
Fondsvertrieb zwischen Google, Facebook & Twitter
Digitalisierung erfordert Anpassung und Weiterentwicklung der Vertriebsinfrastrukturen  – Mehrwert durch Datenanalytics

produzenten in Person von Fondsini-
tiatoren oder Kapitalverwaltungsge-
sellschaften. 

Stillstand ist Rückschritt

Eine weitere große Herausforde-
rung von Fondsinitiatoren liegt 
darin, die Welt der Daten zu verste-
hen, diese sinnvoll zu nutzen und zu 
vergolden. Daten sind häufig in 
unterschiedlichen IT-Systemen und 
Formaten vorhanden. Von Vertriebs-
zusagen einzelner Anleger über stati-
sche und bewegliche Fondsdaten bis 
hin zu Trenddaten und Benchmarks 
eröffnet sich ein neues Feld der Ana-
lyseopportunitäten. Dabei zeigen die 
Vorreiter BlackRock (Aladdin) und 
Alibaba (Targeting) bereits heute 
den Weg zum Datengold auf. Wäh-
rend das Portfoliomanagement von 
intensivem Research im Bereich der 
News und Geschäftsberichte lebt, 
fördert die Informationssammlung 
über die Kunden (Attribute) das Tar-
geting. Diese Pioniere verfügen über 
eine  hohe Expertise bei der  großflä-
chigen Sammlung, Strukturierung 
und kreativen Nutzung der Daten. 
Eine Anwendung zur Analyse und 
Aufbereitung von Daten wird sich 
stetig verändern. In diesen Zukunfts-
themen bedeutet Stillstand gleich-
zeitig einen Rückschritt. Das breite 
Themenfeld Datenanalytics entwi-
ckelt sich in rasanter Geschwindig-
keit weiter und profitiert von zuneh-
menden Datenquellen und innovati-
ven Auswertungsmöglichkeiten. 

Mit der digitalen Visibilität ihrer 
verwalteten Investmentfonds inklu-
sive  fundamentaler Must-haves für 
Fondsinitiatoren hat die IPConcept, 
100-prozentige Tochtergesellschaft 
der DZ Privatbank, ihr Leistungs-

spektrum als Kapitalverwaltungsge-
sellschaft in Luxemburg und Zürich 
vertriebs- und zukunftsorientiert 
erweitert. Investmentfonds mit 
Vertriebs­zielen erhalten einen eige-
nen Auftritt auf der Webseite 
www.Fonds-im-Fokus.de. 

Transparent für  Anleger

Fakten, News und der Blick hinter 
die Kulissen erfüllen das Transparenz-
bedürfnis eines Anlegers. Interessier-
te Käufer haben zudem die Möglich-

keit, direkt über ihre bevorzugte 
depotführende Stelle Anteile zu 
erwerben. Der Fondsinitiator kann 
auf das Datawarehouse von IPCon-
cept, DZ Privatbank sowie auf ein 
Redaktionsteam im Vertriebsmanage-
ment zurückgreifen. Die Kombination 
aus Marketingexpertise, regulatori-
schen Anforderungen und bestehen-
der Vertriebsinfrastruktur fördert den 
Außenauftritt der Fondsinitiatoren 
und ihrer Investmentfonds.

Eine hohe Sichtbarkeit der Fonds-
initiatoren wird durch die Nutzung 

von Google als das zentrale Medium 
der neuen Jäger bewirkt. Dieser 
hochrelevante Kanal bietet dem 
Anleger mit den Suchergebnissen 
eine nützliche Antwort auf seinen 
Suchwunsch. Ergänzend empfiehlt 
sich die Auswahl weiterer Werbeka-
näle je nach Zielgruppen. So  verfolgt 
IPConcept die zieladressatengerech-
te Nutzung von Social Media nach 
Nutzerprofilen, bei denen Anleger 
beispielsweise je nach Bildungs-
stand, Einkommen und Freizeitakti-
vitäten gezielt angesprochen wer-
den können. Das Segment der 
Datenanalytics bietet für den Ver-
trieb von Fondsanteilen viele Mehr-
werte. Einerseits nutzt IPConcept 
digitale Lösungen basierend auf Big 
Data zur Vertriebsunterstützung für 
ihre Fondsinitiatoren. So ermöglicht 
bereits die Aufteilung von Transak-
tionsdaten aller Vertriebspartner in 
Bruttomittelflüsse in einer Fünf- 
oder Zehn-Jahres-Betrachtung span-
nende Einblicke in das Kauf- und 
Verkaufsverhalten von Anlegern. 
Andererseits begleitet IPConcept 
eigene Entwicklungen ihrer Fonds-
initiatoren im digitalen Vertrieb. 
Kooperationen mit Fintechs oder die 
Nutzung innovativer Bankkonzepte 
ermöglichen den Selbstentschei-
dern, digital und mit wenigen Klicks 
Fondsanteile zu kaufen. 

Offen bleiben die zukünftigen Ent-
wicklungen der Start-up-Szene und 
bei den sogenannten FAANG (Face-
book, Amazon, Apple, Netflix und 
Google). Diese Unternehmen aus 
Silicon Valley tauchen mit großen 
Schritten in die Finanzwelt ein. Ob 
dabei zeitnah auch der Eintritt in die 
spezifische Fondswelt erfolgt, bleibt 
unter Berücksichtigung der regulato-
rischen Anforderungen ab­zuwarten.

Ein wichtiger Schritt auf dem Weg zum Anleger liegt in der 
Organisation der sich weiterentwickelnden Vertriebsinfrastruktur. 
Ziel ist es dabei, die Orderwege für jeden Fondskäufer bei seiner 
bevorzugten depotführenden Stelle zu ermöglichen. Traditionell 
verlangt dieses Geschäft mehrstufige Vereinbarungen mit 
Fondsplattformen, Banken sowie Datenprovidern. Neben der 
Administration von Verträgen und Bestandsprovisionszahlungen 
findet sich erschwerend eine neue  Gebührenart. 
Mit der Einführung der Richtlinie Mifid II wächst das 
Businessmodell rund um die Listinggebühr, die von 
Vertriebspartnern für die Aufnahme der Investmentfonds in die 
jeweilige Vertriebsstruktur verlangt wird. Letztere ergänzt die 
Zahlung von Bestands­provisionen, welche unter Mifid II als 
Zuwendungen deklariert wurden. Es handelt sich um eine neue 
Gebühr für die Verfügbarkeit eines Investmentfonds, welche 
notwendig ist, um Investmentfonds an Anleger vertreiben zu 
können. Der Aufwand, viele unterschiedliche Vereinbarungen mit 
den Vertriebspartnern zu führen, die Zahlungsströme für alle 
Gebühren sicherzustellen und die erforderlichen Reports und 
Datenlieferungen zu erstellen, ist hoch. Regulatorische 
Entwicklungen beeinflussen zudem kontinuierlich die Verträge und 
operativen Prozesse. Die Lösung liegt in guten Partnerschaften 
zwischen der Kapitalverwaltungs­gesellschaft der Investmentfonds 
und den Vertriebspartnern. Der konstruktiven Zusammenarbeit der 
Vertragspartner muss das fundamentale Verständnis zugrunde 
liegen, dass Qualität und die innovative Entwicklung der 
Vertriebsmöglichkeiten die Basis für die begehrte Hauptperson – 
nämlich den Anleger – bildet.

Vertriebspartner nutzen Chancen von Mifid II 

ManCos in Luxemburg: 
Ein Markt, der kräftig in Bewegung ist

Konsolidierung, um kritische Größe zu erreichen – Zugleich bleibt Luxemburg attraktiv für Neugründungen

international ausgerichteten Unter-
nehmen, insbesondere mit angel-
sächsischem Hintergrund, übernom-
men werden. Hiervon waren auch 
einige ManCos mit Initiatoren aus 
dem deutschsprachigen Bereich 
betroffen.

Wegen dieser Zusammenschlüsse 
und der damit einhergehenden stei-
genden Volumina an verwalteten 
Assets erreichen diese Häuser die kri-
tische Größe und können aufgrund 
von Skaleneffekten die hohen Fix-
kosten tragen oder ihre Dienstleis-
tungen zu noch attraktiveren Gebüh-
ren anbieten.

Eigene Erfahrungen

So wurde auch VP Fund Solutions, 
die Fondstochter der VP Bank Grup-
pe, bereits 2014 mit der Verwaltung 
der HSBC Trinkaus & Burkhardt 
Fonds sowie 2018 von der Carnegie 
Investment Bank mit der Verwaltung 
ihrer Fonds in Luxemburg beauf-
tragt, da deren beide Muttergesell-
schaften entschieden hatten, ihre 
ManCos in Luxemburg nicht mehr 
aufrechtzuerhalten, aber dennoch 
ihre Luxemburger Investmentfonds 
für den internationalen Markt beibe-
halten wollten. Aus dem gleichen 
Grund wurde VP Fund Solutions in 
Liechtenstein in den letzten Jahren 
von einer Schweizer Großbank sowie 
einer italienischen Versicherungs-
gruppe in Liechtenstein mit der Ver-
waltung ihrer Investmentfonds als 
Service ManCo beauftragt.

Weitere Maßnahmen, um dem 
Margendruck, steigenden regulato-
rischen Herausforderungen und 
Kundenanforderungen nachzukom-
men, sind im Bereich Automatisie-
rung und Digitalisierung von Arbeits-
schritten der Wertschöpfungskette 
einer ManCo angesiedelt, was auch 
mit Sachkosten und Investitionen 
verbunden ist. Offshoring von Man-
Co Aufgaben, wie es schon bei gro-
ßen globalen Depotbanken und 
Fondsadministratoren nicht unüb-
lich ist, ist hingegen im ManCo-
Markt noch nicht in einem solchen 
Ausmaß zu erkennen.

Der ManCo-Markt bleibt somit 
weiterhin in Bewegung. Es ist anzu-
nehmen, dass noch weitere Fondsini-
tiatoren die kritische Größe ihrer 
ManCo beobachten und entspre-
chende Maßnahmen treffen werden, 
damit sie sich auf ihre Kernkompe-
tenzen in einem wettbewerbsreichen 
Umfeld konzentrieren können.

Börsen-Zeitung, 7.12.2019
Der dynamische Luxemburger 
Fondsplatz sorgt weiterhin für Span-
nung. Am Markt für Verwaltungsge-
sellschaften von Investmentfonds, 
ManCos genannt, ist über die letzten 
Jahre neben Neugründungen von 
Gesellschaften weiterhin eine Konso-
lidierung von Anbietern zu beobach-
ten. Zum einen lässt sich somit erken-
nen, dass Luxemburg weiterhin eine 
attraktive Destination für die Grün-

dung und den laufenden Betrieb 
einer ManCo ist. Zum anderen zeigt 
dies, dass das Erreichen einer kriti-
schen Größe oder die Delegation von 
Tätigkeiten an externe Dienstleister 
unerlässlich ist.

Statistische Daten

Zum 31. Dezember 2018 betrug 
die Anzahl der von der Luxemburger 
Finanzaufsichtsbehörde „Commissi-
on du Surveillance du Secteur Finan-
cier“ (CSSF) zugelassenen und be­-
aufsichtigen AIFM- und Ucits-konfor-
men ManCos 314 Gesellschaften. 
Zum Jahresende 2017 waren es noch 
306 Gesellschaften, was einen Netto-
zuwachs von 2,6 % bedeutet. Dabei 
ist zu beachten, dass im vorangegan-
genen Jahr neben 20 Neuanzeigen 
auch 12 ManCos von der CSSF Man-
Co Liste gestrichen wurden.

Somit liegt die Anzahl von Neu-
gründungen zwar noch immer höher 
als die Anzahl der Streichungen, es 
findet dennoch eine Bewegung in 
beide Richtungen statt.

Eine wesentliche Motivation für 
Neugründungen im Bereich ManCo 
seit 2018 dürfte unter anderem in der 
Vorbereitung von gewissen Markt-
teilnehmern auf den Brexit liegen – 
trotz noch immer ungewissen Ein-
trittsdatums und möglicher Ausge-
staltungsformen. Dabei haben viele 
Fondsinitiatoren aus Großbritannien 

vorsorglich ihre eigene ManCo in 
Luxemburg als Alternative zu ihrem 
Heimatdomizil gegründet.

Hingegen liegt ein wesentlicher 
Grund für die zahlreichen Streichun-
gen von der CSSF ManCo Liste wei-
terhin in der kritischen Größe, die 
eine ManCo als Vermögen verwalten 
muss, um den regulatorischen, aber 
auch operationellen Kundenansprü-
chen nachkommen zu können und 
die hierfür erforderliche Substanz 

aufbauen zu können. 
So verlangen zum Bei-

spiel komplexere Fonds 
im weiterhin wachsen-
den „Alternativen In­-
vestmentfondsbereich“ 
wie Private Equity, Real 
Estate und Infrastruktur 
Investmentfonds qualifi-
zierte Mitarbeiter im 
Bereich Risk Manage-
ment, Bewertung sowie 
Assetmanagement. Hin-
zu steigt auf Grund der 
hohen regulatorischen 
Anforderungen weiter-

hin der Bedarf an geschultem Perso-
nal im Bereich Compliance und 
Legal. 

Hierdurch lässt sich neben der 
Anzahl von acht Nettoneugründun-
gen im Jahr 2018 der weitere Anstieg 
von Mitarbeitern im Bereich der 
ManCos erklären. So betrug zum 31. 
Dezember 2018 die Mitarbeiteran-
zahl aller ManCos in Luxemburg 
5 705 Personen gegenüber 4 969 zum 
Jahresende 2017. Dieser Anstieg von 
736 Personen – knapp plus 15 % – 
zeigt deutlich, dass neben den neuen 
Gesellschaften auch bestehende 
ManCos ihre Substanz maßgeblich 
ausbauen mussten: Das liegt an der 
Gründung von neuen Fonds, aber 
auch an Verbesserung und Ausbau 
der eigenen Substanz und Corporate 
Governance.

Des Weiteren verlangen Fondsini-
tiatoren vermehrt nach anspruchs-
vollen Dienstleistungen, denen Man-
Cos nachkommen müssen.

Gestiegene Kosten

Die steigenden Personal- und Sach-
kosten haben unter anderem zur Fol-
ge, dass trotz höherer zu verwalten-
der Fondsvolumina (4,48 Mrd. Euro 
per Juli 2019) aufgrund der hohen 
Investitionskosten das Nettoresultat 
sämtlicher ManCos um 6,5 % gegen-
über dem Vorjahr fiel: von 3,1 Mrd. 
Euro 2017 auf 2,9 Mrd. Euro im Jahr 

Von
Eduard von Kymmel

Head VP Fund Solutions

Börsen-Zeitung, 7.12.2019
Der Fondsmarkt in Deutschland ist 
stark umworben. Interessierten Anle-
gern steht eine Vielzahl erfolgver-
sprechender Fondsstrukturen zur 
Verfügung. Durch die steigende An­-
zahl von Fondsanbietern und Anlage-

alternativen, beispielsweise in Form 
direkter Investments in Aktien und 
ETFs, sehen sich Fondsinitiatoren mit  
vielfältigen vertrieblichen Herausfor-
derungen konfrontiert. Zusätzlich 
machen rechtliche Neuerungen 
sowie die Digitalisierung eine Anpas-
sung und Weiterentwicklung der Ver-
triebsinfrastruktur notwendig. Was 
gilt es hierzu im Besonderen zu 
beachten?

Der Gejagte wird zum Jäger

Mit der Digitalisierung hat sich der 
Erwartungshorizont der Anleger 
maßgeblich verändert. Stetige Ver-
fügbarkeit, responsive Lösungen und 
eine einfache Nutzung stehen hoch 
im Kurs. Wo diese Klientel vor eini-
gen Jahren noch vermehrt von Bera-
tern und Vermittlern angesprochen 
werden wollte, begeben sich Kapital-

anleger heute immer stärker eigen-
ständig auf die Suche nach passen-
den Lösungen, weitestgehend im 
World Wide Web. Mittlerweile 
befriedigen Vergleichsportale, Ran-
kinglisten sowie intelligente Such- 
und Vergleichsfunktionen die 

Bedürfnisse dieser 
Selbstentscheider jeder-
zeit und überall. Der 
Gejagte wird zum Jäger. 
Ein modernes Vertriebs-
management denkt in 
erster Linie aus Kunden-
sicht und lernt den Kun-
den über Zielgruppen-
analysen, basierend auf 
den einer Kapitalverwal-
tungsgesellschaft vorlie-
genden Daten, bestmög-
lich und aus verschiede-
nen Richtungen kennen 
(und lieben). Damit 

begleitet das bekannte und obligato-
rische KYC (Know Your Customer) 
aus rechtlicher Sicht auch das LYC 
(Love Your Customer) aus der Mar-
ketingperspektive. Das Grundprinzip 
ist simpel. Je besser der Fondsinitia-
tor die Bedürfnisse des Anlegers und 
dessen genutzte Medien kennt, umso 
eher kann er ihn mit seinen Invest-
mentfonds über den richtigen Kanal 
und mit  nützlichen Inhalten anspre-
chen. Heterogene Werbeansprachen 
be­geistern den Anleger von morgen. 
High-End-Lösungen digitaler Werbe-
optionen finden sich in Instagram 
oder Interessenswebseiten. 

Ein Anleger ist heute nicht nur 
ausschließlich auf Finanzwebseiten 
unterwegs. Seine Interessen als 
Familienvater, Segler oder Autolieb-
haber mit spezifischer Werbung zu 
Fondsprodukten zu begleiten, benö-
tigt eine hohe Empathie der Werbe-

Von
Nina Sauerwein

Gruppenleitung 
Vertriebsmanagement 
bei DZ Privatbank S.A.

Die unerwarteten
 Gewinner

Technologie sorgt für gewaltige Veränderungen

2018. Dabei verzeichneten 55 Man-
Cos im Vorjahr einen wirtschaftlichen 
Verlust. Die Folge ist daher, dass 
manche Initiatoren von ManCos ihre 
Aktivitäten einstellen und diese Auf-
gabe an ManCos übertragen, die als 
Dienstleister und Outsourcing-Part-
ner agieren – sogenannte Service 
ManCos. Der Vorteil: die Fondsinitia-
toren können sich nicht nur auf ihr 
Kerngeschäft – das Assetmanage-
ment und gegebenenfalls den Ver-
trieb – fokussieren, sondern übertra-
gen auch regulatorische Aufgaben 
und Pflichten sowie Haftungsrisiken 
an die ManCo-Dienstleister.

Hinsichtlich der Streichungen von 
ManCos handelt es sich nicht nur um 
Gesellschaften, die ihre Aktivitäten 
aufgegeben haben, sondern häufig 
auch um solche, die von anderen 
ManCos übernommen wurden bzw. 

mit anderen Unternehmen fusionier-
ten. Dies trifft insbesondere oder fast 
ausschließlich auf Service-ManCos 
zu, die ihre Dienstleistungen Fonds-
initiatoren anbieten. 

Konsolidierung fand statt

Vor einigen Jahren fand bereits bei 
einer ganzen Reihe von ManCos 
deutscher Landesbanken eine Konso-
lidierung statt, die – im Anschluss an 
die EU-Kommissionsentscheidung – 
in Bezug auf Staatshilfen und wegen 
hohen Kostendrucks nicht mehr län-
ger ihre ManCos in Luxemburg auf-
rechterhielten.

Diese Konsolidierung deutscher 
und anderer ausländischer sowie 
Luxemburger Initiatoren hielt auch 
noch 2018 und im laufenden Jahr an. 
Dabei ist zu beobachten, dass diese 
Unternehmen häufig von mittels Pri-
vate Equity gehaltenen oder von 

„Die Folge ist daher, dass 
manche Initiatoren von 
ManCos ihre Aktivitäten 
einstellen und diese 
Aufgabe an ManCos 
übertragen, die als 
Dienstleister und 
Outsourcing-Partner 
agieren – sogenannte 
Service ManCos.“

Börsen-Zeitung, 7.12.2019
100 Millionen Autos werden welt-
weit pro Jahr produziert, Millionen 
von Arbeitsplätzen hängen an dem 
Sektor und in vielen Ländern ist die-
ser Sektor der größte Steuerzahler. 
Gerade in Industrieländern stellt die 
Automobilindustrie einen der bedeu-
tendsten Wirtschafts-
zweige dar. In der Ver-
gangenheit waren  das 
Nachfragewachstum in 
China, verbrauchspa-
rende Motoren und Ver-
kaufsfinanzierung durch 
Leasing die wichtigsten 
Themen am Markt. Dies 
hat sich gewaltig gewan-
delt: In der kommenden 
Dekade werden Ent-
wicklungen wie Shared 
Mobility, Elektrifizie-
rung und autonomes 
Fahren den Automobil-
sektor mit voller Breitseite treffen 
und fundamental verändern.

Eine grundlegende Frage ist zum 
Beispiel, ob wir in Zukunft überhaupt 
noch ein Automobil besitzen müs-
sen? Shared-Mobility-Lösungen wie 
die kurzfristige Automiete von 
Car2Go oder Ride Sharing mit Uber 

können vor allem in Ballungszentren 
das eigene Auto nahezu überflüssig 
machen. 

Denn das ist bequem und häufig 
kosten- und platzsparend. In vielen 
Megastädten Chinas, dem größten 
Absatzmarkt der Welt, wird auf-
grund von limitierter Plakettenver-
gabe und Parkplatzproblemen der 
Automobilbesitz fast gar nicht mög-
lich sein. Chinas größter Mobilitäts-
plattform, Didi Chuxing Technology 
zufolge, sind die Kosten pro gefahre-
nem Kilometer um bis zu 25 % günsti-

ger gegenüber dem eigenen Auto. 
Didi ist nicht nur der größte Ride-
Sharing-Anbieter, sondern betreibt 
auch die größte Elektroautomobil-
flotte in China – inklusive eines Netz-
werks an Ladestationen. 2019 hatte 
die globale Elektroautoindustrie 
2019 gestöhnt, dass China die Ver-

kaufsförderungen abgeschafft hatte. 
Dabei zeigt sich inzwischen,  wie zum 
Beispiel Didi berichtet, dass die öko-
nomische Berechnung bereits 
zugunsten von Elektroautos gegen-
über dem Verbrennungsmotor kippt. 
Zusammen mit den aggressiven CO2-
Zielen in Europa bis 2030, die die 
Autobauer zwingen, mehr Elektro-
modelle auf den Markt zu bringen, 
ist der Weg für die Elektrifizierung 
des Automobils in der kommenden 
Dekade gesetzt. 

Trend zu autonomem Fahren

Doch ein Großteil dieser neuen 
Autos wird vermutlich keinen Fahrer 
haben, geschweige denn wie ein 
gewöhnliches Automobil aussehen. 
Didi ist neben Googles Waymo, Tesla 
und Uber einer der globalen Pioniere 
für autonomes Fahren und wird ver-
mutlich demnächst Teststrecken im 
Alltag für Robotaxis anbieten. Die 
gewaltige Menge an Daten, die man 
als größtes Taxiunternehmen Chinas 
sammelt, sollte dabei definitiv hel-
fen. 

Der Trend zur Elektromobilität 
und autonomem Fahren ist dement-
sprechend eine Entwicklung, an der 
man als Investor kaum vorbeikommt. 
Sollte sich die Entwicklung wie kurz 
skizziert so fortsetzen, gibt es in die-
sem Bereich viele spannende Investi-
tionsmöglichkeiten.

Die deutsche Automobilindustrie, 
über Jahrzehnte Innovationspionier 
der Branche, hat in Sachen Elektro-
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Von
Martin Hermann

Senior 
Portfoliomanager und 
Spezialist für 
Technologietitel im 
Wealth and Asset 
Management von 
Berenberg

„In der kommenden 
Dekade werden 
Entwicklungen wie 
Shared Mobility, 
Elektrifizierung und 
autonomes Fahren den 
Automobilsektor mit 
voller Breitseite treffen 
und fundamental 
verändern.“
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