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Fokus Portfoliomanagement

PORTFOLIOMANAGEMENT IN DEUTSCHLAND IM UBERBLICK

Auslagerung des Portfoliomanagements ins Ausland nimmt zu —
Frankfurt mit Abstand grof3ter Managementstandort in Deutschland

Deutschland ist der drittgrof3te européische Standort Zum Vergleich: Bezogen auf das gehaltene Fonds-
fur das Portfoliomanagement von Fonds und Man- vermogen ist Deutschland mit einem Anteil von 28
daten, also die Ausubung der taglichen Anlageent- Prozent der mit Abstand grof3te Markt in Europa. Der
scheidungen: Rund 15 Prozent des Portfoliomana- Unterschied liegt einerseits am grenziberschrei-
gements bei Fonds in Europa werden hierzulande tenden Vertrieb von Publikumsfonds, andererseits an
Ubernommen. Bei Mandaten sind es funf Prozent. der weit verbreiteten Auslagerung des Portfolio-
Insgesamt verantworten deutsche Anbieter die managements: Ein grof3er Teil des Vermdgens wird
Anlageentscheidungen fir Vermdgen von 2,8 Billio- nicht von den Anbietern gemanagt, die die Fonds und
nen Euro. Mandate administrieren, sondern von Dritten. VVon der

Grenzlberschreitende Auslagerung von Portfoliomanagement-Dienstleistungen in Deutschland
in Mrd. Euro
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Stichtag jeweils 31.12., Auswertung umfasst Fonds und Mandate
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ausgepragten Spezialisierung entlang der Wert-
schopfungskette profitieren die Anleger, denn sie
erhoht die Effizienz und Qualitat des Assetmanage-
ments (siehe Fokus Portfoliomanagement vom
August 2022).

Ende 2022 war das Portfoliomanagement bei 39
Prozent des von deutschen Anbietern administrierten
Vermdgens in Fonds und Mandaten an eine andere
Gesellschaft ausgelagert. Das entspricht 1,2 Billionen
Euro. Andererseits haben deutsche Anbieter die
Anlageentscheidungen fur knapp eine Billion Euro in
fremden Portfolien ibernommen. Dabei kann es sich
sowohl um Produkte anderer Konzerngesellschaften
(wie zum Beispiel die Luxemburger Tochtergesell-
schaften deutscher Anbieter) als auch um konzern-
fremde Anbieter handeln.

In den letzten zehn Jahren ist die relative Bedeutung
deutscher Portfoliomanager gesunken: Wahrend das
Volumen der ins Ausland ausgelagerten Vermogen
jahrlich um 8,2 Prozent gewachsen ist, waren es beim
Management auslandischer Besténde in Deutschland
4,1 Prozent. Entsprechend werden heute netto Portfo-
liomanagement-Dienstleistungen in H6he von 59 Milli-
arden Euro ,importiert®. Vor zehn Jahren waren deut-
sche Anbieter noch Netto-Exporteure: Damals betrug
der Saldo 71 Milliarden Euro zugunsten Deutsch-
lands. Damit werden Entscheidungen Uber die Len-
kung des Kapitals deutscher Investoren in Wachstum,
Innovation und die nachhaltige Transformation

Standorte des Portfoliomanagements
nach verwaltetem Vermdgen
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Stichtag: 31. Dezember 2022, Hochrechnung auf
Basis einer Marktabdeckung von 85 Prozent

zunehmend durch Portfoliomanager im Ausland
getroffen — insbesondere in London und den USA.

Innerhalb Deutschlands gibt es vier Regionen, in
denen ein Grof3teil des Managements erfolgt. Da nur
wenige tausend Personen im Portfoliomanagement
arbeiten und von Netzwerkeffekten wie regional
verfligbaren Fachkréaften und Dienstleistern profi-
tieren, konzentriert sich die Portfolioverwaltung auf
wenige Standorte. Frankfurt und das Rhein-Main-
Gebiet haben einen Marktanteil von 61 Prozent. Das
entspricht einem gemanagten Vermogen von

In Deutschland gemanagtes Vermdgen nach Standort und Anlegertyp
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Hochrechnung auf Basis einer Marktabdeckung von 85 Prozent
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Gemanagtes Vermdgen nach Standort und Anlageklasse
Summen in Mrd. Euro
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Stichtag: 31. Dezember 2022, ohne indirekt (z. B. Uber Zielfonds) gehaltene oder unbekannte Anlagen.
Hochrechnung auf Basis einer Marktabdeckung von 85 Prozent

1,8 Billionen Euro. Der zweitgrof3te Standort ist
Minchen. Hier wird knapp jeder flinfte Euro
gemanagt. Es folgen die Rhein-Ruhr-Region (Kdln,
Dusseldorf) mit 11 Prozent und Hamburg mit 5
Prozent. Auf andere Orte entfallen insgesamt 4
Prozent.

Einige Standorte sind auf bestimmte Anlegergruppen
fokussiert. Insgesamt ist Deutschland ein institutionell
gepragter Markt — zwei Drittel des Portfoliomanage-
ments erfolgt fur Produkte, die sich an Versicherungs-
gesellschaften, Pensionseinrichtungen, Stiftungen
und andere Institutionen richten. Im Detail zeigen sich
aber deutliche Unterschiede: In Munchen ist der Anteil
des institutionellen Geschéfts mit 94 Prozent beson-
ders hoch. Allein von Versicherungstochtern
gemanagte Mandate machen Uber 50 Prozent des
Gesamtvolumens aus. Das spiegelt die grol3e Bedeu-
tung der Versicherungswirtschaft in Miinchen wider.
In Hamburg und der Rhein-Ruhr-Region entspricht die
Verteilung der Anlegergruppen dagegen in etwa dem
Durchschnitt in Deutschland; der Privatanlegeranteil
betragt zwischen 20 und 30 Prozent. Die gréf3te Rolle
spielen Produkte fir private Haushalte mit einem
Anteil von 46 Prozent im Rhein-Main-Gebiet. Hinter-
grund ist, dass Frankfurt Sitz der Assetmanagement-
Tochter groRer Bankengruppen ist. Uber ihre Filialen
werden viele Fonds an Privatanleger vertrieben. Beim
Management dieser Produkte hat das Rhein-Main-
Gebiet einen Marktanteil von 84 Prozent.

BVI Kontakt BVI Berlin
Bundesverband Investment Fon +49 69154090 0 Unter den Linden 42
und Asset Management .. www.bvi.de 10117 Berlin

Auch bei der relativen Bedeutung der Anlageklassen
Aktien, Anleihen, Immobilien und Kasse gibt es
deutliche Unterschiede zwischen den Standorten. In
Frankfurt und der Rhein-Ruhr-Region werden alle
Anlageklassen in etwa entsprechend ihrem Markt-
anteil in Deutschland gemanagt. Aufgrund der
speziellen Anlegerbedirfnisse sind Minchner
Gesellschaften vor allem auf das Management von
Zinspapieren ausgerichtet: Anleihen machen dort fast
70 Prozent des Vermogens aus, Aktienmandate nur
18 Prozent. In Hamburg werden dagegen fast aus-
schlie3lich Immobilienprodukte gemanagt. Hier hat
sich ein Cluster von Assetmanagern und ihren
Dienstleistern herausgebildet, die auf Sachwerte
spezialisiert sind. Sowohl Tochterunternehmen grof3er
H&auser als auch Boutiquen profitieren von den
Netzwerkeffekten. Insgesamt werden in Hamburg
Immobilien im Wert von Uber 100 Milliarden Euro
gemanagt. Das ist mehr als an jedem anderen
deutschen Standort und belegt die Vielfalt des Port-
foliomanagements in Deutschland.
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