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Spezialfonds: Ein deutsches Erfolgsmodell

Bundesverband Investment
e BVI-Marktiiberblick zu Wertpapier-Spezialfonds und Asset Management

¢ Institutionelle setzen auf reguliertes Produkt

Frankfurt am Main, 22. Mai 2012. Der Spezialfonds ist ein deut-
sches Erfolgsmodell. Das belegt einmal mehr ein aktueller Markt-
uberblick des BVI Bundesverband Investment und Asset Mana-
gement zu Wertpapier-Spezialfonds. Die Investmentwirtschaft
verwaltete Ende 2011 ausschlieRlich fur institutionelle Anleger
1.132 Mrd. Euro. Mit 813 Mrd. Euro entfallt der Grolteil auf Wert-
papier-Spezialfonds. Der Rest verteilt sich auf Vermoégen auler-

halb von Investmentfonds und Immobilien-Spezialfonds.

Wertpapier-Spezialfonds sammelten im Jahr 2011 unter dem
Strich 42 Mrd. Euro ein. Im Schnitt der vergangenen zehn Jahre

waren es jahrlich 35 Mrd. Euro. Die Studie zeigt

e den anhaltenden Trend zu segmentierten Fonds,

e das weiter wachsende Engagement der Versicherungen,
e die sinkende Aktienquote im Zuge volatiler Markte,

¢ die geringe Rolle 6ffentlicher Anleihen aus Sudeuropa und

o die vielfaltigen Geschaftsmodelle bei Spezialfonds.

Spezialfonds sind fur institutionelle Anleger vor allem im Bereich

der Altersvorsorge, aber auch im Bereich der Kreditwirtschaft ein

unverzichtbares Instrument zur Diversifizierung und Optimierung

der eigenen Kapitalanlage. ,Stabile regulatorische Rahmenbedin-

gungen vorausgesetzt, werden Spezialfonds weiterhin eine sehr

bedeutende Rolle flir die Anlage von Sozialkapital und den Fi- Abteilung
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BVI-Marktuberblick zu Wertpapier-Spezialfonds, 22. Mai 2012

Dynamik im institutionellen
Asset Management halt an

2011 sammelten Wertpapier-Spezialfonds mehr als 42 Mrd. Euro neue
Mittel ein. Damit konnten sie zwar das aul3ergewdhnliche Ergebnis
des Vorjahres (Uber 69 Mrd. Euro Mittelaufkommen) nicht erreichen.
Dennoch Ubertrifft der Wert deutlich den Durchschnitt der vergange-
nen zehn Jahre (Abb. 1). Zugleich stehen den Zuflissen bei Spezial-
fonds Abflisse von 18 Mrd. Euro aus Wertpapier-Publikumsfonds
gegenuber.

Die Investmentwirtschaft verwaltete Ende 2011 ausschlieRlich fur instituti-
onelle Anleger 1.132 Mrd. Euro — ein neues Allzeithoch. Mit 813 Mrd. Euro
entfallt der Grol3teil auf Wertpapier-Spezialfonds (Abb. 2). Weitere 286
Mrd. Euro liegen in Vermégen aul3erhalb von Investmentfonds und 33 Mrd.
Euro in Immobilien-Spezialfonds. Vor Jahresfrist verwalteten die Gesell-
schaften 782 Mrd. Euro in Wertpapier-Spezialfonds und 307 Mrd. Euro in
Vermdgen aul3erhalb von Investmentfonds. Der kurzfristige Rickgang bei
den Vermogen aul3erhalb von Investmentfonds Uberlagert den langfristigen
Trend: Ende 2011 hatten sie einen Anteil von 17 Prozent an den Wertpa-
pierprodukten. Ende 2003, als erstmals Zahlen fur diesen Bereich erhoben
wurden, lag ihr Anteil bei 12 Prozent (Abb. 3). Die Steigerung durfte im
Wesentlichen auf zwei Faktoren zurtickzufiihren sein: Zum einen wird die
freie Portfolioverwaltung fur die BVI-Mitglieder wichtiger, zum anderen er-
fasst die BVI-Statistik einen gro3eren Teil des Marktes.

Trend zu Master-Fonds ungebrochen

Der Trend zu segmentierten Spezialfonds (,Master-Fonds*) setzte sich
2011 fort. Dabei ist das Portfolio eines Spezialfonds in mehrere Segmente
aufgeteilt, die je nach Anlagekategorie von unterschiedlichen Portfolioma-
nagern betreut werden kbnnen. So kann ein Investor beispielsweise ein
Mandat fur US-Aktien an einen Amerikaspezialisten und ein Mandat fur
Emerging Market-Anleihen an einen anderen spezialisierten Manager ver-
geben. Ungeachtet der aufgeteilten Verantwortung im Management er-
maoglicht der Master-Fonds ein einheitliches Reporting Uber alle Segmente.
Das Volumen segmentierter Wertpapier-Spezialfonds stieg 2011 von 479



Mrd. Euro auf 512 Mrd. Euro und erreichte damit einen neuen Spitzenwert.
Dagegen sank das Vermdgen in nicht segmentierten Spezialfonds von 306
Mrd. Euro im selben Zeitraum leicht auf rund 300 Mrd. Euro. Ein Vergleich
der aktuellen Zahlen mit den Daten per Ende 2005 verdeutlicht die langfris-
tige Entwicklung (Abb. 4). Ende 2005 entfielen 41 Prozent des Spezial-
fondsvolumens auf segmentierte Vehikel. Bis Dezember 2011 war dieser
Anteil auf fast zwei Drittel (63 Prozent) gestiegen. Die wachsende Bedeu-
tung der Segmentierung unterstreicht auch die steigende Zahl der Seg-
mente (Abb. 5). So wuchs die Zahl der Segmente seit 2003 sogar noch
starker als die der Master-Fonds. Bestand damals ein Master-Fonds aus
durchschnittlich 2,9 Segmenten, so sind es 2011 im Schnitt bereits 4,0
Segmente. Ein wesentlicher Grund besteht in der offenbar starkeren Auf-
facherung bestehender segmentierter Fonds, um neue Anlagebereiche
abzudecken.

Spezialfondsvermdgen der Versicherungen wachst.

Gemessen an den Engagements der verschiedenen Anlegergruppen setz-
ten sich die Vorjahrestrends nur teilweise fort. Neben den Zu- und Abflus-
sen tragen auch die Kursschwankungen an den Kapitalmarkten zu den
Bestandsveranderungen bei. Unverandert dynamisch entwickelt sich das
Engagement von Versicherungen in Wertpapier-Spezialfonds. Das Vermo-
gen wuchs nach Angaben der Deutschen Bundesbank um fast 15 Mrd.
Euro auf rund 231 Mrd. Euro. Erstmals seit mehreren Jahren erhdhte sich
wieder das Spezialfondsvolumen der Kreditinstitute, und zwar um gut 3
Mrd. Euro auf tber 103 Mrd. Euro. Dagegen sanken die Spezialfondsvo-
lumina sonstiger Unternehmen um rund 10 Mrd. Euro auf 123 Mrd. Euro,
auch dies eine Trendumkehr. Dies gilt gleichfalls fur die Altersvorsorgeein-
richtungen, deren Engagements in Spezialfonds sich um rund 2 Mrd. Euro
auf 76 Mrd. Euro reduzierten.

Abseits kurzfristiger Trends lohnt ein Blick auf langfristige Entwicklungen
bei der Zusammensetzung der Anlegerschaft. Als Ausgangspunkt bietet
sich das Jahr 2004 an. Damals stellte die Deutsche Bundesbank ihre Sta-
tistik um und erfasste Altersvorsorgeeinrichtungen statistisch gesondert.
Zuvor waren diese den Versicherungen zugeordnet. Ende 2004 dominier-
ten die Versicherungen die Anlegerschaft der Wertpapier-Spezialfonds mit
45 Prozent des Vermogens. Deren Anteil sank allerdings bis Ende 2011
auf 40 Prozent (Abb. 6). Gewinner im Langfristtrend sind die Altersvorsor-
geeinrichtungen, die 2004 nur mit einem bescheidenen Anteil von 3 Pro-
zent aufwarteten und 2011 einen Wert von 13 Prozent erreichten. Fir bei-
de Entwicklungen durften Ausgriindungen aus Versicherungen maf3geblich
sein. Viele institutionelle Anleger von Altersvorsorgevermagen verliel3en
die Versicherungshiille und errichteten selbstandige Altersvorsorgeeinrich-



tungen. Einen markanten Rickgang verzeichneten die Kreditinstitute, de-
ren Anteil am Vermdgen sich von 25 Prozent auf 18 Prozent reduzierte.
Die Ursache fur diesen Rickgang ist in der Finanzkrise begriindet. Auf-
grund der geringeren Eigenmittel mussten die Kreditinstitute ihre Engage-
ments in Spezialfonds offenbar reduzieren. Der Anteil sonstiger Unterneh-
men, wie zum Beispiel Wirtschaftsunternehmen und Industriestiftungen,
wuchs im Untersuchungszeitraum moderat.

KAGs von Privatbanken und Auslandsbanken ziehen Altersvorsorge-
gelder an.

Im Folgenden sind die Kapitalanlagegesellschaften in sieben Gruppen ent-
sprechend der Art des Mutterkonzerns zusammengefasst. Es wird unter-
schieden zwischen KAGs mit dem Hintergrund Auslandsbanken, Genos-
senschaftsinstituten, Grol3-/Regionalbanken, Privatbanken, Sparkas-
sen/Landesbanken, Versicherungen und Sonstige. Somit lasst sich fest-
stellen, welche Anlegergruppe welche KAG-Gruppe favorisiert.

Altersvorsorgeeinrichtungen bevorzugen als Spezialfondsanbieter oftmals
Privatbanken-KAGs oder Auslandsbanken-KAGs. Ist dagegen der Anleger
ein Kreditinstitut, so dominieren naturgeman die Sparkassen-
/Landesbanken-KAGs sowie Asset Manager mit genossenschaftlichem
Hintergrund. Ist der Anleger eine Versicherung, wahlen diese zumeist eine
Versicherungs-KAG. Aber auch die Sparkassen-/Landesbanken-KAGs
sind bei Versicherungen beliebt. Private Organisationen vertrauen bei der
Wahl eines Asset Managers typischerweise Privatbanken-KAGs. Die sons-
tigen Unternehmen bevorzugen oftmals die Auslandsbanken-KAGs sowie
die KAGs aus dem Lager der Sparkassen und Landesbanken.

Aktienanteil erreicht neues Zehnjahrestief.

Der Anteil der Aktien in den Portfolien sank 2011 auf ein Zehnjahrestief
(Abb. 7). Nur noch 11,2 Prozent des Vermdgens der Wertpapier-
Spezialfonds waren in Aktien investiert. Ein Jahr zuvor waren es 13,8 Pro-
zent. Ende 2001 belief sich der Aktienanteil in Wertpapier-Spezialfonds auf
stattliche 37,6 Prozent. Strengere Anlagevorschriften fur institutionelle In-
vestoren sowie die hohe Marktvolatilitdt dirften den Erdrutsch der Aktien-
anlagen verursacht haben.

Der Trend zu einem héheren Rentenanteil setzte sich 2011 dagegen wei-
ter fort. Der Anteil der Anleihen in den Portfolien stieg 2011 um 0,2 Pro-

zentpunkte auf 70,6 Prozent. Vor zehn Jahren hatte der Rentenanteil erst
54,1 Prozent betragen. Steigender Beliebtheit erfreuten sich auch Invest-



mentanteile. Ende 2010 waren Wertpapier-Spezialfonds noch zu 9,5 Pro-
zent in andere Sondervermoégen investiert. Ein Jahr spater war dieser An-
teil bereits auf 11,0 Prozent gewachsen. Dieser Trend dirfte zumindest
teilweise aus dem wachsenden Angebot kostengunstiger Indexfonds her-
rihren. Aus der breiten Produktpalette kbnnen Spezialfondsmanager ein-
zelne Fonds als Bausteine fur spezielle Anlagesegmente verwenden, ohne
sich mit Einzelwerten auseinanderzusetzen zu muissen.

Engagements in Euro-Krisenstaaten nehmen ab.

Die Eskalation der Euro-Krise legt einen Blick auf die regionale Ausrich-
tung der Wertpapier-Spezialfonds nahe. Seit Marz 2011 publiziert die
Deutsche Bundesbank landerspezifische Ubersichten (Abb. 8). Zu diesem
Zeitpunkt setzte sich das Wertpapiervermdgen der deutschen Spezialfonds
(726 Mrd. Euro per 31. Marz 2011) zu 12,2 Prozent aus Schuldverschrei-
bungen aus Griechenland, Irland, Portugal, Spanien und Italien zusam-
men. Betrachtet man nur die Anleihen der 6ffentlichen Hand aus diesen
Landern, so betragt der Anteil 5,1 Prozent. Auf griechische Staatsanleihen
entfielen im Mérz 2011 lediglich 0,4 Prozent. Ende Marz 2012 lag der An-
teil der Anleihen aus den ,PIIGS*-Staaten am Wertpapiervermdgen bei nur
noch 9,5 Prozent — ein Rickgang um 2,7 Prozentpunkte in nur einem Jahr
(785 Mrd. Euro per 31. Marz 2012). Griechische Staatsanleihen machen
deutlich weniger als 0,1 Prozent aus. Diese Entwicklung dirfte sowohl auf
die Kursriuickschlage der gehaltenen Anleihen als auch auf Verkaufe zu-
rickzufihren sein. Die Zahlen unterstreichen, dass Rentenpapiere aus
Griechenland kaum eine Rolle spielen. Zudem haben die Investoren ihre
Engagements in Sudeuropa zurtickgefahren. So reduzierte sich auch der
Anteil italienischer Papiere von offentlichen Ausstellern seit Marz 2011 von
3,1 Prozent auf 2,2 Prozent.

Emerging-Markets werden etwas starker allokiert.

Die Deutsche Bundesbank veréffentlicht ausschlie3lich Bestandszahlen
zur regionalen Allokation der Schuldverschreibungen in Spezialfonds, die
von der jeweiligen Wertentwicklung der Méarkte abhangen. Somit sind nur
sehr zuruckhaltende Aussagen Uber regionale Umschichtungen maéglich. In
absoluten Zahlen stieg das in Schuldverschreibungen aus Landern aul3er-
halb der EU angelegte Spezialfondsvolumen zwischen Mérz 2011 und
Marz 2012 um knapp 19 Mrd. Euro. Davon entfielen etwa 2 Mrd. Euro auf
die Vereinigten Staaten, Japan und die Schweiz. Ein betrachtlicher Teil der
verbleibenden 17 Mrd. Euro durfte auf die Emerging Market-Staaten entfal-
len. Nach Auskunft der Deutschen Bundesbank verteilt sich der Volumen-
anstieg gleichmaRig auf die Schwellenlander.



Gemischte Wertpapierfonds dominieren.

Mehr als die Halfte (53 Prozent) des Vermogens der Wertpapier-
Spezialfonds wird in Form von Mischfonds verwaltet. Zumeist dominieren
hierbei Engagements in Anleihen. Mit einem Anteil von knapp einem Drittel
(31 Prozent) folgen Rentenfonds. Weit abgeschlagen liegen Aktienfonds
bei lediglich 7 Prozent.

Bei diesen Zahlen handelt es sich jedoch nur um Durchschnittswerte. Un-
terscheidet man die Kapitalanlagegesellschaften nach der Art inrer Mutter-
konzerne, so ergibt sich ein differenzierteres Bild: Bei den Versicherungs-
KAGs ist nur jeder vierte Euro (26 Prozent) in Mischfonds investiert. Dort
dominieren die Rentenfonds: 59 Prozent der Mittel entfallen auf reine An-
leiheportfolien. Sicherlich dirfte die ,Rentenlastigkeit* auf die besonderen
Anlagevorschriften zurtickzufiihren sein, denen viele Kunden dieser Ge-
sellschaften unterliegen.

Versicherungs-KAGs und KAGs von Privatbanken haben zehn Prozent
ihres Fondsvermogens in Aktienfonds angelegt. Eine hohere Aktienquote
ist in keiner anderen KAG-Gruppe zu verzeichnen.

Luxemburg wachst in der Nische.

Das Wachstum des Luxemburger Spezialfondsmarktes deutscher Prove-
nienz flachte im Jahr 2011 im Vergleich zu den Vorjahren deutlich ab (Abb.
9). Zwar stieg die Zahl der Fonds von 95 auf 113, aber das Fondsvermo-
gen wuchs nur um etwas mehr als eine Mrd. auf 23,5 Mrd. Euro. Anleger
investierten per Saldo 1,1 Mrd. Euro in diese Wertpapier-Spezialfonds,
nach 5,9 Mrd. Euro im Vorjahr. Unverandert sind lediglich zehn Spezial-
fonds-KAGs deutscher Provenienz in Luxemburg tatig. Im Spezialfonds-
markt dominiert somit weiterhin der Finanzplatz Deutschland.

Vielfaltige Geschaftsmodelle bei Spezialfonds

Vor mehr als einem Jahrzehnt begann die Wertschépfungskette aufzubre-
chen. Mittlerweile zeichnen sich die Anbieter fur institutionelles Asset Ma-
nagement durch eine Vielzahl von Geschéaftsmodellen aus. Einige Gesell-
schaften haben sich auf administrative Dienstleistungen spezialisiert. An-
dere KAGs betrachten die Steuerung der Anlageentscheidungen als ihr
Kerngeschatft. Eine weitere Gruppe definiert sich als Komplettanbieter und
deckt beide Sparten ab.



Gemessen an den insgesamt erbrachten Administrationsleistungen per
Jahresultimo 2011 fuhrt die Allianz Global Investors Europa Gruppe die
TOP 10-Liste (Abb. 10) an, gefolgt von der Universal-Investment Gruppe,
der HSBC Trinkaus & Burkhardt Gruppe, Helaba Invest Kapitalanlagege-
sellschaft und der Union Investment Gruppe. Bezugsgrofie dieser Aufstel-
lung ist das Wertpapier-Spezialfondsvermdogen, fir das die jeweilige Ge-
sellschaft entweder ausschlief3lich die Administration oder die Administra-
tion sowie das Portfoliomanagement ibernommen hat.

Gemessen am insgesamt erbrachten Portfoliomanagement bzw. der
-beratung (entweder ausschlie3liches Portfoliomanagement oder Portfo-
liomanagement und Administration) liegt die Allianz Global Investors Euro-
pa Gruppe an der Spitze (Abb. 11). Auf den weiteren Platzen finden sich
die Union Investment Gruppe, die DekaBank Gruppe, die DWS/DB
Advisors/DB Gruppe sowie die HSBC Trinkaus & Burkhardt Gruppe.

Die meisten KAGs bieten das Leistungspaket bestehend aus Administrati-
on und Portfoliomanagement an. Mehr noch als fir den Spezialfonds-
Sektor gilt dies fur die Vermdgen aulRerhalb von Investmentfonds. Die
Funktionentrennung ist unter Vermdgensverwaltern im engeren Sinn kaum
vorhanden. Das hangt vor allem mit der geringeren Regulierungsdichte
dieser Produkte und einem entsprechend niedrigerem Verwaltungsauf-
wand zusammen.

Eine tiefere Betrachtung des institutionellen Geschéftes legt daher nahe,
zwischen jeweils ausschlie3lichen und kombinierten Dienstleistungen zu
unterscheiden und die Bestande von Spezialfonds und Vermdgen auf3er-
halb von Investmentfonds zusammenzufiihren. Dieser Ansatz fuhrt zu ei-
nem deutlich anderen Bild (Abb. 12). Ein wesentlicher Grund hierfir liegt
darin, dass sich ein Grof3teil der Vermdgen auf3erhalb von Investment-
fonds auf sehr wenige, vor allem versicherungsnahe Gesellschaften be-
schrankt. Die Allianz Global Investors Europa Gruppe fuhrt die Liste an mit
kombinierten Assets in Hohe von 245 Mrd. Euro. Die ausschlief3liche Ad-
ministration Ubernimmt sie fur 25 Mrd. Euro, das reine Portfoliomanage-
ment fir 19 Mrd. Euro. Die DWS/DB Advisors/DB Gruppe managt und ad-
ministriert 75 Mrd. Euro. Weitere 11 Mrd. Euro entfallen auf die reine Ad-
ministration und 30 Mrd. Euro auf das ausschliel3liche Portfoliomanage-
ment. Bei der Universal-Investment Gruppe wird die Spezialisierung sehr
deutlich. Fur 93 Mrd. Euro hat sie die ausschlie3liche Administration. Das
kombinierte Leistungsangebot tibernimmt sie fiir 9 Mrd. Euro. Eine weitere
Milliarde Euro entfallt auf das reine Management.



Erfolgreicher Start 2012

Im Jahr 2012 setzt sich die positive Entwicklung bei den Wertpapier-
Spezialfonds fort: Im ersten Quartal investierten Institutionelle neue Mittel
in Hohe von 13,8 Mrd. Euro. Das Fondsvermdgen stieg seit Jahresanfang
um 39 Mrd. Euro auf gut 852 Mrd. Euro.

Der Spezialfonds ist ein deutsches Erfolgsmodell. Er ist fur institutionelle
Anleger vor allem im Bereich der Altersvorsorge, aber auch im Bereich der
Kreditwirtschaft ein unverzichtbares Instrument zur Diversifizierung und
Optimierung der eigenen Kapitalanlage. Stabile regulatorische Rahmenbe-
dingungen vorausgesetzt, werden Spezialfonds weiterhin eine sehr bedeu-
tende Rolle fur die Anlage von Sozialkapital und den Finanzplatz Deutsch-
land spielen.



Abbildung 1: Uberdurchschnittliches Netto-Mittelaufkommen im Jahr 2011
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Quelle: BVI



Abbildung 2:
Spezialfonds: Ungebrochener Anstieg des Fondsvermégens
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Seit 2006 ist das Fondsvermogen auslandischer Fonds mit mehrheitlich deutschen institutionellen Anlegern enthalten
(FIS [Fonds d'investissement spécialisés] bzw. SIF [Specialised Investment Fund] als eine dem deutschen
Spezialfonds annahernd vergleichbare Konstruktion).

Stichtag: jeweils zum Jahres- bzw. Monatsultimo, Quelle: BVI



Abbildung 3:
Vermdgen aul3erhalb von Investmentfonds
gewinnen an Bedeutung
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BezugsgroRe: Bestand, Stichtag: jeweils Jahresultimo; Quelle: BVI



Abbildung 4:
Zunehmende Spezialisierung des Fondsmanagements bringt
steigenden Anteil segmentierter Wertpapier-Spezialfonds
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BezugsgroRe: Fondsvermagen, Stichtag: jeweils Jahresultimo; Quelle: BVI



Abbildung 5:
Zahl der Segmente pro Fonds steigt
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Stichtag: jeweils Jahresultimo; Quelle: BVI



Abbildung 6:
Wachsende Bedeutung der Altersvorsorgeeinrichtungen
Aufteilung der Wertpapier-Spezialfonds nach Anlegergruppen
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Bezugsgrdiie: Vermdgen, Stichtag: jeweils Jahresultimo; Quelle: Deutsche Bundesbank



Abbildung 7: Zunehmende Rentenlastigkeit der Spezialfonds
Prozentuale Vermdgenszusammensetzung der Wertpapier-Spezialfonds
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Abbildung 8: Regionale Verteilung der von Wertpapier-
Spezialfonds gehaltenden Schuldverschreibungen
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Abbildung 9: Luxemburger Wertpapier-Spezialfonds deutscher Provenienz

Anzahl Anbieter| Anzahl Fonds| Fondsvermégen in Mrd. Euro| Netto-Mittelaufkommen in Mrd. Euro
2007 5 15 0,8 0,4
2008 8 47 6,2 2,8
2009 10 93 15,6 -0,7
2010 9 95 22,2 5,9
2011 9 113 23,5 1,1

Stichtag: jeweils Jahresultimo, Quelle: BVI



Abbildung 10:
TOP 10 der Wertpapier-Spezialfondsanbieter
Vermogen unter Administration

Anbieter in Mrd. Euro Marktanteil
ALLIANZ GLOBAL INVESTORS Europa Gruppe* 153,5 18,9%
Universal-Investment-Gesellschaft mbH 98,2 12,1%
HSBC Trinkaus & Burkhardt Gruppe 78,3 9,6%
Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH 71,3 8,8%
Union Investment Gruppe 52,1 6,4%
DWS/DB ADVISORS/DB Gruppe 51,5 6,3%
DekaBank Gruppe 49,8 6,1%
MEAG Gruppe 37,7 4,6%
SGSS Deutschland Kapitalanlagegesellschaft mbH 32,4 4,0%
Metzler Gruppe 31,5 3,9%
Sonstige 156,7 19,3%
Insgesamt 812,8 100,0%

* seit 1. Januar 2012: Allianz Asset Management Gruppe

Stichtag: 31. Dezember 2011, Quelle: BVI




Abbildung 11:
TOP 10 der Wertpapier-Spezialfondsanbieter
Vermogen unter Portfoliomanagement

Anbieter in Mrd. Euro Marktanteil

ALLIANZ GLOBAL INVESTORS Europa Gruppe* 147,2 25,9%
Union Investment Gruppe 68,4 12,0%
DekaBank Gruppe 49,1 8,6%
DWS/DB ADVISORS/DB Gruppe 44,0 7,8%
HSBC Trinkaus & Burkhardt Gruppe 37,9 6,7%
MEAG Gruppe 30,3 5,3%
Bayern-Invest Gruppe 25,8 4,6%
Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH 19,8 3,5%
WestLB Mellon Asset Management Kapitalanlagegesellschaft mbH 18,2 3,2%
Generali Investments Gruppe 18,0 3,2%
Sonstige 108,8 19,2%
Insgesamt 567,4 100,0%

* seit 1. Januar 2012: Allianz Asset Management Gruppe

Stichtag: 31. Dezember 2011, Quelle: BVI




Abbildung 12: Anbieter von institutionellen Administrations- und Portfoliomanagement-Dienstleistungen

Summe aus Wertpapier-Spezialfonds und Vermégen auRerhalb von Investmentfonds; Bestandin Mrd. Euro

g

WS /DB ADVISORS /DB Gruppe
Universal-Investment Gruppe
HSBC Trinkaus & Burkhardt Gruppe

Generali Investments Gruppe

Union Investment Gruppe

Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH
DekaBank Gruppe

AXA-IM Gruppe

MEAG Gruppe

METZLER Gruppe

Bayern-Invest Gruppe

SGSS Deutschland Kapitalanlagegesellschaft mbH
WestLB Mellon KAG

OPPENHEIM Gruppe

LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH
Siemens Kapitalanlagegesellschaft mbH

NORDIJLB Kapitaianiagegeseiischaft AG
AmpegaGerling Investment GmbH

INVESCO Gruppe

FRANKFURT-TRUST Gruppe

PIONEER Gruppe

Lingohr & Partner Asset Management GmbH
Landesbank Berlin Investment GmbH

Lazard Asset Management (Deutschland) GmbH

HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH

ac
o

m ausschlieBlich Administration

Stichtag: 31. Dezember 2011. Bericksichtigt sind Anbieter mit einer Summe einfacher und kombinierter Dienstleistungen von mehr als 5 Mrd. Euro; Quelle: BVI
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