katrin Behrens
0221790799 354

katrin.behrens@ampega.com

Gesamtvolumen unter Administration in Mrd. Euro

davon reine Administration in Mrd. Euro

davon Portfoliomanagementverantwortung in Mrd. Euro

davon Direktanlagen in Mrd. Euro

davon Spezialfonds in Mrd. Euro

davon in Wertpapieren

davon in Real Assets (Sachwerte, Inmobilien etc.)

davon in Masterfonds in Mrd. Euro

davon in Einzelfonds in Mrd. Euro

Anzahl administrierter Fonds

davon in Masterfonds

Anzahl der externen Advisor

310,6 169,0
208,7 45,2
101,9 123,8
53,4 142,2
257,2 36,2
k.A. 142,2
k.A. 26,8
237,2 10,1
73,3 26,1
273 198
105 30
88 30

besondere Formate/Templates Reporting & Meldewesen

Direktbestandverwaltung/Overlaymanagement/Wertsicherungskonzepte/Wertpapierleihe/Transitionmanagement

Banken CRR I11/CRD IV, Solvency Il TPT Version 6.0, FETL
Article 173, ESG-Reporting, Risikokennzahlen und Stresstests
nach MaRisk, EIOPA-Templates, SFTP-Schnittstelle

jaljaljal jal ja

Solvency II, TPT, KVG-Schnitstelle, Systemschnittstellen (SCD, KAVIA,
FACT etc.)

jalja]jal nein| ja

Insourcing KVG-Administration nein ja
Insourcing sonst. Administration (von Verwahrstellen, Asset Managern etc.) nein ja
weitere Dienstleistungen/Services k.A. Administration und Reporting von Direktbestanden, Fithren des

Kapitalanlagen-Nebenbuchs mit Schnittstelle in das Hauptbuch

Konkrete eigene Projekte 2023/2024

weiterer Ausbau im Bereich Alternatives, ESG-Reporting und
ESG-Advisory, Web-Portal

weiterer Ausbau im Bereich Alternatives, ESG-Reporting und
ESG-Advisory, Weh-Portal

groBte Nachfrage seitens institutioneller Investoren

k.A.

Einbringung alternativer Investments aus Direkthestanden in Spezial-
fonds, individualisiertes Gesamtreporting (liquide/illiquide Assets),
Beratung Implementierung von ESG-Kriterien, juristische Fiihrung der
Nebenbiicher (Direkthestiande) von Versicherungen und Versorgungs-
werken, Durchschau und Meldewesen aufgrund stets zunehmender
Regulatorik

groBte Nachfrage seitens Asset Managern/Advisern

k.A.

k.A.

\

Quelle: Kommalpha AG.
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KONTAKTDATEN

ALLGEMEIN (Stichtag 30. Juni 2023)
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STRATEGIE / MARKT

Name des Anbieters

Relevanter Ansprechpartner
Telefon
E-Mail

Bantleon Invest AG

Andreas Schapeit
0511123 54120

andreas.schapeit@bantleon-invest-ag.de

Deka Investment GmbH

Matthias Schillai
069 7147 5102
Matthias.Schillai@deka.de

Gesamtvolumen unter Administration in Mrd. Euro

davon reine Administration in Mrd. Euro

davon Portfoliomanagementverantwortung in Mrd. Euro

davon Direktanlagen in Mrd. Euro

davon Spezialfonds in Mrd. Euro

davon in Wertpapieren

davon in Real Assets (Sachwerte, Inmobilien etc.)

davon in Masterfonds in Mrd. Euro

davon in Einzelfonds in Mrd. Euro

Anzahl administrierter Fonds

davon in Masterfonds

Anzahl der externen Advisor

25,1 187,5
9,9 39.1
15,2 148,4
0.0 0,6
22,8 111,3
25,1 181,1
0,0 6,4
18,6 92,9
6,5 94,7
100 2.362
25 1.442
42 101

besondere Formate/Templates Reporting & Meldewesen

Direktbestandverwaltung/Overlaymanagement/Wertsicherungskonzepte/Wertpapierleihe/Transitionmanagement

Solvency Il inkl. SCR Kennzahlen, LCR, Solvabilitatsreport,
EK Abzug, CVA

jaljaljal jal ja

MaRisk-Mgt. Summary, Risikoklassendurchschau, GroBkredit-, KSA-,
FX-, Zinsanderungsrisikobericht, Schattenbankunternehmen, LCR &
NSFR Reporting, Antizykl. Kapitalpuffer, EK-Abzug gem. CRR, CVA-Ri-
siko gem. CRR, Hochrechnung Zinsertrag auf 5 Jahre

jaljaljaljal ja

Insourcing KVG-Administration ja nein
Insourcing sonst. Administration (von Verwahrstellen, Asset Managern etc.) nein nein
weitere Dienstleistungen/Services k.A. k.A.

Konkrete eigene Projekte 2023/2024

Weiterentwicklung der Systemlandschaft, weitere Automatisierung
SFDR Dokumentation, Starkung KVG-Insourcing Fahigkeiten

kontinuierliche Prozessoptimierung/Digitalisierung, Ausbau Kunden-
betreuungskonzept (inshesondere Implementierung von Deka Easy
Funds), Auflage von Fonds durch Nutzung der Blockchain-Technology

groBte Nachfrage seitens institutioneller Investoren

Integration illiquider Produkte und Direktanlagen, Integration von
ESG-Aspekten und regulatorischen ESG-Anforderungen in Spezial-
fondsmandate, ESG-Reporting

ESG-Dienstleistungen bzw. Zusatzleistungen, Leistungsspektrum
Alternative Investments, Durchschau-Reporting bei Immobilien-Fonds,
Wertpapierleihe

groBte Nachfrage seitens Asset Managern/Advisern

Auflage von Publikumsfonds fiir Initiatoren

Umfassendes Angebot an Dienstleistungen je nach spezifischen
Anforderungen, Weiterentwicklung Standard-Losungen

\

Quelle: Kommalpha AG.
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KONTAKTDATEN

ALLGEMEIN (Stichtag 30. Juni 2023)
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STRATEGIE / MARKT

Name des Anbieters

Relevanter Ansprechpartner

DWS Group

Ulrich Hahner

Hansainvest Hanseatische Investment-GmbH

Dr. Jorg W. Stotz

Telefon 0175 4358401 040300576167
E-Mail ulrich.haehner@dws.com joerg.stotz@hansainvest.de
Gesamtvolumen unter Administration in Mrd. Euro 444,8 56,3
davon reine Administration in Mrd. Euro 278,7 56,3
davon Portfoliomanagementverantwortung in Mrd. Euro 166,1 0,0
davon Direktanlagen in Mrd. Euro 41,6 0,0
davon Spezialfonds in Mrd. Euro 60,1 38,3
davon in Wertpapieren 4244 32,3
davon in Real Assets (Sachwerte, Immobilien etc.) 21,4 24,0
davon in Masterfonds in Mrd. Euro 421 12,5
davon in Einzelfonds in Mrd. Euro 18,1 43,8
Anzahl administrierter Fonds 173 505
davon in Masterfonds 52 28
Anzahl der externen Advisor 19 122
EET, Solvency Il, CRR (Basel Ill), TPT V 4.0, Risikokennzahlen und k.A.

besondere Formate/Templates Reporting & Meldewesen

Direktbestandverwaltung/Overlaymanagement/Wertsicherungskonzepte/Wertpapierleihe/Transitionmanagement

Stresstest nach MaRisk, EMIR, AIFMD, PRIIPs, ESG Reporting u.v.m.

jaljaljal jal ja

jaljaljaljal ja

Insourcing KVG-Administration

nein

ja

Insourcing sonst. Administration (von Verwahrstellen, Asset Managern etc.)

nein

k.A.

weitere Dienstleistungen/Services

ESG Beratung, LDI-Beratung, Strategische Asset Allocation,
Cl0-View (Marktausblick)

oneHANSA, SAP Hana

Konkrete eigene Projekte 2023/2024

Marktfiihrerschaft ESG-Dienstleistungen, digitale Vermégenswerte,
Einfiihrung Simcorp Coric

weiterer Ausbau im Bereich Alternatives, ESG-Reporting und
ESG-Advisory, Weh-Portal

groBte Nachfrage seitens institutioneller Investoren

ESG Advisory, Total Return, Passive Anlagestrategien

unsere Zielgruppe sind in erster Linie Asset Manager

groBte Nachfrage seitens Asset Managern/Advisern

Automatisierung der Prozesse (STP)

ESG-Beratung

Quelle: Kommalpha AG.

\
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KONTAKTDATEN

ALLGEMEIN (Stichtag 30. Juni 2023)
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STRATEGIE / MARKT

Name des Anbieters

Relevanter Ansprechpartner

Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH

Dr. Jiirgen Wiedmann

HSBC INKA-Internationale Kapitalanlagegesellschaft mbH

Urs Walbrecht

Telefon 069 29970202 02119101640
E-Mail juergen.wiedmann@helaba-invest.de Urs.Walbrecht@hshc.de
Gesamtvolumen unter Administration in Mrd. Euro 210,5 625,2
davon reine Administration in Mrd. Euro 146,4 412,6
davon Portfoliomanagementverantwortung in Mrd. Euro 64,1 113,2
davon Direktanlagen in Mrd. Euro 48,3 22,8
davon Spezialfonds in Mrd. Euro 157,0 373,0
davon in Wertpapieren 210,5 609,6
davon in Real Assets (Sachwerte, Immobilien etc.) 0,0 15,6
davon in Masterfonds in Mrd. Euro 143,0 335,0
davon in Einzelfonds in Mrd. Euro 67,5 48,6
Anzahl administrierter Fonds 390 589
davon in Masterfonds 290 355
Anzahl der externen Advisor 130 213

besondere Formate/Templates Reporting & Meldewesen

Direktbestandverwaltung/Overlaymanagement/Wertsicherungskonzepte/Wertpapierleihe/Transitionmanagement

TPT, EPT, EMT, EET, Solvara Schnittstelle, kundenindividuelle Formate

jaljaljal jal ja

Solvency I, EbAV II

jaljaljaljalja

Insourcing KVG-Administration nein ja
Insourcing sonst. Administration (von Verwahrstellen, Asset Managern etc.) nein k.A.
weitere Dienstleistungen/Services Administration illiquider Produkte, Administration & Reporting von k.A.

Direktbestanden, Fiihren des Kapitalanlagen-Nebenbuchs, Fonds-
datenlieferung iiber zahlreiche Schnittstellen

Konkrete eigene Projekte 2023/2024

Ausbau von KI Methoden zur Prozessoptimierung und -automatisie-
rung, Digitalisierung, Cybersicherheit, Ausbau Administration illiquider
Assetklassen

Lizenzerweiterung fiir geschlossene Fonds, neuer Payments Workflow
unter Einbindung von KI, Implementierung von FundSTP (schnellere
NAV-Ermittlung)

groBte Nachfrage seitens institutioneller Investoren

Kennzahlen im ESG Bereich, Administration und Reporting illiquider
Produkte, komplexe Durchschauthemen

Alternative Investments zur Optimierung der Portfolio Rendite,
Reporting-Dienstleistungen zur Steigerung der Transparenz in

der Kapitalanlage bspw. Sustainable Finance Reporting, Zielfonds-
durchschau

groBte Nachfrage seitens Asset Managern/Advisern

Integration von ESG Kriterien in die Anlagegrenzpriifung. Integration
illiquider Anlagen in Sondervermdgen

Regulatorisches Reporting

\

Quelle: Kommalpha AG.
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KONTAKTDATEN

ALLGEMEIN (Stichtag 30. Juni 2023)
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STRATEGIE / MARKT

Name des Anbieters

Relevanter Ansprechpartner
Telefon
E-Mail

Metzler Asset Management GmbH

Philip Schitzle
069 2104 1533

PSchaetzle@metzler.com

Universal-Investment-Gesellschaft mbH

Katja Miiller
06971043114

ui-institutional@universal-investment.com

Gesamtvolumen unter Administration in Mrd. Euro

davon reine Administration in Mrd. Euro

davon Portfoliomanagementverantwortung in Mrd. Euro

davon Direktanlagen in Mrd. Euro

davon Spezialfonds in Mrd. Euro

davon in Wertpapieren

davon in Real Assets (Sachwerte, Inmobilien etc.)

davon in Masterfonds in Mrd. Euro

davon in Einzelfonds in Mrd. Euro

Anzahl administrierter Fonds

davon in Masterfonds

Anzahl der externen Advisor

53,2 738,5
24,9 738,5
28,3 k.A.
0,6 16,1
47,9 624,8
44.4 629,3
8,8 109,2
33,5 285,0
19,7 453,5
222 2.060
87 310
89 k.A.

besondere Formate/Templates Reporting & Meldewesen

Direktbestandverwaltung/Overlaymanagement/Wertsicherungskonzepte/Wertpapierleihe/Transitionmanagement

z.B. AIFMD, EMIR, AWV, Solvency Il (TPT), CRR, §§ 33ff. WpHG,
statistische Meldungen an Bundesbank, EZB und BVI

jaljaljal jal ja

Solvency Il TPT, Solvabilitit, EK-Abzug, CVA-Charge, PRIIPs EPT/CEPT,
MiFiD EMT, EET

jaljaljaljal ja

Insourcing KVG-Administration nein ja
Insourcing sonst. Administration (von Verwahrstellen, Asset Managern etc.) nein ja
weitere Dienstleistungen/Services k.A. Front-Office-Services und weitere IT-Losungen durch Ul labs

Konkrete eigene Projekte 2023/2024

weiterer Ausbau des ESG-Reportings, Aushau des Risikoreportings

Vorbereitung der ersten ELTIF 2.0 Fonds, Weiterentwicklungen Direct
Private Equity & Ausbau Reporting Private Markets Assets, weitere In-
ternationalisierung des Geschafts in Europa & Aufbau globale Prasenz

groBte Nachfrage seitens institutioneller Investoren

Umsetzung alternativer Asset-Klassen, Risiko- und FX-Overlay,
Unterstiitzung rund um Risiko- und Liquiditatsmanagement, ESG
Reporting

Anpassung bestehender Alternative Investment-Strukturen,
ESG-Umstellungsprojekte, Implementierung von Overlay-Strategien

groBte Nachfrage seitens Asset Managern/Advisern

k.A.

Front-Office-Services, Alternatives-Vehikel wie ELTIF 2.0, Auflage
von luxemburgischen und irischen Fondsplattformen wie SICAVs fiir
globalen Vertrieb, professionelle Vertriebsunterstiitzung

Quelle: Kommalpha AG.
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NUTZUNGSBEDINGUNGEN & DATENSCHUTZBESTIMMUNGEN
LEITERbAV und LEITERbAV Tactical Advantage sind Medien
von Pascal Bazzazi (PB).

LEITERbAV wie auch dieses Werk richten sich an bAV-Verantwort-
liche in Industrie, Politik, Behorden und bei Verbinden sowie an
bAV-Berater und bAV-Dienstleister und damit nur an institutionelle
Marktteilnehmer. Die Inhalte und die Werbeinhalte einschliellich
der von Gastautoren gelieferten Inhalte sind weder in Deutschland
noch auflerhalb Deutschlands als Kauf- oder Verkaufsangebot ir-
gendeiner Art oder als Werbung fiir ein solches Angebot (bspw.
von Fondsanteilen, Wertpapieren oder zur Inanspruchnahme von
Finanzdienstleistungen) zu betrachten und stellen keinerlei Be-
ratung dar, insbesondere keine Rechtsberatung, keine Steuerbe-
ratung und keine Anlageberatung, oder ein Angebot hierzu dar.
LEITERbAV (PB), Herausgeber und Redaktion sowie Gastautoren
iibernehmen keinerlei Garantie, Gewahrleistung oder Haftung fiir
Korrektheit, Richtigkeit, Aktualitit oder Vollstandigkeit der Inhalte
gleich welcher Art. Dasselbe gilt fiir die Verwendung dieses Artikels
oder dessen Inhalt. Auch jegliche Haftung fiir etwaige Vermdgens-
schiden oder sonstige Schiden, die aus der Nutzung dieser Inhalte,
beispielsweise zu Anlageentscheidungen (handeln oder nicht han-
deln), resultieren kénnten, ist ausgeschlossen. Dasselbe gilt, wenn
LEITERbAV (PB) oder Gastautoren in diesem Werk auf Werke oder

Webseiten Dritter verweisen. Alle Meinungsduflerungen geben

ausschliellich die Meinung des verfassenden Redakteurs, freien
Mitarbeiters oder externen Autors wieder und sind subjektiver
Natur. Es handelt sich dabei nur um aktuelle Einschitzungen, die
sich ohne vorherige Ankiindigung dndern konnen. Die Texte sind
damit vor allem fiir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder
der Finanzdienstleistung nicht vorgesehen. Prognosen sind kein
verldsslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Pro-
gnosen basieren auf Annahmen, Schitzungen, Ansichten und hy-
pothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend
oder nicht korrekt herausstellen konnen. Wertentwicklungen der
Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige
Wertentwicklung. Dieses Werk und seine gesamten Inhalte und
Werbeinhalte und die in ihm enthaltenen Informationen diirfen nur
in solchen Staaten verbreitet oder verdffentlicht werden, in denen
dies nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zuldssig
ist. Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Werkes in den USA
sowie dessen Ubermittlung an oder fiir Rechnung von US-Personen
oder an in den USA ansidssige Personen sind untersagt. Es gilt
ausschliellich deutsches Recht. Als ausschlie8licher Gerichtsstand

wird Berlin vereinbart.

LEITERbAV / Tactical Advantage bemiihen sich um diskriminie-
rungsfreie Sprache (bspw. durch den grundsitzlichen Verzicht auf
Anreden wie »Herr « und »Frau« auch in Interviews). Dies muss
jedoch im Einklang stehen mit der pragmatischen Anforderung
der Lesbarkeit als auch der Tradition der althergebrachten Sprache.
Gegenwirtig zu beobachtende, oft auf Satzzeichen (»Mitarbeiter:in-
nen«) oder Partizipkonstrukionen (»Mitarbeitende«) basierende
Hilfskonstruktionen, die simtlich nicht ausgereift erscheinen und
dann meist auch nur teilweise durchgehalten werden (»Arbeitge-
ber«), finden entsprechend auf LEITERbAV / Tactical Advanta-
ge nicht statt. Grundsitzlich gilt, dass sich durch LEITERbAV /
Tactical Advantage alle Geschlechter gleichermafien angesprochen
fithlen sollen und das generische Maskulinum aus pragmatischen
Griinden genutzt wird, aber als geschlechteriibergreifend verstan-

den werden soll.
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