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Deutschland bleibt

der bedeutendste
europaische Absatzmarkt
fiir Investmentfonds.

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

2018 hat sich die Fondswirtschaft in einem anspruchsvollen
Umfeld sehr gut behauptet. Neben den schwachen Bérsen
hat die Uberbordende EU-Regulierung die Fondsgesellschaf-
ten besonders gefordert.

Der Fondsabsatz entwickelte sich trotz des schwachen Bor-
senjahres sehr solide. Mit netto 119 Milliarden Euro erreichte
das Neugeschéft, abgesehen von den beiden Rekordjahren
2015 und 2017, das Niveau der Vorjahre. Das verwaltete Ver-
maogen blieb mit knapp 3 Billionen Euro zum Jahresende auf
Rekordniveau. Motor dieser Entwicklung waren mit Zuflissen
von netto 95 Milliarden Euro erneut die Spezialfonds. Deutsch-
land bleibt damit der bedeutendste europédische Absatzmarkt
fur Investmentfonds — mit weiterhin guten Perspektiven. Die
dem Wachstum zugrunde liegenden Trends bleiben ungebro-
chen, allen voran die Nachfrage institutioneller Anleger nach
Fonds als langfristige Vermdgensanlage fir die private und
betriebliche Altersvorsorge breiter Bevdlkerungsschichten.

Doch auch der weltweite Wettbewerbsdruck im Asset Ma-
nagement ist gestiegen. Gebuhrendruck und die Technisie-
rung der Prozesse sind Katalysatoren einer Entwicklung, in
der sich die Asset Manager auf ihre globale Wettbewerbs-
fahigkeit konzentrieren missen. Dabei sehen sich die euro-
pdischen Asset Manager mit einer Uberregulierung der EU
konfrontiert, die zunehmend zum Standortnachteil und
Hemmschuh wird. Seit 2011 gab es insgesamt 72 fondsrele-
vanten Richtlinien und Verordnungen, auf die wiederum
992 ausfiihrende Rechtsakte auf Level 2 und 3 folgten. Wah-
rend die US-Regulierung drei Ziele hat — Verbraucherschutz,
Finanzmarktstabilitdt und die Wettbewerbsfahigkeit der heimi-
schen Finanzindustrie — sucht man dieses letzte Ziel in der EU
und in Deutschland vergeblich. Hier prégt Misstrauen die Hal-
tung von Politik und Behérden. Seit der Finanzkrise werden
auch Asset Manager als potenzielle Gefahr betrachtet, vor der
man die Verbraucher schiitzen muss. Nicht nur die Quantitat
der Regeln, auch ihre Qualitat ist ein Problem. MiFID Il und



PRIIPs zum Beispiel sind einfach schlechte Gesetze: voller
Widersprliche, politischer Zielkonflikte, Regeln, die ihre Ziele
verfehlen oder deren Mehrwert gegenliber dem Status quo
ante nicht erkennbar ist. Sie sind damit Anwarter flr eine
griindliche Uberarbeitung mit dem Ziel einer ,,besseren Regu-
lierung“, die sich die EU-Kommission 2015 selbst auf die Fah-
nen geschrieben hatte. Ohne Folgen bislang, leider.

Auch 2019 dirfte das Gros der Fondsregulierung wieder aus
Brussel und Paris kommen. Inzwischen ist ein neues EU-Par-
lament gewahlt, und auch die Kommission wird neu besetzt.
Ob die EU die Belange der Fondswirtschaft dadurch kiinftig
angemessener berlcksichtigen wird, bleibt abzuwarten. Die
politischen Konstellationen und Allianzen im EU-Parlament
veréndern sich je nach Thema, einen Fraktionszwang wie bei-
spielsweise im Bundestag gibt es nicht. Mit der weiteren Zer-
splitterung des Plenums nach der EU-Wahl ist die Organi-
sation von Mehrheiten auf EU-Ebene komplexer geworden.
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Und welche Leitplanken die neue Kommission fiir ihre Arbeit
aufstellen wird, ist derzeit noch nicht abzusehen. Fest steht
allerdings, dass wir uns unabhéngig von den Veranderungen
in Parlament und Kommission weiter nachdricklich flr einen
grundséatzlichen Wandel in der EU-Fondsregulierung einset-
zen werden — unter anderem bei den Regulierungsthemen, die
Sie in diesem Jahrbuch auf den Seiten 8 bis 13 nachlesen
koénnen. Ich wiinsche Ihnen viel SpaB dabei!

/é/mc, 72,4)/’

Thomas Richter | Hauptgeschiftsfinrer
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EU muss endlich ihr
Versprechen einer besseren

Regulierung einlosen

ach einer Phase des

starken Wachstums steht

die européische Fonds-

wirtschaft vor der Aufga-
be, sich an steigenden Margendruck
und neue technische Entwicklungen
anzupassen. Die Asset Manager haben
in den vergangenen Jahren bereits
zahlreiche Prozesse automatisiert. Vie-
le planen, die Investitionen in kiinstliche
Intelligenz und Big Data weiter auszu-
bauen.

»Die europdischen Asset Manager wol-
len in den kommenden Jahren ihre
Ressourcen darauf konzentrieren, ihre
globale Wettbewerbsfahigkeit zu stei-
gern. Die EU-Regulierung bindet je-
doch enorme Kapazitaten, die den As-
set Managern an anderen Stellen
fehlen, sagte BVI-Hauptgeschéftsfih-
rer Thomas Richter auf der Jahrespres-
sekonferenz 2019. Uberregulierung ist
laut der BVI-Herbstumfrage neben
dem steigenden Margendruck und der
Technisierung immer noch die groBte
Herausforderung fir die Fondsgesell-
schaften.

Die Zahl der EU-Richt-
linien und Verordnungen wuchs seither
von 39 auf 72, die der Durchflhrungs-
bestimmungen von 305 auf 537 und
aus 232 Leitlinien und Empfehlungen
wurden 455. ,Wir moéchten die EU an
ihr Versprechen einer besseren Re-
gulierung erinnern. Vor der Schaffung
neuer Regeln missen die bestehenden

Finanzmarktregulierung ist mehr

als Verbraucherschutz

Thomas Richter forderte in einem Gastbeitrag Ende November 2018 in der
Borsen-Zeitung, die Wettbewerbsfahigkeit des europédischen Asset Manage-
ments bei der EU-Regulierung starker zu berticksichtigen. Europaische
Fondsgesellschaften wirden in den ndchsten Jahren alle Ressourcen
darauf konzentrieren missen, global wettbewerbsféhig zu bleiben. Die EU-
Regulierung binde allerdings seit Jahren enorme Kapazitaten bei den Asset
Managern, die sie besser in ihre Zukunft investierten. Richter fordert ent-
sprechend die Aufnahme der Wettbewerbsféhigkeit der europaischen Asset

Manager als Regulierungsziel.

auf ihre Gesamtwirkung Uberprift und
bei Bedarf verbessert oder vereinfacht
werden®“, so Richter. Als verbesse-
rungsbedurftiges Beispiel nannte Rich-
ter MiFID II. Die Richtlinie soll eigentlich
die Verbraucher schitzen; im Ergebnis
bekommen sie jedoch Uberbordende
Produktinformationen und weniger Be-
ratung.

Vorbild sollte
die Herangehensweise der Amerikaner
sein: In den USA ist neben dem Ver-
braucherschutz und der Finanzstabi-
litdt auch die Starkung der heimischen
Finanzindustrie ein wichtiges Ziel in der
Finanzmarktregulierung. Dazu Richter:
,Die globale Wettbewerbsfahigkeit der
europaischen Fondswirtschaft sollte
auch ein Ziel der EU-Finanzmarktre-
gulierung sein. Die Asset Manager in
Europa sind die Tréger der Alters-
vorsorge und Finanzierer von Unterneh-
men und Staaten. lhre globale Wett-
bewerbsfahigkeit sollte bei Abwa-
gungsentscheidungen der EU-Gesetz-
geber und Regulatoren Berlcksichti-
gung finden.“



PRIIPs: Stolpersteine
auf dem Weg zur sinnvollen
Anlegerinformation

VON DR. MAGDALENA KUPER | ABTEILUNGSDIREKTORIN RECHT

as begruBenswerte EU-Vor-

haben, den Anlegern ver-

gleichbare Basisinformati-

onen Uber alle verpackten
Anlageprodukte — Fonds, kapitalbilden-
de Versicherungen und Zertifikate — an-
zubieten, steht vor einem Scherben-
haufen. Das erste Jahr der praktischen
Erfahrungen hat gezeigt, wie unausge-
reift viele Konzepte waren, die die Auf-
sichtsbehérden am griinen Tisch ohne
angemessene Einbindung von Exper-
ten entwickelt hatten. So haben die
Formeln fur kinftige Wertentwicklungs-
szenarien wegen der Pflicht zur An-
nualisierung bei bestimmten kurzlau-
fenden Zertifikaten exorbitante Rendi-
ten in der GréBenordnung von Millionen
Prozent ausgespuckt. Bei langfristig
angelegten Produkten wie Fonds fiih-
ren die Berechnungen auf Grundlage

der historischen Daten derzeit zu Uber-
aus positiven Projektionen und sugge-
rieren Anlegern damit gldnzende Er-
tragsaussichten. Auch zur Berechnung
der Transaktionskosten in Fonds haben
sich die EU-Behérden einen fragwdrdi-
gen Ansatz Uberlegt. Dieser bezieht die
Marktbewegung der Vermdégenswerte
in die Berechnung ein, so dass die Er-
gebnisse verzerrt werden oder sogar
negativ ausfallen.

Angesichts dieser Mdngel mussten
wir uns dafiir starkmachen, das fiir
Anfang 2020 geplante Inkrafttreten
der PRIIPs-Verordnung fiir Fonds
zu verschieben und zunadchst die
dringend notwendigen gesetzlichen
Korrekturen anzugehen. Nach anféangli-
chem Widerstand der EU-Kommission
ist uns dies mit Unterstiitzung des EU-
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Parlaments und des Rates geglilckt.
Fonds mussen nun erst ab Anfang 2022
Basisinformationsblatter nach PRIIPs-
Standards vorhalten. Bis dahin durfen
die Vertriebsstellen bei Verkaufsgespra-
chen weiterhin die bewahrten wesentli-
chen Anlegerinformationen verwenden.

Fonds miissen

nun erst ab Anfang
2022 Basisinforma-
tionsblatter nach
PRIIPs vorhalten.

Die europdischen Aufsichtsbehor-
den wollen die neu gewonnene Zeit
nutzen, um die Wirkung der Basis-
informationsblatter zu lberpriifen
und ihre Fehler zu beheben. lhre
Vorschlage dazu wollen sie bis Ende
2019 vorlegen. Sinnvolle PRIIPs-Infor-
mationen bleiben aber ein schwieriges
Unterfangen: Die EU-Gesetzgeber ver-
suchen sich an einer Quadratur des
Kreises, indem sie weiter an dem Ziel
festhalten, bis ins Detail einheitliche In-
formationen Uber véllig unterschiedli-
che Produkte bereitzustellen. Wir brin-
gen uns aktiv in die Diskussionen ein
und sorgen flr die Rickkopplung mit
der Praxis. Die bisherigen Erfahrungen
haben gezeigt, dass der Dialog mit der
Branche unabdingbar ist, um PRIIPs
als Uberzeugendes Informationskon-
zept wiederzubeleben. &



Nachhaltigkeit:

Fondsbranche leistet Beitrag
zum Gesamtkonzept

VON MARCUS MECKLENBURG | LEITER RECHT

achhaltigkeit ist auch in der Fondsbranche nicht

nur ein Trend, sondern eine auf einen grund-

legenden Wandel ausgerichtete Entwicklung.

Durch Steuerung von Finanzierungsstromen leis-
tet sie einen Beitrag fiir eine nachhaltigere Zukunft. Der Ak-
tionsplan der EU-Kommission zur Finanzierung von nachhalti-
gem Wachstum unterstitzt diese Entwicklung, muss jedoch in
eine Ubergreifende Nachhaltigkeitsstrategie eingebettet sein.
Klimaziele etwa lassen sich nicht allein dadurch erreichen,
dass Anleger in klimaschonende Vermégensgegenstande an-
legen - wichtiger sind Emissionsvorgaben flir die klimarele-
vante Wirtschaft.

Bereits seit 2016 werten
die BVI-Wohlverhaltensregeln Nachhaltigkeit als treuhanderi-
sche Pflicht der Fondsgesellschaften. Diese berlicksichtigen
ESG-Kriterien im Interesse der Anleger, etwa weil sich daraus
Investitionsrisiken ergeben oder Anleger die Berticksichtigung
wiinschen. Der Gesetzgeber kann die Fondsbranche hierbei
unterstltzen, indem er Uber eine Taxonomie vereinheitlicht, in
welchem MaBe Vermdgensgegenstande als nachhaltig einge-
stuft werden kénnen.

Die EU-
Kommission unterscheidet bei Anlageentscheidungen zwi-
schen der Pflicht zur Analyse von ESG-Faktoren und Anreizen,
durch Investitionen die Finanzierungslicke fir nachhaltige
Projekte zu schlieBen. GroBe Fondsgesellschaften missen
zudem die Auswirkungen ihrer Anlageentscheidungen auf ex-
terne Faktoren wie Umwelt oder Arbeitnehmerrechte bertick-
sichtigen, andere Verwalter kénnen sich dazu im Rahmen ei-

Ziele der EU-Kommission

1. Ausrichtung von Kapital auf ein nachhaltiges
Finanzsystem: Mobilisierung der Kapitalmarkte
fur Investitionen zur SchlieBung von Finanzierungs-
lucken

2. Nachhaltigkeit als Standard im Risiko-
management: Berlcksichtigung von ESG-
Risiken bei Anlageentscheidungen

3. Transparenz und Langfristigkeit férdern:
koordinierter Ansatz in Mitgliedstaaten fur einheit-
liche und bessere Transparenz

ner ,comply or explain“-Erklarung freiwillig verpflichten. Ob
und wie dieses erweiterte Risikoverstdndnis das Wesen der
Finanzanlage verdndern wird, muss sich noch im Umset-
zungsprozess bis Ende 2020 zeigen.

Der Aktionsplan fur nachhaltiges Investieren verfligt tiber gute
Gene. In der Gesetzgebung gilt es nun, den sinnvollen kon-
zeptionellen Ansatz nicht zu einem burokratischen Monster
werden zu lassen. In jedem Fall missen gesetzgeberische
Vorgaben mit den allgemein anerkannten ESG-Strategien wie
Best-in-Class und Engagement kompatibel sein. Prinzipien-
basierte Regeln ermdglichen Marktteilnehmern, sich im Ein-
klang mit ihrem Geschaftsmodell optimal fir den Wandel auf-
zustellen und dadurch eine positive Haltung zu entwickeln.

Informationen zur aktuellen Entwicklung erhalten Sie unter www.bvi.de oder im BVI Newsletter

flr unsere Mitglieder.



REGULIERUN(

Private Altersvorsorge:
Riester benotigt neue Impulse

VON PETER MAIER | LEITER STEUERN UND ALTERSVORSORGE

ber 16,5 Millionen Riester-Vertrage, die freiwillig
abgeschlossen wurden, sind ein groBer Erfolg.
Der BVI setzt sich fir neue Impulse ein, damit der
Verbreitungsgrad weiter steigt:

Der Kreis der Forderberechtigten sollte ausgeweitet
werden. Breite Bevolkerungsgruppen sind derzeit von der
Riester-Forderung ausgeschlossen. Besonders mit Blick auf
die sogenannten Solo-Selbststéndigen ist dies nicht ziel-
fihrend. Der Kreis der Forderberechtigten sollte daher unab-
hangig vom beruflichen Status alle in Deutschland unbe-
schrankt einkommensteuerpflichtigen Personen einbeziehen.
Hierdurch wird auch eine erhebliche Vereinfachung erreicht.

Ein Beitrag in einen zertifizierten Altersvorsorgever-
trag von 1 Euro sollte durch eine Zulage von 50 Cent
gefordert werden. Dies sollte fur Beitrage bis zu 2.100 Euro
(ggf. hoher fir Selbststandige) pro Jahr gelten. Der Sonder-
ausgabenabzug sollte im Gegenzug entfallen. Geringverdie-
nern sollten stérkere Anreize fir die zusétzliche private Alters-
vorsorge durch eine bessere Férderung geboten werden. Bei
Brutto-Einkommen bis zu 15.000 Euro zuziglich 7.500 Euro je
Kind sollte ein Mindestbeitrag von jahrlich 60 Euro ausreichen,
um die Grundzulage in H6he von 175 Euro und eine einheitli-
che Kinderzulage in Hhe von 300 Euro je Kind zu erhalten.
Sofern sie hdhere Beitrdge leisten, wiirden auch diese Sparer
von der beitragsproportionalen Férderung profitieren. Diese
Forderung ist einfacher zu verstehen als die bisherige Férder-

systematik lber den Sonderausgabenabzug. Sie wiirde dazu
beitragen, dass mehr gespart wird und Riester-Vertrage weiter
verbreitet werden. Wichtig ist auch, dass die Férderung dem
Riester-Vertrag zugutekommt. Zulagenkirzungen bzw. spate-
re Zulagenrickforderungen werden in Verbindung mit der ver-
einfachten Zulagenfoérderung nicht mehr notwendig, da die
Hohe der Zulage nach Ende des jeweiligen Kalenderjahres
feststeht.

Garantieelemente sollten im Einvernehmen mit dem Kunden
und seinen Bediirfnissen entsprechend gestaltet werden kon-
nen. So kann jeder Kunde geeignete Produkte finden und die
fur ihn richtige Balance zwischen Garantie und Renditechance
wahlen. &

Impulse

0 1. Férderberechtigtenkreis ausweiten

0 2. Fordersystem vereinfachen
G 3. Garantien flexibilisieren
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ESA-Reform: Sieg der Vernunft

VON DR. MAGDALENA KUPER | ABTEILUNGSDIREKTORIN RECHT

Mit den europiaischen Aufsichtsbehor-
den (ESAs) hatte die EU-Kommission
GroBes vor. Die nationalen Aufseher,

die bislang im Direktorenrat der ESAs

die wesentlichen Entscheidungen
treffen, sollten an Einfluss verlieren.
Stattdessen sollte eine unabhangige
Geschéaftsfuhrung die Leitplanken

der européischen Aufsicht bestim-

men. Die ESMA sollte zu einer euro-
paischen Super-Aufsicht aufgebaut
werden mit direkten Aufsichtskompeten-
zen Uber bestimmte Fonds. Die Folge wére
eine einheitliche Aufsicht fur die ganze EU ohne
Bezug zu lokalen Marktgegebenheiten gewesen.

Nach Abschluss des Gesetzgebungsverfah-
rens kdnnen die Fondsgesellschaften auf-
atmen. Die direkte Aufsicht der ESMA
Uber Fonds ist vom Tisch. Kritische
Eingriffsbefugnisse der ESAs wurden
gestrichen.

Der Direktorenrat bleibt das maBgebli-
che Organ der ESAs. Zugleich mus-
sen die ESAs kiinftig starker auf Pro-
portionalitdt achten und MaBnahmen
vorab konsultieren. Die EU-Gesetzgeber
férdern damit das schrittweise Zusammen-
wachsen der Kapitalmarkte, ohne die Nahe der
Aufsicht zu den lokalen Mérkten zu opfern. &

Brexit: kein Grund zur Panik

VON MARCUS MECKLENBURG | LEITER RECHT

Der Brexit bedeutet einen her-
ben Verlust fiir die EU. Eine
Katastrophe ist er nicht. Die
OGAW-Richtlinie aus dem Jahr
1985 gehoért zu den ersten EU-
Rechtsakten, die einen Binnen-
markt im Bereich der Finanz-
dienstleistungen zum Ziel hatten.
Sie und die spéter erlassene
AIFM-Richtlinie ermoglichen den
weitgehend reibungslosen grenz-
Uberschreitenden Vertrieb und
mittlerweile auch die grenziber-
schreitende Verwaltung von Investmentfonds in der EU. Nach
dem Brexit gehdrt das Vereinigte Kénigreich dem Binnenmarkt
nicht mehr an.

Trotzdem wird London auch kiinftig fir die Branche eine wich-
tige Rolle spielen. Auslagerungen wesentlicher Funktionen —
insbesondere des Fondsmanagements — an Dienstleister in

der City werden weiterhin méglich
sein. Die Aufsichtsbehérden der
EU27-Staaten haben mit der UK-
Aufsicht FCA ein multilaterales
Abkommen geschlossen, das die
erforderliche aufsichtliche Zusam-
menarbeit gewdhrleistet. Daflr
haben wir uns im vergangenen
Jahr mit Nachdruck eingesetzt,
und BaFin und BMF haben inten-
siv auf dieses Ergebnis hingear-
beitet.

Auch andere Beziehungen mit dem Vereinigten Kénigreich
werden durch den Brexit nicht nachhaltig beeintrachtigt. So
dirfte der grenziberschreitende Fondsvertrieb auch unter
den neuen Vorzeichen mit vertretbarem Aufwand mdglich blei-
ben. Gut zu wissen: Fur bestehende Investitionen deutscher
Anleger in englische Fonds andert sich durch den Brexit
nichts. @



Digitalisierung der

Asset-Management-Branche

Der BVI identifiziert HUrden und zeigt Losungen auf, um die Digitalisierung der

Vermogensverwaltung weiter voranzutreiben.

VON CHRISTIAN ANGER | ABTEILUNGSDIREKTOR RECHT

ie drei Technologien DLT, Big Data/Kinstliche In-

telligenz und Cloud Computing werden zu einem

Umbruch in der Asset-Management-Branche flih-

ren. Das Thema Digitalisierung ist fur die Branche
daher von hoher Relevanz. In einem Thesenpapier skizziert
der BVI die wesentlichen Einsatzgebiete der neuen Technolo-
gien in der Vermdgensverwaltung, identifiziert die bestehen-
den regulatorischen und praktischen Hirden und zeigt Lésun-
gen auf, um den Einsatz der Technologien zu ermdglichen.
SchliisselmaBnahmen sind dabei vor allem die Entmateriali-
sierung von Wertpapieren, um die sichere digitale Emission
mittels Token-Verbriefung und damit den Wertpapierhandel
Uber die Blockchain zu erméglichen. Zudem missen Verwahr-
stellen digitale Wertpapiere verwahren kénnen. Um Transakti-
onen rechtssicher durchfihren zu kénnen, missen digitale IDs
geschaffen werden. Im Hinblick auf den Einsatz von BDAI
muss Uberpruft werden, ob die Technologie mit dem Auf-
sichtsrecht vereinbar ist und ob sinnvolle, dem Anleger und
dem Markt dienende Innovationen verhindert werden.

Die Blockchain ist
die Schlisseltechnologie der kommenden Jahre, die in alle
Branchen ausstrahlen und eine neue Wirtschaftsstruktur
bringen wird. Noch sind die Auswirkungen nicht vollstén-
dig absehbar. Sicher ist aber, dass der Aufbau der Infra-
struktur Uber die kommenden Jahre ein enormes Potenzial
bietet.

Informationen zur aktuellen Entwicklung erhalten
Sie unter www.bvi.de oder im BVI Newsletter
fir unsere Mitglieder.

Leitlinien fiir mehr Cyber-
sicherheit

Der BVI hat branchenspezifische Leitlinien fur die
Cybersicherheit im Asset Management entwickelt,
die auf den gesetzlichen und branchenublichen
Standards aufsetzen. Einfache Grundregeln fir
Fondsgesellschaften sind: Cybersecurity ist Chef-
sache; Risikoanalysen durchfihren; Aus- und Weiter-
bildung angehen; Cyberangriffe erkennen, abweh-
ren und Sicherheit herstellen; Cyberoutsourcing/
Drittanbieter-Management ins Sicherheitskonzept
integrieren.

BVI-Finanzmarktdateninitiative

Der BVI plant innerhalb der Schranken des Wettbe-
werbsrechts finf Finanzmarktdateninitiativen, u. a.
in den Bereichen Aufsichtsrecht, Wettbewerbs- und
Zivilrecht und Standardisierung, um die negativen
Auswirkungen der massiven Preissteigerungen und
der Uiberbordenden Lizenzvielfalt der Datenanbieter
auf das KVG-Geschéaftsmodell zu begrenzen.

Fur die geplanten Initiativen arbeitet der BVI mit
Verbanden der Buy- und Sell-Side zusammen, ins-
besondere den Finanzmarktdatennutzerverbé&nden
(Intellectual Property User Groups).
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Der BVI 2018 in Zahlen

FRANKFURT

DER BVI ALS
BRANCHENTREFF

510

Veranstaltungen mit tber ...

B 4. 12100
550

Teilnehmern

Teilnehmern

BERLIN

128 10 GESPRACHE UND
VERANSTALTUNGEN

Fachgesprache BVI-Veranstaltungen
Geschaftsleiter- Gastveranstaltungen Anhdrungen
konferenz Besuche externer in den Rdumen des

Veranstaltungen BVI

1 239 363

B R U S S E I_ Jahresempfang Besuche externer Veranstaltungen Fachgespréche

GESPRACHE UND
VERANSTALTUNGEN 2 2

Anhérungen BVI-Veranstaltungen
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Global vernetzt -
international aktiv

Der BVI vertritt die Interessen der deutschen Fondsbranche
weltweit. Er steht in regelmaBigem Kontakt und Erfahrungsaustausch
mit auBereuropaischen Fondsverbanden.

Mitgliedschaften international

® European Fund and Asset Management Association
(EFAMA), Brissel

m Vorstand
m |n allen Gremien
m |nternational Investment Funds

Association (IIFA), Montreal

m |n allen Gremien

Mitarbeit in weiteren Gremien

und Organisationen

m AEF| Expert Group

m Consultative Working Group of ESMA’s Post Trading
Standing Committee

m Deutsche SWIFT Securities User Group (DESSUG)

m Financial Data Exchange Templates (FinDatEx)

® FundsXML

m GIPS: German Asset Management Standards
Committee (GAMSC)

m |nternational Token Standardization Association (ITSA)

= |SO/DIN

m OECD Business Advisory Group

m Securities Market Practice Group (SMPG)
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AMK: am Puls der Zeit

Prof. Dr. Lars Feld
Mitglied des Sachverstandigenrats

Jeroen Dijsselbloem
Ex-Chef der Euro-Gruppe

Uber 530 Besucher besuchten die BVI Asset Manage-
ment Konferenz (AMK) im Gesellschaftshaus des Pal-
mengartens in Frankfurt. Er6ffnet wurde sie vom ehemali-
gen Chef der Euro-Gruppe Jeroen Dijsselbloem. Er skizzierte
die Lage der Europaischen Union und was aus seiner Sicht fir
den Euro getan werden muss.

Wirtschaftsweiser Prof. Lars Feld analysierte die verschiede-
nen Reformszenarien der gesetzlichen Rentenversicherung
und sprach sich gegen einen Staatsfonds in der privaten Al-
tersvorsorge aus. Anja Mikus, Chefin des Fonds zur kerntech-
nischen Entsorgung, erklarte den Nachhaltigkeitsansatz ihres
Fonds und weshalb die Missachtung der Kriterien ein Risiko
im Portfolio darstellt. Ein Jahr nach der Wahl zog der ehemali-
ge Herausgeber des Handelsblattes und Journalist Gabor
Steingart eine schonungslose wie unterhaltsame Bilanz der
Regierungsarbeit in Berlin. Am Nachmittag nahmen Finanzmi-
nister Thomas Schéfer und die Vorsitzende des Finanzaus-
schusses des Bundestags, Bettina Stark-Watzinger, die Wett-
bewerbsféhigkeit und Innovationskraft Deutschlands unter die
Lupe.

AuBerdem im Programm: Chancen und Risiken der Digitalisie-
rung fur das Asset Management und die Frage, ob Krypto-
wahrungen eine Zukunft haben. Nicht zuletzt gab Marcus
Mecklenburg vom BVI einen Crashkurs zu PRIIPs, ESA-
Reform, Nachhaltigkeit und zum Brexit. Durch das Programm
fihrte Corinna Wohlfeil (n-tv). Medienpartner war FONDS
professionell. Wir danken den Hauptsponsoren FACT, IDS,
KPMG und Union Investment fir die Unterstlitzung unserer
Konferenz. M

Dr. Thomas Schafer, MdL
Hessischer Staatsminister der
Finanzen

Gabor Steingart
Journalist, ehemaliger Herausgeber
Handelsblatt

Uber die AMK

Die BVI Asset Management Konferenz ist eine der
bedeutendsten nichtkommerziellen Veranstaltungen
der Fondsbranche. J&hrlich besuchen rund 500 Fuh-
rungskrafte aus den BVI-Mitgliedsgesellschaften und
institutionelle Investoren die Konferenz. Sie gibt einen
Uberblick tiber aktuelle Entwicklungen am Kapital-
markt und Uber die regulatorischen und strategischen
Herausforderungen fir die Branche.

O LT

Bitte vormerken:
Die nachste AMK im Frankfurter Gesellschaftshaus
Palmengarten findet am 24. September 2019 statt.

Alle Informationen zur Konferenz:
www.bvi-amk.de
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BVI Fund Operations Konferenz:
technologischer Fortschritt im Fokus

So gut besucht wie in diesem Jahr war sie noch nie,
die BVI Fund Operations Konferenz. Am 22. Marz strém-
ten 570 Gaste ins Kap Europa, um mehr Gber die Trends in der
Wertpapier- und Fondsbranche und zu Digitalisierung, Block-
chain und Cybersicherheit zu erfahren. Knapp 40 Aussteller
présentierten ihre Produkte und Leistungen.

Uber die FOK

Die FOK ist eine Veranstaltung mit Messecharakter
rund um das Wertpapier-, Fonds- und Verwahrstellen-
geschaft.

Sie informiert Gber den Einsatz von Standards im
Meldewesen sowie Uber innovative Trends zur
Digitalisierung, Informationssicherheit und Blockchain
im Asset Management.

Sie bietet insgesamt rund 40 Ausstellern eine
Plattform flr ihre Produkte und Leistungen.

THE EUROPEAN
ASSOCIATION
AWARDS 2017

FINALIST

Best Association Conference

Den Eréffnungsvortrag hielt Cybersicherheitsexperte Stefan
Becker vom Bundesamt flir Sicherheit und Informationstech-
nik (BSI). Becker gab einen Einblick in das AusmaB und die
Mittel der Internetkriminalitat und Gber den Grundschutz des
BSI. ®

Auf dem Jahresempfang des BVl am 20. Marz 2018 in
Briissel nutzten wieder iiber 200 Gaste die Gelegen-
heit, sich zu vernetzen, darunter zahlreiche Abgeordnete
des EU-Parlaments, Vertreter der Kommission und Finanz-
marktattachés der Mitgliedstaaten sowie Vertreter der euro-
paischen Fondsbranche. Hauptredner war Steven Maijoor,
der Vorsitzende der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA. Maijoor betonte in Sachen Brexit die
Notwendigkeit, regulatorische Arbitrage im Rahmen von Aus-
lagerungsfragen zu vermeiden. Beim Thema Fondskosten
und bei der MiFID/PRIIPs-Umsetzung zog Maijoor ein positi-
ves Fazit Uber die bislang geleistete Arbeit der ESMA. Ab-
schlieBend pladierte Maijoor flr einen effektiven Aufsichts-
rahmen im Zuge der EU-Kapitalmarktunion. M
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Cybersicherheit:
Schulungen fur Mitglieder

2018 hat der BVI eine Sensibilisie-
rungskampagne rund um das The-
ma Cybersicherheit gestartet. Mit
der zunehmenden Digitalisierung be-
kommt IT-Sicherheit eine immer gréBe-
re Bedeutung. Als Mitglied der Allianz
fir Cybersicherheit in Deutschland
veranstaltete der BVI im vergangenen
Jahr insgesamt flinf entsprechende
Webinare fur seine Mitglieder. Die Re-
sonanz war hoch. Insgesamt nahmen
240 Teilnehmer an den Webinaren teil,
die Themen wie ,Gefahren, die durch
Schad-Software beim E-Mail-Empfang
entstehen® und ,Digitale Identitat/Au-

VORSORGEN MIT FOMSS
2 004 s st
VERMOOENGAFBAL
Gochk bl s

FIESTER UND RRUP
Dur Eiaat =i

Allianz fij )“
Cyll)ae??Silclzgerheit " Q -°>
Multiplikator ‘/‘

thentifizierung” behandelten. Darlber
hinaus vermittelten Cyberexperten In-
formationen zu den Themen ,Surfen
und downloaden im Internet” sowie
»Social Engineering“. AuBerdem orga-
nisierte der BVI eine Live-Hacking-De-
monstration, um den Mitgliedern Ge-
fahren in der IT-Sicherheit zu verdeut-
lichen. M

Sehr gefragt:

=

neue BVI-Broschiire
zur Altersvorsorge

Der BVI hat seine Broschire zu Fonds
in der privaten Altersvorsorge Uberar-
beitet. Die Nachfrage war groB3: Bereits
nach kirzester Zeit war die erste Aufla-
ge vergriffen. Die Broschure richtet sich
an Anlageberater und freie Vermittler
und ist fUr den Einsatz im Kundenge-
sprach gedacht. Sie begegnet Vorurtei-
len gegentber einer Anlage am Kapital-

markt und vermittelt die wesentlichen
Vorteile von Fonds im Niedrigzinsum-
feld. Mit der Publikation soll bei Privat-
anlegern ein Bewusstsein dafir ge-
schaffen werden, dass sich Fonds sehr
wohl fur die Altersvorsorge eignen. Ziel
der Uberarbeitung war eine zielgrup-
pengerechte Ansprache und eine zeit-
gemaBere, modernere Gestaltung. M

Die Broschure ,Langfristig Vermégen aufbauen. Mit Fonds fiir das Alter vorsorgen“ kann beim BVI kostenlos
per E-Mail, Fax (069 597 14 06) oder im Internet bestellt werden und steht zum Download zur Verfligung.



BVI-Erklarvideo
zur Vorabpauschale

Im Zuge der Investmentsteuerre-
form 2018 griff ab Januar 2019
erstmals die Vorabpauschale. Sie
ist ein fiktiver Ertrag und Teil der in Zu-
kunft erzielten Wertsteigerungen the-
saurierender oder teilweise ausschit-
tender Fonds. Der Steuerabzug auf die
Vorabpauschale wird von der depot-
fihrenden Stelle vorgenommen.

Um Vertriebe und Banken bei diesem
komplexen Thema zu unterstitzen, hat
der BVI ein Erklérvideo erstellt und die
aktuellsten Fragen und Antworten zur
Vorabpauschale auf seine Internetseite
gestellt. Darliber hinaus thematisierte
der BVI die Vorabpauschale in der
Presse und Uber seinen LinkedIn-Auf-
tritt. Den Mitgliedern bot der BVI dieses
Video daneben auch zum Download in
einer neutralen Version an. Zusatzlich
steht ein YouTube-Link zur Verfligung,
mit dem Banken und Vertriebe das Vi-

deo auf ihrer Internetseite einbetten
konnten. Die Downloadzahlen zeigen,
dass das Interesse an dem Thema groB
war. Das Video wurde Uber 6.300 Mal
aufgerufen. Auch viele Banken und Be-

Jetzt Erklarvideo zur Vorabpauschale auf YouTube anschauen! Einfach den nebenstehenden
QR-Code mit dem Smartphone einscannen und los geht’s.

BVI 2018 |

rater nutzten das Angebot rege. Das
Video wurde mehr als 200 Mal als Datei
von den Banken heruntergeladen und
auf die eigene Homepage gestellt. l

Regionale Pressearbeit des BVI

Um der Bevdlkerung die Themen
Investmentfonds, Geldanlage und
Altersvorsorge naherzubringen, or-
ganisiert der BVI regelmaBig Tele-
fonforen mit groBen Regionalzei-
tungen. Die wichtigsten Fragen und
Antworten werden im Anschluss jeweils
in groBformatigen Artikeln verdffent-
licht. Mit den 21 Aktionen im Jahr 2018

erreichte der BVI insgesamt eine ver-
kaufte Auflage von 2,9 Millionen Exem-
plaren oder 8 Millionen Leser. Die meis-
ten Fragen behandelten die Reform der
Investmentbesteuerung, die Geldanla-
ge in Zeiten fallender Borsenkurse,
Fondssparplédne in unterschiedlichen
Lebensphasen, ETFs und offene Immo-
bilienfonds. M
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Die Organisation des BVI

Mitgliederversammlung

Vorstand

Geschiftsfiihrung

Ausschiisse

Die Mitgliederversammlung ist das oberste Organ des BVI.

Sie bestimmt die Verbandspolitik, genehmigt den Haushaltsplan,
entscheidet Uber die Aufnahme neuer Mitglieder und wahit

den Vorstand.

Der Vorstand legt nach MaBgabe der durch die Mitgliederver-
sammlung bestimmten Verbandspolitik die Leitlinien fir die
Tatigkeit des Verbands fest.

Die Geschaftsfihrung setzt die von Mitgliederversammlung

und Vorstand festgelegten Leitlinien um und nimmt die laufenden
Geschafte wahr. Sie wahrt die Belange der Gesamtheit der
Mitglieder.

Die von der Mitgliederversammlung eingesetzten Ausschisse
behandeln Fachthemen. Jeder Ausschuss erarbeitet Branchen-
positionen auf dem jeweiligen Aufgabengebiet.

Der BVI hat neun Ausschiisse:

m Administration und Standardisierung
= Altersvorsorge

= EU und Internationales

= [mmobilien

m Kommunikation

m Recht und Compliance

= Risikomanagement und Performance
m Steuern und Bilanzen

= Vertrieb



Geschaftsfihrung

Thomas Richter | Hauptgeschéftsfiihrer

Thomas Richter
Rechtsanwalt, Investment Analyst

Thomas Richter wurde am 8. Juni 1966 in Ansbach
geboren. Er studierte Jura und Franzdsisch in
Frankreich und Augsburg, war in einer Anwalts-
kanzlei in Toronto und als Berater fiir die EU in
Georgien tétig. Er ist geprifter Borsenhandler

und Investment Analyst DVFA/CEFA.

Von 1995 bis 1998 arbeitete Thomas Richter bei
der Deutsche Bérse AG und anschlieBend bis zum
Jahre 2007 in leitenden Positionen bei der DWS.
Von 2007 bis 2010 war er Mitglied der Geschéafts-
fuhrung der DWS und Mitglied des Vorstands des
BVI. Seit 2010 ist er beim BVI.

Thomas Richter ist Mitglied des Verwaltungsrats
der BaFin. Zudem ist er im Beirat des Finanzmarkt-
wéchters und im Vorstand des europaischen
Fondsverbands EFAMA.
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Rudolf Siebel | Geschaftsfiihrer

Rudolf Siebel
Rechtsanwalt, Master of Law (LL. M.)

Rudolf Siebel wurde am 13. Januar 1961 in
Ingolstadt geboren. Er studierte Jura in GieBen,
Genf und Georgetown (Washington, D. C.). Von
1991 bis 1993 arbeitete er als Referent fir Wert-
papierinvestment und internationale Angelegen-
heiten beim BVI, anschlieBend von 1993 bis 1998
als Vice President Senior Credit Officer bei der
Moody’s Deutschland GmbH. 1998 kehrte er zum
BVI zurlick, wo er seit 2003 Geschaftsfuhrer ist.

Rudolf Siebel vertritt die Interessen der Fonds-
branche im Fachbeirat der BaFin. Er ist Vice Chair
der Securities Market Practice Group SMPG und
Board Member des German Asset Management
Standards Committee (GAMSC) zur Férderung der
GIPS-Standards. Zudem ist er Mitglied der Consul-
tative Working Group des Post Trading Standing
Committee der ESMA.



Ausschiisse

Die von der Mitgliederversammlung eingesetzten Ausschisse behandeln spezifische Fachthemen.
Jeder Ausschuss erarbeitet entsprechende Branchenpositionen. Die Besetzung der Ausschusse finden Sie
ab Seite 76.

Administration und Standardisierung

Der Ausschuss befasst sich mit Standar-
disierungsthemen im Front-, Middle- und
Backoffice von KVGs und Asset Managern
sowie mit operativen Fragen bei der
Zusammenarbeit mit anderen Markt-
beteiligten.

Altersvorsorge

Der Ausschuss entwickelt strategische
Konzepte zur Stérkung der Rolle von
Investmentfonds im Rahmen der kapital-
gedeckten Altersvorsorge und MaBnahmen
zur Verbesserung der regulatorischen
Rahmenbedingungen.

EU und Internationales

Der Ausschuss entwickelt Strategien zur
Férderung von Brancheninteressen im Zu-
sammenhang mit Regulierungsvorhaben
auf EU- und internationaler Ebene. Hierzu

evaluiert er die Auswirkungen von Regelungs-

initiativen auf die Fondsbranche und stimmt

strategische Positionen und Stellungnahmen

gegenlber internationalen Gremien ab.

Themen 2018:

= Begleitung von MiIFID II/MiFIR (insbesondere zu Handelsthemen),
EMIR, SFTR, CSDR

= Standardisierung von Handel, Clearing, Settlement und Reporting
von Finanzinstrumenten, einschlieBlich Umsetzung der Bench-
markverordnung sowie kritischer Benchmarks und der Umstellung
auf Alternativen zu LIBOR, EOINIA und EURIBOR

= Weiterentwicklung der BVI-Wertpapiertransaktionsstandards
(BVI-Excel-Sheets Version 6)

m Optimierung der Nutzungsmdglichkeiten von Markt- und Index-
daten sowie Identifikationscodes fur Unternehmen und
Instrumente im Asset Management (LEI/ISIN)

m Plattform fir Trends und Themen rund um Informationssicherheit
und Digitalisierung, insbesondere Blockchain-Anwendungen im
Asset Management und im Anteilscheingeschaft

m Festlegung einer Position zur Digitalisierung und Cybersicherheit
in der Fondsbranche

Themen 2018:

m Erdrterung von Positionen zur Férderung der kapitalgedeckten
Altersvorsorge

m Europa-Rente (PEPP)

= Begleitung nationaler und européischer Entwicklungen und
Vorgaben mit Altersvorsorgebezug

= Eigenmittelunterlegung bei Garantiefonds

Themen 2018:

m Verbesserung des grenziberschreitenden Vertriebs von Fonds
m Weitere EU-Initiativen zur Kapitalmarktunion, MiFID II,
PRIIPs und IDD
= ESA-Reform
= nachhaltiges Investieren
m internationale Arbeiten zur Behebung struktureller Defizite
in der Fondsregulierung



Immobilien

Der Ausschuss befasst sich mit immobilien-
fondsspezifischen rechtlichen, steuerlichen
und wirtschaftlichen Themen und erarbeitet
die strategische Ausrichtung des BVI im
Bereich Immobilienfonds.

Kommunikation

Der Ausschuss erértert die Offentlichkeits-
arbeit zur Férderung der privaten und
institutionellen Anlage in Investmentfonds.

Recht und Compliance

Der Ausschuss befasst sich mit der Aus-

legung, Umsetzung und Einhaltung des fir
die Asset-Management-Branche relevanten
nationalen Rechts sowie mit der nationalen

Umsetzung von EU-Recht und internationalem

Recht. Er entwickelt konkrete Vorschlage
zur Verbesserung der rechtlichen Rahmen-
bedingungen.
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Themen 2018:

= Auswirkungen der Investmentsteuerreform auf
Immobilienfonds

m Auswirkungen von PRIIPs/MiFID auf den Kostenausweis
bei Immobilienfonds

m |nitiative zur Anpassung der immobilienrechtlichen Vorschriften
im KAGB

= Nachhaltigkeit bei Immobilienfonds

Themen 2018:

m kommunikative Begleitung des Erklarvideos zur
Vorabpauschale im Rahmen der Investmentsteuerreform

= Argumente gegen die Vorurteile Gber Fonds

= Kommunikationsleitfaden flr den Fall eines Cyberangriffes

= Telefonaktionen mit Regionalzeitungen

= Bildungsinitiative ,Hoch im Kurs*

Themen 2018:

m Auswirkungen des Brexits auf das Asset Management:
rechtliche Konsequenzen fiir Auslagerungssachverhalte und die
Vermégensanlage im Vereinigten Kénigreich, Anpassungsbedarf
bei den Anlagebedingungen

= Abstimmung von Auslegungsfragen und Konsultationen zum
KAGB und zu den dazu erlassenen Verordnungen und Leit-
linien, u.a. BaFin-Musterbausteine flir Kostenklauseln offener
Publikumsinvestmentvermdgen

m Uberarbeitung verschiedener Musterdokumente
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Risikomanagement und Performance

Der Ausschuss stimmt technische Fragen

zum Risikomanagement ab und entwickelt
Standards fiir das Risiko-Reporting gegentiber
Anlegern und Aufsichtsbehdrden. Darlber
hinaus beteiligt er sich aktiv an der Arbeit
nationaler und internationaler Gremien im
Bereich Performance-Messung und Analyse
sowie Fondsranking und -rating.

Steuern und Bilanzen

Der Ausschuss befasst sich mit der Aus-
legung und Umsetzung des nationalen und
internationalen Steuerrechts. Er entwickelt
konkrete Vorschléage zur Fortentwicklung
des Investmentsteuerrechts und ist dartiber
hinaus flir das Thema Rechnungslegung
zusténdig.

Vertrieb

Der Ausschuss befasst sich mit strate-
gischen Themen, die den Vertrieb und
dessen Organisation betreffen. Er bewertet
die Auswirkungen rechtlicher Rahmen-
bedingungen auf den Vertrieb und erértert
in diesem Zusammenhang auch Fragen
der Standardisierung des Vertriebs und
von Verkaufsunterlagen.

Themen 2018:

m Bewertung potenzieller Schwachstellen im Asset Management
(Liquiditatsmanagement, Leverage, operationelle Risiken)

= Analyse und Bewertung neuer EU-Vorgaben nebst Standards
(EU-Geldmarktfondsverordnung, EU-Benchmarkverordnung)

m Eigenmittelanforderungen (insbesondere Garantie-/Riester-
Fonds und neues Aufsichtsregime fir MiFID-Firmen)

= Aufsichtsrechtliches Reporting (AIF und OGAW) und Risiko-
Reporting (Basel/CRD |V, Solvency ll) an institutionelle
Investoren

m Performance-Berechnung von Fonds und Fondsvermdgens-
verwaltungsmandaten

= Weiterentwicklung der BVI-Statistiken und Ausbau des
Teilnehmerkreises

Themen 2018:

= Umsetzungsfragen zur Investmentsteuerreform

m Jahressteuergesetz 2018

= Anzeigepflicht von grenzliberschreitenden Steuergestaltungen
= Finanztransaktionssteuer

m Quellensteuererstattungsverfahren nach ,Fokus-Bank*

Themen 2018:

= MiFID Il

= PRIIPs

= |[nvestmentsteuerreform

= Vorgaben fir freie Vermittler

m Vertrieb Uber Versicherungsprodukte

m grenzliberschreitender und institutioneller Vertrieb
m digitale Finanzdienstleistungen

= Nachhaltigkeit



Vorstand

— il

Tobias C. Pross Dr. Georg Allendorf

Sprecher der Geschaftsfiihrung
DWS Grundbesitz GmbH
(bis Ende Juni 2019)

Prasident
Mitglied der Geschéftsfiihrung
Allianz Global Investors GmbH

Holger Naumann Alexander Schindler

Sprecher der Geschéftsfiihrung
DWS Investment GmbH

Mitglied des Vorstands
Union Asset Management
Holding AG

Karl Stacker
Mitglied der Geschéftsfiihrung
ODDO BHF Asset Management GmbH

Evi C. Vogl

Sprecherin der Geschéaftsflihrung
Amundi Deutschland GmbH

Stefan Keitel

Vorsitzender der Geschaftsfiihrung
Deka Investment GmbH

Carsten Schmeding

Vorsitzender des Vorstands
Warburg Invest AG

Bernd Vorbeck

Vorsitzender der Geschaftsfiihrung
Universal-Investment-
Gesellschaft mbH

(bis Ende April 2019)
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Organigramm des BVI

Thomas Richter | Hauptgeschéftsfihrer

Kommunikation und Veranstaltungen

Kommunikation

® Presse

® |nternet und Extranet

Publikationen

® Ausschuss
Kommunikation

Veranstaltungen
und Services

® Seminare und
Konferenzen

B Bildungsinitiative
,Hoch im Kurs*

® Beruf und Ausbildung
(Investmentfonds-
kaufmann/-kauffrau,
Investmentfachwirt/-in,
Investmentlehrstuhl)

B Datenschutz

Berlin

Koordination
der LobbymaBnahmen

Kontaktpflege mit
Entscheidungstragern
und politischer Arbeits-
ebene

Organisation von
Veranstaltungen
zu politischen Themen

Begleitung der poli-
tischen Entwicklungen

Steuern und
Altersvorsorge (AV)

® Nationales und
internationales
Investmentsteuerrecht

B Ausschuss
Steuern

B Regulierung der
Altersvorsorge
(betriebliche Alters-
vorsorge, private
Altersvorsorge:
Riester, Rirup,
ungefordertes
AV-Sparen)

® Ausschuss
Altersvorsorge



Recht
international

m EU-Gesetzgebung
mit Relevanz fiir
Investmentfonds

m Globale und
auBereuropaische
Initiativen

B Ausschuss
EU und Internationales

Briissel

m Koordination der
LobbymaBnahmen

m Kontaktpflege mit EU-
Entscheidungstragern
und politischer Arbeits-
ebene

® QOrganisation von
Veranstaltungen zu
politischen Themen

B Begleitung der politischen
Entwicklungen

Rudolf Siebel | Geschaftsfihrer

Aufbereitung und
Recht Auswertung der
national Branchenstatistiken,

Statistik Summary

® |nvestmentfonds-
und Kapitalmarktrecht
(Fondsregulierung,
Vertriebsfragen,
anlegerspezifische
Regularien etc.)

FundsXML Service &
Research

® Ausschuss
Recht und Compliance

® Ausschuss
Vertrieb

® Ausschuss
Immobilien

® Ausschuss
Administration und
Standardisierung

B Ausschuss
Risikomanagement
und Performance

Betreuung BVI-Datenbank
flr operationelle Risiken

Betreuung von Voll- und
Informationsmitgliedern

12018

® Technische Betreuung
der Datenbanken

m Technische Betreuung
des Extranets und der
BVI-Internetauftritte
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OMBUDSSTELLE

Verbraucherstreitbeilegung

fir Fondssparer

Die Ombudsstelle fiir Investmentfonds ist die Verbraucherschlichtungs-
stelle des deutschen Fondsverbands. Der BVI bietet Fondssparern mit seiner
Ombudsstelle ein faires, schnelles und kostenfreies Schlichtungsverfahren nach Mal3-
gabe der EU-Richtlinie Uber alternative Streitbeilegung, um Streitigkeiten beim Vermo-
gensaufbau und bei der Altersvorsorge mit Fonds auBBergerichtlich beilegen zu kdnnen.

VON TIMM SACHSE | LEITER BURO DER OMBUDSSTELLE DES BVI

ie Ombudsstelle hilft Verbrauchern als unparteii-

scher Streitmittler bei allen Streitigkeiten rund um

die Geldanlage in offenen und geschlossenen In-

vestmentfonds, die Altersvorsorge mit Fondsspar-
plédnen oder die Verwaltung von Depots. Hierbei spricht sie
nicht nur Empfehlungen zur Streitbeilegung aus, sondern kann
im Einzelfall auch verbindliche Schiedsspriiche gegeniber ih-
ren Mitgliedsgesellschaften bis zu einem Beschwerdewert von
10.000 Euro erlassen.

Die Streitbeilegung zwischen Verbrauchern und Fondsgesell-
schaften liegt in den Handen unabhangiger und erfahrener
Ombudsleute, die der BVI in Abstimmung mit dem Bundesamt
fUr Justiz und dem Verbraucherzentrale Bundesverband be-

Timm Sachse
Leiter Biro der
Ombudsstelle

stellt hat. Sie schlichten mit Kompetenz und AugenmaB und
sind stets um einvernehmliche Lésungen bemuht. Das Buro
der Ombudsstelle des BVI in Berlin steht ihnen als Geschéfts-
stelle zur Seite.

Flr Verbraucher ist das Schlichtungsverfahren des BVI nicht
nur kosten-, sondern auch risikofrei. Der Schlichtungsantrag
bei der Ombudsstelle hemmt die Verjahrung von Rechtsan-
sprichen und der Weg zu den Gerichten steht weiter offen,
wenn ein Schlichtungsverfahren einmal nicht erfolgreich war.

Die Ombudsstelle des BVI ist ein Gradmesser fur das Verbrau-
cherschutzniveau und die Zufriedenheit der Verbraucher bei
der Fondsanlage. Seit ihrem Start 2011 hat sie rund 1.600 Ver-
braucherkontakte verzeichnet. Das sind vergleichsweise gute
Beschwerdezahlen angesichts der vielen Millionen Fonds- und
Altersvorsorgesparer in Deutschland und der groBen und stetig
weiter wachsenden Marktabdeckung der Ombudsstelle.

Die Erkenntnisse, die die Ombudsstelle bei ihrer Schlichtungs-
arbeit gewinnt, legt sie in ihren Tatigkeits- und Jahresberichten
transparent offen, berichtet unterjdhrig in ihren Quartalsinfos
und teilt ihre Erfahrungen in nationalen und internationalen
Gremien, z.B. mit der BaFin Bundesanstalt flir Finanzdienst-
leistungsaufsicht, dem europédischen Netzwerk der Schlich-
tungsstellen fur Finanzdienstleistungen der EU-Kommission
(FIN-NET) oder dem International Network of Financial Servi-
ces Ombudsman Schemes (INFO).
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Netzwerk der Schlichtungsstellen fiir Finanzdienstleistungen

Seit dem 1. Februar 2017 arbeitet die Ombudsstelle als eine
offiziell vom Bundesamt flir Justiz anerkannte private Verbrau-
cherschlichtungsstelle. Die EU-Streitbeilegungsrichtlinie hat
mit dem Verbraucherstreitbeilegungsgesetz und der Finanz-
schlichtungsstellenverordnung fir neue regulatorische Vorga-
ben flr Verbraucherschlichtungsstellen in Deutschland ge-
sorgt, die die Ombudsstelle des BVI mehr als erflllt. Das
Bundesamt fiir Justiz wacht dartiber. Die Ombudsstelle ist zu-
dem von der EU-Kommission als Verbraucherschlichtungsstel-
le auf der Plattform fur Online-Streitbeilegung zugelassen. M

Wolfgang Arenhével
Weitere Informationen zur Ombudsstelle finden Sie Prasident des Hanseatischen
unter www.ombudsstelle-investmentfonds.de. Oberlandesgerichts Bremen a. D.
Fondsombudsmann

Dr. h.c. Gerd Nobbe
12019

Ombudsmann Dr. h.c. Gerd Nobbe ist im April 2019 im
Alter von 75 Jahren nach schwerer Krankheit verstorben.

Nach seiner Pensionierung als Vorsitzender Richter am
Bundesgerichtshof im Jahre 2009 stand er der Ombuds-
stelle fiir Investmentfonds seit der ersten Stunde als Streit-
schlichter vor. Dr. h.c. Nobbe hat damit die alternative
Streitbeilegung in der deutschen Fondsindustrie maBgeb-
lich gepréagt. Fir seine geleisteten Dienste ist der BVI ihm

zutiefst zu Dank verpflichtet. SR Nobbe

1944-2019

Die Ombudsstelle ist ein
Gradmesser fiir die Zufriedenheit
der Verbraucher.
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Fondsbranche

DEUTSCHE FONDSWIRTSCHAFT VERWALTET
3 BILLIONEN EURO FUR IHRE KUNDEN

Verwaltetes Vermégen fiir den deutschen Absatzmarkt in Milliarden Euro

3.001 2.954
2.803
2.601
2.383 403 ;
2.105
2.037 363
Ik 1.783
1.706 325
307 286
325
1.482
. 1.231
729 Sl 846
651 710 651 730 789 916
| - 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

M freie Mandate
M geschlossene Fonds
B offene Spezialfonds

B offene Publikumsfonds

Stichtag jeweils 31.12.

Die deutsche Fondsbranche hat sich 2018 in einem
schwierigen Marktumfeld gut behauptet. Das verwal-
tete Vermogen liegt bei rund 3 Billionen Euro, wovon
knapp 1 Billion Euro auf offene Publikumsfonds und
1,6 Billionen Euro auf offene Spezialfonds entfallen.

Die Statistik umfasst die von den Gesellschaften ver-
walteten Vermoégen fir den deutschen Absatzmarkt —
unabhéngig vom Auflageland des Produkts (siehe
S. 44 und S. 46). Seit Ende 2016 gehdéren auch ge-
schlossene Fonds, die gemaB den Vorschriften des
Kapitalanlagegesetzbuches aufgelegt sind, dazu.



Netto-Mittelaufkommen offener Fonds in Milliarden Euro

78
75
72

24

2009 2010 2011 2012 2013

B offene Spezialfonds

offene Publikumsfonds

Im Jahr 2018 haben offene Fonds netto 117 Milliar-
den Euro neue Mittel eingesammelt. Das Neugeschaft
entspricht etwa dem Durchschnitt der letzten zehn
Jahre, liegt aber hinter dem absatzstérkeren Vorjahr.
Mit 95 Milliarden Euro entfiel der GroBteil der Zuflisse
auf Spezialfonds, denen seit 2009 kumuliert fast

121

96 95

91
72 73
33
22
6

2014 2015 2016 2017 2018

800 Milliarden Euro zuflossen. Sie profitieren unter
anderem von Umschichtungen aus freien Mandaten,
aus denen 2018 netto 29 Milliarden Euro abgezogen
wurden (siehe S. 70). Publikumsfonds sammelten
22 Milliarden Euro ein.
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Fondsbranche

Publikumsfonds

DAS FONDSVERMOGEN IST IN DEUTSCHLAND BREIT
UBER ALLE WIRTSCHAFTSSEKTOREN GESTREUT

Verwaltetes Vermdgen offener Publikums- und Spezialfonds nach Anlegergruppen

10 % Sonstige

6 % Industrie- und
Dienstleistungsunternehmen

7% Kreditinstitute

16 % Investmentfonds

Stichtag 30.9.2018

Quelle: Finanzierungsrechnung der Deutschen Bundesbank

Die volumengréBten Anlegergruppen von offenen Pu-
blikums- und Spezialfonds in Deutschland sind nach
wie vor Versicherungen und Pensionseinrichtungen
(39 Prozent) sowie private Haushalte (22 Prozent).
Hierin zeigt sich die wichtige Rolle von Fonds fir die

Insgesamt
2.750 Milliarden Euro

39 % Versicherungen/Pensionseinrichtungen

22 % Private Haushalte

Altersvorsorge (siehe S. 35) und Vermogensbildung.
An dritter Stelle liegen andere Fonds (16 Prozent).
Darin zeigt sich die Bedeutung von Fonds als Vehikel
zur Optimierung des Rendite-Risiko-Profils und zur
Verbreiterung der Asset-Allokation.

Spezialfonds



DATEN UND FAKTEN

DIE FONDSWIRTSCHAFT VERWALTET UBER
1,3 BILLIONEN EURO FUR DIE ALTERSVORSORGE

Verwaltetes Vermégen der deutschen Investmentbranche in Milliarden Euro

56 % fiir sonstige
Zwecke verwaltetes
Vermégen

Insgesamt

3.024 Milliarden Euro

Stichtag 30.6.2018

Die Fondswirtschaft spielt in der Altersvorsorge eine
bedeutende Rolle: Laut einer BVI-Umfrage verwalte-
ten die Gesellschaften zur Jahresmitte 2018 Uber
1,3 Billionen Euro fiur Altersvorsorgezwecke, dies
entspricht 44 Prozent des Gesamtvermdgens. Allein
31 Prozent entfallen dabei auf Spezialfonds. Im Ver-
gleich zur Jahresmitte 2017 ist der Anteil der fir die
Altersvorsorge betreuten Vermégen um 4 Prozent-
punkte gestiegen.

6 % freie Mandate

44 % fir die
Altersvorsorge
verwaltetes
Vermogen

31 % Spezialfonds

7 % Publikumsfonds

Dahinter stehen vor allem kapitalbildende Versiche-
rungen (rund 500 Milliarden Euro) und die betriebliche
Altersvorsorge (410 Milliarden Euro). Weitere 260 Mil-
liarden Euro stammen von berufsstéandischen Versor-
gungswerken. Die Ubrigen 160 Milliarden Euro vertei-
len sich auf Fondssparpléane und die Zusatzversorgung
des offentlichen Dienstes.

| 35
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Publikumsfonds

Spezialfonds

Fondsbranche

SECHS ANBIETER VEREINEN ZWEI DRITTEL
DES VERWALTETEN VERMOGENS AUF SICH

Verwaltetes Vermégen (Fonds und freie Mandate) fiir den deutschen Absatzmarkt

nach Mitgliedergruppen in Milliarden Euro

33 % Sonstige

Insgesamt
2.954 Milliarden Euro

19 % Allianz Asset Management

11% DWS

8% HSBC Trinkaus & Burkhard‘. . 11% Universal-Investment

9% Deka

Stichtag 31.12.2018

Der groBte Teil des Vermdgens in Deutschland wird
von einigen wenigen Gesellschaften verwaltet: Die
groBten sechs Anbieter vereinen 67 Prozent des flr
Anleger verwalteten Vermdgens auf sich. Da nur we-
nige Mitgliedsgesellschaften in sdmtlichen finf Pro-
duktkategorien der BVI-Statistik vertreten sind, un-
terscheidet sich deren Anteil darin zum Teil deutlich
(siehe S. 72 und 73). Das hat formale oder historische
Griinde. So durfen beispielsweise Anbieter ohne den
Status einer Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
keine Fonds verwalten.

9% Union Investment

Zum Hintergrund: Die Angaben in den Veroffentli-
chungen der KVGs kénnen von der Branchenstatistik
abweichen. Wesentliche Griinde hierflr sind, dass
die Mitglieder auch ausléndische Fonds-Absatzmark-
te, Anlageprodukte wie etwa Zertifikate oder Dienst-
leistungen, die nicht zur BVI-Statistik gehdren, be-
ricksichtigen.
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Offene Immobilienfonds Geldanlage Anhang Erlauterungen

DAS FONDS-NEUGESCHAFT WIRD VON
GROSSEN ANBIETERN DOMINIERT

Netto-Mittelaufkommen 2018 nach AnbietergroBe

6 Milliarden Euro
(verwaltetes Fondvermogen
10 bis 50 Milliarden Euro;

15 Anbieter)

1 Milliarde Euro
(verwaltetes Fondvermogen
bis 10 Milliarden Euro;

39 Anbieter)

Offene und geschlossene Fonds der BVI-Statistik.

107 Milliarden Euro
(verwaltetes Fondvermégen
Uber 50 Milliarden Euro;

11 Anbieter)

Die Auswertung umfasst alle Anbieter und Anbietergruppen, die zwischen Dezember 2017 und Dezember 2018 durchgéangig an der BVI-Statistik

teilgenommen haben.

Vor allem groBe Anbieter — mit einem verwalteten
Fondsvermdgen Uber 50 Milliarden Euro — sammelten
2018 neues Geld ein. Bezogen auf die Anbieter und
Anbietergruppen, die 2018 durchgéngig an der BVI-
Statistik teilgenommen haben, standen groBe Hauser
fir mehr als 93 Prozent (107 Milliarden Euro) des

Fonds-Neugeschéfts. Alle elf groBen Anbieter erziel-
ten Zuflisse. Dagegen konnten nur zwei Drittel der
mittelgroBen Hauser (verwaltetes Vermdgen zwischen
10 und 50 Milliarden Euro) und knapp die Halfte der
kleinen Anbieter (bis 10 Milliarden Euro) neues Geld
einsammeln.
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Fondsbranche

Publikumsfonds

DEUTSCHLAND IST DER BEDEUTENDSTE
ABSATZMARKT FUR INVESTMENTFONDS IN EUROPA

Verwaltetes Vermoégen offener und geschlossener Publikums- und Spezialfonds

nach Absatzmarkt

30 % Sonstige

9% ltalien

9% Niederlande

Stichtag 30.9.2018

Quelle: EZB

Private und institutionelle Anleger in der EU haben
per Ende September 2018 insgesamt 11,9 Billionen
Euro in Investmentfonds angelegt. Deutschland ist
mit einem Vermoégen von 2,6 Billionen Euro der
mit Abstand wichtigste Absatzmarkt fir Investment-

Insgesamt
11.910 Milliarden Euro

22 % Deutschland

15% Frankreich

15% England

fonds. Das entspricht einem Anteil von 22 Prozent.
Anleger in Frankreich und in England haben jeweils
1,7 Billionen Euro in Fonds investiert, in den Nieder-
landen und in Italien jeweils 1,1 Billionen Euro.

Spezialfonds



DATEN UND FAKTEN

PORTFOLIOMANAGEMENT ERFOLGT OFT
DURCH SPEZIALISIERTE ASSET MANAGER

Aufteilung des Portfoliomanagements

29 % Portfoliomanagement durch
Dritte in Deutschland

Vermdgen
offener Wertpapierfonds:
2.750 Milliarden Euro

39 % eigene
Anlageentscheidung
in Deutschland

5% England

5% Frankreich

4% sonstige EU

32% Portfolio-
management durch 6% USA
Dritte im Ausland

12 % Sonstige

Stichtag 31.8.2018; fiir Cross-border-Fonds innerhalb und auBerhalb der BVI-Statistik gilt das ausgelagerte Portfoliomanagement (Beratung)
vereinfachend im Sitzland des Fondsinitiators. Die Auswertung berticksichtigt ausschlieBlich offene Wertpapierfonds.

Nur fur 39 Prozent des Volumens offener Wertpapier-
fonds wird die Anlageentscheidung von der KVG, die
den Fonds aufgelegt hat (,intern“), getroffen. Die
Auslagerung des Portfoliomanagements erfolgt zu je-
weils rund 30 Prozent des Gesamtvermdgens an Ma-
nager auBerhalb des Konzernkreises in Deutschland
und im Ausland. Das spiegelt die hohe Speziali-
sierung innerhalb der Fondswirtschaft wider. Ein
Grund fiir die Auslagerung liegt darin, dass insbeson-
dere fir das Management bestimmter Assetklassen

wie Wertpapieren aus Schwellenldndern oder Unter-
nehmensanleihen spezialisierte Asset Manager ein-
gesetzt werden. Zudem nutzen auslandische Vermo-
gensverwalter das Portfoliomanagement fir Fonds
als Zugang zum deutschen Markt, ohne eine eige-
ne Kapitalverwaltungsgesellschaft zu griinden. Die
wichtigsten auslandischen Standorte sind die USA
mit 171 Milliarden Euro, gefolgt von England (147 Mil-
liarden Euro) und Frankreich (124 Milliarden Euro).




Fondsbranche

DEPOTBANKEN IN DEUTSCHLAND VERWAHREN
EIN VERMOGEN VON UBER 2 BILLIONEN EURO

Verwahrtes Vermogen in Milliarden Euro

2.067
13
1.906
9
1.751
1.613
4
M geschlossene Fonds
1.553
1.291 1.315 1.444 B offene Spezialfonds
M offene Publikumsfonds
388 431 453 501
T
2014 2015 2016 2017 2018

Die Statistik wird in Zusammenarbeit mit dem Praxisforum Depotbanken erstellt.

Stichtag jeweils 31.12.

Die Depotbanken in Deutschland verzeichneten mit
einem verwahrten Fondsvermégen von 2.079 Milliar-
den Euro Ende 2018 ein weiteres Rekordjahr. Im Ver-
gleich zum Dezember 2017 stiegen die fir in Deutsch-
land aufgelegte Fonds verwahrten Assets moderat
um 0,6 Prozent, seit 2014 betrégt die Steigerung
29 Prozent. Den GroBteil der verwahrten Fonds ma-

chen offene Wertpapierfonds aus (1.860 Milliarden
Euro). Der Rest verteilt sich auf offene Immobilien-
fonds (202 Milliarden Euro) und geschlossene Fonds
(17 Milliarden Euro). 7 Depotbanken verwahren mehr
als 100 Milliarden Euro, 9 Depotbanken verwahren
zwischen 10 und 100 Milliarden Euro und 23 Depot-
banken weniger als 10 Milliarden Euro.
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DER MARKT FUR DEPOTBANKEN IN DEUTSCHLAND
WIRD VON EINIGEN GROSSEN ANBIETERN GEPRAGT

Verwahrtes Vermoégen deutscher Fonds in Milliarden Euro

Publikumsfonds

BNP Paribas Securities Services, Frankfurt

State Street Bank

HSBC Trinkaus & Burkhardt

DZ Bank Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

J.P. Morgan

DekaBank Deutsche Girozentrale

Landesbank Baden-Wurttemberg

The Bank of New York Mellon, Asset Servicing, Frankfurt

Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale

CACEIS Bank Deutschland

Sonstige

Spezialfonds

Die Angaben beziehen sich auf in Deutschland aufgelegte offene und KAGB-konforme geschlossene Fonds. Die Statistik wird in Zusammenarbeit

mit dem Praxisforum Depotbanken erstellt

Stichtag 31.12.2018

Das Depotbankgeschaft mit in Deutschland aufgeleg-
ten Fonds zeichnet sich durch eine hohe Marktkon-
zentration aus. Die groBte Verwahrstelle in Deutsch-
land ist BNP Paribas Securities Services, gefolgt von
State Street, HSBC Trinkaus & Burkhardt, der DZ
Bank und J.P. Morgan. Diese fiinf Adressen vereinen
69 Prozent des gesamten Vermdégens (2.079 Milliar-
den Euro) auf sich. 35 Verwahrstellen sind im Ge-

schaft mit offenen Wertpapierfonds mit einem Ver-
maogen von 1.860 Milliarden Euro tatig, 11 mit offenen
Immobilienfonds mit einem Vermdgen von 202 Milli-
arden Euro. Im Segment der geschlossenen Invest-
mentfonds, die nach den Vorschriften des Kapital-
anlagegesetzbuchs aufgelegt sind, betreuen 13 Ver-
wabhrstellen ein Netto-Vermégen von 17 Milliarden
Euro.

| 41
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Fondsbranche

ZWEI DRITTEL DES VERI\/I(“)GENS“ VON
NACHHALTIGKEITSFONDS ENTFALLT AUF

SPEZIALFONDS

Vermdgen von Nachhaltigkeitsfonds in Milliarden Euro

offene Publikumsfonds

Stichtag 31.12.2018

Auf der Produktebene erfolgt die Klassifizierung als
Nachhaltigkeitsfonds nach rein formalen Kriterien
entsprechend den Vorgaben der BVI-Wohlverhaltens-
regeln: Danach dirfen sich Fonds nur dann als ,,6ko-
logisch®, ,sozial“, ,ethisch“ oder &hnlich bezeich-
nen, wenn ihre Anlagepolitik festgelegten - in den
Fondsdokumenten dargelegten — Strategien folgt.
Solche Nachhaltigkeitsfonds verwalteten Ende 2018
ein Vermoégen von 71 Milliarden Euro. Davon entfal-

effene Spezilionss _ °

len 46 Milliarden Euro auf offene Spezialfonds und
25 Milliarden Euro auf offene Publikumsfonds. Bei
Letzteren beschrénken sich einige wenige Fonds mit
einem Vermdgen von insgesamt 1 Milliarde Euro auf
ein spezielles Nachhaltigkeitsthema. Die Fondsge-
sellschaften gestalten darliber hinaus Investmentpro-
zesse entsprechend ihrem Verstandnis von verant-
wortlichem Investieren aus. Sie handeln dabei aus-
schlieBlich im Interesse der Anleger.
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GESCHLOSSENE FONDS: ANBIETERSTATISTIK
ERFASST KNAPP 9 MILLIARDEN EURO NETTO-

VERMOGEN

Verwaltetes Netto-Vermoégen geschlossener Fonds nach Anbietern in Milliarden Euro

Universal-Investment Gruppe
Warburg-HIH Invest Real Estate

Union Investment Gruppe
JAMESTOWN US-Immobilien

INTREAL Kapitalverwaltungsgesellschaft
HANSAINVEST

Deka Gruppe

Art-Invest Real Estate Funds

Aberdeen Asset Management Gruppe
AVANA Invest

Hamburg Trust REIM

B Spezialfonds
B Publikumsfonds

Stichtag 31.12.2018

Das Segment der KAGB-konformen geschlossenen
Fonds sowie vergleichbarer im Ausland aufgelegter
Fonds - nur diese sind in der BVI-Investmentstatistik
enthalten - entwickelt sich sehr dynamisch: Das
Netto-Vermdgen lag per Ende Dezember 2018 bei
9 Milliarden Euro. Davon entfallen 7 Milliarden Euro
auf Spezialfonds und 2 Milliarden Euro auf Publi-

kumsfonds. Im Vergleich zum Jahresende 2017 ist
das Vermdgen um 49 Prozent gewachsen. Ein Ver-
gleich mit der BVI-Verwahrstellenstatistik (siehe
S. 41) zeigt, dass die BVI-Investmentstatistik etwa die
Halfte des Gesamtmarktes von etwa 17 Milliarden
Euro abdeckt.
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Publikumsfonds

DER MARKT FUR PUBLIKUMSFONDS IST SEIT
2000 STARK GEWACHSEN UND INTERNATIONALER

GEWORDEN

Verwaltetes Vermégen offener Publikumsfonds

nach deutschen, Round-trip- und Cross-border-Fonds in Milliarden Euro

916
883
69
71
710
39
585
459
440
441 403
392
237 335
136
305 348 336 421 444 489 467
T

1.022

974
75

M Cross-border-Fonds
B Round-trip-Fonds
M deutsche Fonds

| —— T
2000 2005 2010 2015

Seit dem Jahr 2000 — dem Hohepunkt des ,,Neuen
Marktes® — hat sich das verwaltete Vermdgen offener
Publikumsfonds mehr als verdoppelt. Inzwischen
weist die BVI-Statistik 974 Milliarden Euro fur den
deutschen Markt aus. Gleichzeitig sind die Fonds-
markte in Europa heute stérker verflochten als friher.
Wéhrend im Jahr 2000 knapp 70 Prozent des in
Deutschland abgesetzten Fondsvermégen auch hier-
zulande aufgelegt waren, galt das Ende 2018 nur

T UL
2016 2017 2018

noch fiir 48 Prozent. Mehr als die Halfte des Ver-
mogens entfiel auf Fonds, die im europaischen Aus-
land (z.B. Luxemburg, Irland) aufgelegt wurden. Fur
440 Milliarden Euro zeichneten dabei auslandi-
sche Tochtergesellschaften deutscher Anbieter ver-
antwortlich (Round-trip-Fonds). Weitere 67 Milliarden
Euro in der BVI-Statistik stammen von rein ausléan-
dischen Anbietern (Cross-border-Fonds).
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Herkunftslander der am deutschen Markt aktiven Fondsanbieter

6 Insgesamt:
702 Anbieter aus
39 unterschiedlichen
Herkunftslédndern

Stand April 2019 61 weitere Anbieter aus
23 sonstigen Staaten

Quelle: eigene Recherche auf
Grundlage von Angaben der BaFin

Deutschland ist ein attraktiver Absatzmarkt fir Fonds-
anbieter weltweit. Neben 157 Anbietern aus Deutsch-
land vertreiben 545 auslandische Gesellschaften Pu-
blikumsfonds in Deutschland. Darunter sind Anbieter
aus den USA (108) und England (107) am haufigsten

vertreten, gefolgt von Frankreich (72), der Schweiz (61)
und Luxemburg (29). Diese sechs Nationen stellen
mehr als 75 Prozent aller Anbieter. 14 der 38 auslan-
dischen Herkunftslander befinden sich auBerhalb
Europas.
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Publikumsfonds

DEUTSCHLAND IST ALS AUFLEGUNGSSTANDORT
FUR FONDS WIEDER IM AUFWIND

Neu aufgelegte Wertpapier-Publikumsfonds-ISINs deutscher Anbietergruppen

nach Auflageland

56% 55%

63% B

0
71% 1% %
74% 75%
7%

44% 45% 29% 37% 30% 23% 26% 25% 32% 38%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

M im Ausland aufgelegt
M in Deutschland aufgelegt

Stichtag jeweils 31.12.

Deutschland steht als Auflagestandort im Wettbe-
werb mit anderen Landern wie Luxemburg oder Ir-
land, die ihre Vorzlige stark vermarkten und in der
Vergangenheit erheblich von einem Regulierungsge-
féalle zwischen den Standorten profitiert haben.

Die deutschen Fondsgesellschaften, die die Wahl ha-
ben, einen Fonds in Deutschland oder im Ausland
aufzulegen, haben sich nach 2010 meist fur auslandi-

sche Standorte entschieden. Ein Grund kann die
unterschiedliche Regulierungsumsetzung in den EU-
Staaten sein. Auch die Weiterentwicklung bestehen-
der Produktfamilien (z.B. neue Anteilklassen), die in
den Vorjahren im Ausland aufgelegt wurden, spielt
eine Rolle. Allerdings ist seit 2016 wieder eine mode-
rate Steigerung des Anteils der in Deutschland auf-
gelegten Publikumsfonds-ISINs von 25 Prozent auf
zuletzt 38 Prozent zu beobachten.



AKTIENFONDS SIND DIE

DATEN UND FAKTEN

VOLUMENSTARKSTE GRUPPE

Verwaltetes Vermégen offener Publikumsfonds nach Anlageklasse in Milliarden Euro

1.022
916
883
789

Davon entfallen
125 Milliarden Euro

L auf ETFs und

[ 77 Milliarden Euro
auf Dachfonds

‘ S
2013 2014 2015 2016 2017 2018

M Aktienfonds M Rentenfonds

B Mischfonds B Immobilienfonds

Stichtag jeweils 31.12.

B Geldmarktfonds
I sonstige Fonds

Bei borsengehandelten Investmentfonds (ETFs) ist eine Zuordnung (Vermdgen/Mittelaufkommen) zum deutschen Absatzmarkt nur

eingeschrankt moglich.

Aktienfonds sind trotz der Wertverluste im letzten
Quartal 2018 mit 337 Milliarden Euro weiterhin die vo-
lumenstarkste Gruppe der offenen Publikumsfonds.
Auf dem zweiten Platz liegen Mischfonds, die inzwi-
schen 268 Milliarden Euro verwalten und 2015 Ren-
tenfonds Uberholt haben. Das Volumen der Immobili-
enfonds ist im letzten Jahr weiter gewachsen. Sie
verwalten ein Netto-Vermoégen von 98 Milliarden Euro.

Die Statistik umfasst auch ETFs und Dachfonds. Bei
ETFs ist eine Zuordnung des Vermdgens zum deut-
schen Absatzmarkt schwierig, wodurch die ausge-

wiesene Summe von 125 Milliarden Euro nur eine
Naherung darstellt. Dachfonds verwalten insgesamt
77 Milliarden Euro. Hierbei kann es zu Doppelz&hlun-
gen kommen, sofern die Zielfonds, in die die Dach-
fonds investieren, auch in der BVI-Statistik sind. Das
entspricht europaischen Gepflogenheiten und ermég-
licht einen Vergleich mit Statistiken anderer Lander.




Publikumsfonds

MISCHFONDS FUHREN AUCH 2018

DIE ABSATZLISTE AN

Netto-Mittelaufkommen offener Publikumsfonds nach Anlageklasse in Milliarden Euro

24

22

Mischfonds Immobilienfonds

M 2018
B Durchschnitt 2013 bis 2017

Seit 2013 fuhren Mischfonds bei den offenen Publi-
kumsfonds die Absatzliste an. 2018 sammelten sie
netto 22 Milliarden Euro neue Gelder ein, was in etwa
dem Durchschnitt der Jahre 2013 bis 2017 entspricht.
Immobilienfonds verzeichneten Zufliisse von 6 Milli-
arden Euro und waren damit die zweitbeliebteste
Fondskategorie. Aktienfonds erzielten trotz des Bor-

Geldmarktfonds

-6

Aktienfonds Rentenfonds sonstige Fonds

senabschwungs im vierten Quartal 2018 leichte Netto-
Zuflisse, ebenso wie Geldmarktfonds. Aus Renten-
fonds flossen — nach einem starken Jahr 2017 -
hingegen 6 Milliarden Euro ab. Anleger verkauften vor
allem Produkte mit kurzlaufenden Euro-Anleihen und
Unternehmensanleihen.
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MISCHFONDS: ANLEGER INVESTIEREN VOR ALLEM
IN AUSGEWOGENE PRODUKTE

Netto-Mittelaufkommen offener Mischfonds nach Anlageschwerpunkt in Prozent

B rentenbetont
B ausgewogen

M aktienbetont

2013 2014 2015 2016

Beim Neugeschaft der Mischfonds standen 2018 er-
neut die ausgewogenen Profile mit Netto-Zuflissen
von 15,8 Milliarden Euro im Fokus. Dies entspricht
73 Prozent der neu angelegten Gelder. In aktien-
betonte Mischfonds flossen 3,3 Milliarden Euro, in
rentenbetonte Mischfonds 2,5 Milliarden Euro. Aus

2017 2018

der Perspektive der Investitionsregionen bevorzugten
Anleger global investierende Fonds. Auf sie entfie-
len 83 Prozent des Mittelaufkommens. Die Ubrigen
17 Prozent verteilten sich auf die Anlageschwer-
punkte Deutschland (2 Prozent), Eurogebiet (14 Pro-
zent) und sonstige Lander in Europa (1 Prozent).




50

Spezialfonds

GROSSTE SPEZIALFONDSANLEGER SIND
VERSICHERUNGEN UND ALTERSVORSORGE-

EINRICHTUNGEN

Vermdgen von offenen Spezialfonds nach Anlegergruppen in Milliarden Euro

Fondsvermoégen
(Summe: 1.619 Milliarden Euro)

M Sonstige

B Private Organisationen
ohne Erwerbszweck

M Industrie- und Dienst-
leistungsunternehmen

B Kreditinstitute
B Altersvorsorgeeinrichtungen

M Versicherungsgesellschaften

31.12.2018

Neben den direkten Anlagen in Investmentfonds be-
sitzen in Deutschland rund 30 Millionen Burger indi-
rekt Investmentfonds, zum Beispiel Uber ihre Kapital-
Lebensversicherung oder ihre betriebliche Altersver-
sorgung. Denn Versicherungsgesellschaften und Al-
tersvorsorgeeinrichtungen legen ihr Kapital oft in
Spezialfonds an. Ende 2018 hatten beide Gruppen
Uber 1.000 Milliarden Euro ihres Anlagekapitals in
Spezialfonds investiert. Auch beim Neugeschéft von
Spezialfonds lagen sie mit zusammen 55 Milliarden
Euro Netto-Zufluss an der Spitze. Altersvorsorgeein-
richtungen fiihren seit 2016 die Absatzliste an. lhr

Netto-Mittelaufkommen 2018
(Summe: 95 Milliarden Euro)

38

Fondsvermdgen ist seit Ende 2016 von 326 Milliarden
Euro auf 466 Milliarden Euro gestiegen. Der Anteil am
Spezialfondsvermégen ist damit von 22 Prozent auf
29 Prozent geklettert. Versicherungsgesellschaften
sind mit 545 Milliarden Euro weiterhin die volumen-
groBte Anlegergruppe. lhr Anteil betréagt 34 Prozent
des Spezialfondsvermdgens. Mit 20 Milliarden Euro
investierten auch private Organisationen ohne Er-
werbszweck (z. B. Kirchen) in groBem Umfang in Spe-
zialfonds. Das fir sie verwaltete Vermdgen stieg seit
Ende 2017 um 31 Prozent auf 161 Milliarden Euro.
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Anhang

INSTITUTIONELLE ANDERN PORTFOLIO-MIX
IN SPEZIALFONDS: WENIGER ANLEIHEN,

MEHR FONDS

Zusammensetzung des Wertpapiervermégens von offenen Spezialfonds

B Aktien

M Investmentfonds

M Unternehmensanleihen
B Bankanleihen

M Offentliche Anleihen

2009 2012

Umfasst in Deutschland aufgelegte offene Spezialfonds
Stichtag jeweils 31.12.

Quelle: Deutsche Bundesbank

Institutionelle Anleger haben in den vergangenen
Jahren ihre Anlagestrategie flr Spezialfonds an das
Niedrigzinsumfeld angepasst. Auf der Suche nach
Rendite haben sie den Anteil von 6ffentlichen Anlei-
hen und Bankanleihen von zusammen 52 Prozent des
Wertpapiervermégens im Jahr 2009 auf zuletzt nur
noch 33 Prozent reduziert. Stattdessen investieren

2015

2018

sie nun deutlich starker in Unternehmensanleihen, die
inzwischen 26 Prozent der Anlagen ausmachen. Zur
breiten Streuung der Investitionen und einfachen Um-
setzung der Anlagestrategie setzen Spezialfonds au-
Berdem immer starker andere Fonds (z.B. ETFs) ein.
Auf Zielfonds entféllt inzwischen mehr als ein Viertel
des Wertpapiervermdgens der offenen Spezialfonds.

Erlauterungen



Inhaltsiibersicht Fondsbranche Publikumsfonds

Spezialfonds

DIE AUSLAGERUNG DES PORTFOLIOMANAGEMENTS

BEI OFFENEN SPEZIALFONDS NIMMT WEITER ZU

Verwaltetes Vermdégen offener Spezialfonds (intern/durch Dritte gemanagt)

offene Wertpapier-Spezialfonds
(2018: 1.614 Milliarden Euro)

9 38% 9

89% 89% Al 41% 41%
61% 62% 61% 60% 59% 59%
2013 2014 2015 2016 2017 2018

B auBerhalb des Konzerns gemanagt

M innerhalb des Konzerns gemanagt

Stichtag jeweils 31.12.

Bei offenen Spezialfonds hat die Auslagerung des
Portfoliomanagements in den vergangenen Jahren
zugenommen. Bei den Wertpapier-Spezialfonds mit
einem Vermdgen von 1,6 Billionen Euro entfallen
41 Prozent auf konzernfremde Asset Manager. Ende
2013 lag der Anteil bei 39 Prozent. Ein Grund fiir die
Zunahme liegt darin, dass auslandische Vermégens-
verwalter das Portfoliomanagement fir Fonds als
Zugang zum deutschen Markt nutzen, ohne eine ei-
gene Kapitalverwaltungsgesellschaft zu griinden.

offene Immobilien-Spezialfonds
(2018: 81 Milliarden Euro)

79
4 9%

15%

20%
24%
28%

93 % 91% 85% 80% 76 % 2%

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zudem setzen viele Fonds fir institutionelle Anleger
beim Management bestimmter Assetklassen, wie
Wertpapieren aus Schwellenlandern oder Unterneh-
mensanleihen, auf spezialisierte Asset Manager. Bei
offenen Immobilien-Spezialfonds, die ein Netto-Ver-
mogen von 81 Milliarden Euro verwalten, hat diese
Entwicklung erst Fahrt aufgenommen. Vor fiinf Jah-
ren haben Manager auBerhalb des Konzerns 7 Pro-
zent des Vermdgens gesteuert. Heute liegt der Anteil
bei 28 Prozent.
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INSTITUTIONELLE ANLEGER NUTZEN OFT
MASTER-KVG-LOSUNGEN BEI DER KAPITALANLAGE

Verwaltetes Vermégen offener Spezialfonds (segmentiert/nicht segmentiert)

. 30% 30% 9 g
58% 31% 31% 31%
36%
41% ki
44%
56% 59% 61% 64% 67% 69% 70% 70% 69% 69%
I T T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B nicht segmentiert
M segmentiert

Stichtag jeweils 31.12.

In den vergangenen Jahren haben institutionelle An-
leger wie Versicherungsgesellschaften und Pensions-
kassen oft Master-KVG-L6sungen bei der Kapital-
anlage eingesetzt. Dabei fassen sie mehrere offene
Spezialfonds in einem Masterfonds, der aus mehre-
ren Segmenten besteht, zusammen. Verschiedene
spezialisierte Vermégensverwalter kdnnen dann un-
abhéngig voneinander die Assets in den Segmenten

managen. Die Anleger profitieren insbesondere von
einem einheitlichen Reporting sowie einer zentralen
Risikosteuerung Uber alle Fonds hinweg durch eine
Fondsgesellschaft. In den letzten Jahren hat sich der
Anteil des segmentierten Spezialfondsvermdgens bei
knapp 70 Prozent etabliert. Im Schnitt hat ein Master-
fonds 4,5 Segmente. Vor zehn Jahren waren 56 Pro-
zent des Vermdgens segmentiert.

| 53
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OFFENE IMMOBILIENFONDS VERWALTEN EIN
NETTO-VERMOGEN VON FAST 190 MILLIARDEN EURO

Verwaltetes Netto-Vermégen von Immobilienfonds in Milliarden Euro

188

166

152

139
128
116 116 118 ik
90
77
29 30 64
33 a7 = 55
87 86 85 82 81 84 88 89 98
.
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B offene Spezialfonds
M offene Publikumsfonds

Stichtag jeweils 31.12.

Kaum ein Marktsegment ist so stark und bestandig
gewachsen wie das der offenen Immobilien-Spezial-
fonds: Seit 2009 hat sich deren Netto-Vermégen
mehr als verdreifacht. Der anhaltende Niedrigzins
treibt institutionelle Anleger, die in Form von Ver-
sicherungen und Altersvorsorgeeinrichtungen Zah-
lungsverpflichtungen nachkommen mussen, zuneh-
mend in regulierte Produkte professionellen Asset

Managements — und hier vorrangig in die Immobilien-
anlage. Die offenen Immobilien-Spezialfonds haben
infolgedessen im Jahr 2018 erstmals volumenmaBig
die Publikumsfonds in der BVI-Statistik tiberholt. Den
Publikumsfonds ist es trotz eines tiefgreifenden
Strukturwandels in den letzten Jahren gelungen,
hohe Zufllisse zu erzielen. Allein im Jahr 2018 stieg
ihr Fondsvermdgen um mehr als zehn Prozent.



Offene Immobilienfonds

OFFENE IMMOBILIENFONDS ERZIELEN

HOHE ZUFLUSSE

Netto-Mittelaufkommen von offenen Immobilienfonds in Milliarden Euro

5,6

3,2

16 7

2009 2010

B offene Spezialfonds
M offene Publikumsfonds

Offene Immobilien-Spezial- und Publikumsfonds ha-
ben 2018 wieder hohe Zuflisse verzeichnet. In Sum-
me flossen ihnen 14,5 Milliarden Euro zu. Dies ist ein
leichter Riickgang im Vergleich zum Rekordjahr 2017,
liegt aber deutlich Uber dem langjahrigen Durch-

3,0

2011

6,4

43
36
34
28

2,0

2012 2013 2014

schnitt von 8,5 Milliarden Euro. Das Neugeschéft der

9,8

8,4

59
5,6

4,2

3,3

2015 2016 2017

DATEN UND FAKTEN

8,1

6,4

2018

offenen Immobilien-Publikumsfonds war mit 6,4 Milli-
arden Euro sogar das hochste seit der Finanzkri-
se. Hierin zeigt sich das groBe Interesse von Pri-
vatanlegern an risikogestreuten Immobilieninvest-
ments — auch mit geringen Anlagebetrégen.
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IMMOBILIENFONDS: ANTEIL
DEUTSCHER IMMOBILIEN IST GESTIEGEN

Standorte der Objekte offener Immobilienfonds in Prozent der Verkehrswerte

Publikumsfonds Spezialfonds

3%
3%
3%

B Sonstige

B (ibriges Europa
M England

B Niederlande
B Frankreich

M Deutschland

2013 2018 2013 2018

Stichtag jeweils 31.12.

Spezialfonds

Der Anteil von deutschen Liegenschaften in offenen bilienfonds deutsche Objekte mit einem Verkehrswert
Immobilienfonds hat sich in den vergangenen finf von insgesamt 80 Milliarden Euro. Gleichzeitig haben
Jahren erhoht. Insbesondere bei Spezialfonds stieg die Fonds den Anteil von Immobilien in Frankreich,
der Wert von 57 auf 72 Prozent, bei Publikumsfonds den Niederlanden und dem Ubrigen Europa re-

von 32 auf 35 Prozent. Damit verwalten offene Immo- duziert.
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Offene Immobilienfonds

IMMOBILIENFONDS: WENIGER BUROS,
MEHR HANDEL UND GASTRONOMIE

Nutzungsarten der Objekte offener Immobilienfonds in Prozent der Netto-Sollmietertrage

Publikumsfonds Spezialfonds

3%

M Sonstiges

M Industrie (Lager, Halle)
B Hotel

B Handel/Gastronomie

M Buro/Praxisrdume

T T
2013 2018 2013 2018

Stichtag jeweils 31.12.

Bei den offenen Immobilienfonds lag der Schwer- stérker auf die Bereiche Handel und Gastronomie:
punkt der Nutzungsarten Ende 2018 mit 54 Prozent Handelsimmobilien stehen inzwischen fur 26 Prozent
(Publikumsfonds) bzw. 33 Prozent (Spezialfonds) der Mietertrage bei Publikumsfonds und 32 Prozent
zwar weiterhin auf Blros und Praxisrdumen, ihr Anteil der Mietertrage bei Spezialfonds. Die Ubrigen Nut-
hat sich seit 2013 aber jeweils um etwa acht Prozent- zungsarten spielen aus Gesamtmarktsicht eine gerin-

punkte reduziert. Die Fondsmanager setzen hingegen gere Rolle.



DEUTSCHLAND IST WIRTSCHAFTLICH SPITZE, ABER
DEUTSCHE PROFITIEREN BEIM SPAREN NICHT DAVON

Bruttoinlandsprodukt und Geldvermégen in Euro je Einwohner

Bruttoinlandsprodukt

Geldvermogen

davon: Aktien-/
Fondsvermdgen

M Deutschland
B Euroraum

M Europaische Union

Daten fiir 2018; Geldvermdgen Stand 30.9.2018

Quelle: Eurostat, Europaische Zentralbank

Deutschland ist ein wirtschaftliches Zugpferd der EU:
Das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf lag im dritten
Quartal 2018 mit 40.900 Euro fast 32 Prozent Uber
dem Mittelwert der EU-Mitglieder. Infolgedessen lag
auch das Geldvermdgen der deutschen Privathaus-
halte mit 73.100 Euro je Einwohner immerhin etwa
acht Prozent lber dem EU-Durchschnitt. Gleichzei-

73.100
70.200

tig hielten Deutsche im Mittel aber nur 15.000 Euro
in Aktien und Fonds - deutlich weniger als die
17.600 Euro des durchschnittlichen EU-Birgers.
Damit sind deutsche Privathaushalte nur unter-
durchschnittlich am kinftigen Wirtschaftswachstum
beteiligt.
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DIE DEUTSCHEN HORTEN IHR GELD AM LIEBSTEN
IN BAR ODER AUF BANKKONTEN

Struktur des Geldvermdgens privater Haushalte im Landervergleich

1% 2% 3%

2% 3%

B Sonstige

B Bargeld und Bankeinlagen
B Versicherungen

H Anleihen/Aktien

M Investmentfonds

I T T T
Deutschland Spanien Italien Frankreich

Stichtag 30.9.2018

Quelle: Européische Zentralbank

Deutsche Privathaushalte sind trotz des Niedrigzins-
umfelds immer noch unterdurchschnittlich in Wertpa-
pieren investiert: 40 Prozent des gesamten Geldver-
mogens wird bar oder in nahezu zinslosen Bank-
einlagen gehalten, fast ebenso viel (37 Prozent) ist in
Versicherungsprodukten gebunden. Auf Wertpapiere
entfallen nur 23 Prozent des Geldvermdgens, davon

T T 1
England Niederlande EU-28

zehn Prozent auf Investmentfonds. Dies ist deutlich
weniger als in anderen europaischen Landern — was
sich zumindest teilweise auf die dort starkere Férde-
rung von wertpapierbasierten Altersvorsorgelésun-
gen zurlckfuhren lassen dirfte. Durch den starken
Fokus auf Bankeinlagen und Lebensversicherungen
verzichten deutsche Haushalte auf Renditechancen.

| 59
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DIE REALE RENDITE PRIVATER ANLEGER IST SEIT
DEN 1990ER-JAHREN DEUTLICH GESUNKEN

Reale jahrliche Rendite der privaten Haushalte in Deutschland

9,7%

-0,7%

insgesamt Bargeld/Einlagen Anleihen

W 1996-2003
M 2003-2010
W 2010-2017

Quelle: Deutsche Bundesbank

Die Ertrage aus dem Geldvermdégen privater Haushal-
te in Deutschland leiden stark unter dem Niedrigzins-
umfeld und dem groBen Anteil von Bargeld, Einlagen
und Versicherungspolicen in den Portfolios. Auswer-
tungen der Deutschen Bundesbank zeigen, dass die
um die Inflation bereinigte jahrliche Rendite in den
letzten Siebenjahreszeitraumen deutlich gesunken
ist: Wahrend sie in den Jahren 1996 bis 2003 durch-
schnittlich 3,9 Prozent betrug, sank sie in den folgen-
den sieben Jahren auf im Schnitt 2,2 Prozent. Seit
2010 erzielten die privaten Haushalte mit ihrem Geld-
vermdgen nur noch 1,5 Prozent realen Zuwachs pro
Jahr; im ersten Quartal 2018 drehte die reale Rendite

Aktien Investmentfonds Versicherungen

sogar erstmals ins Negative — Anleger verloren also
an Kaufkraft.

Dass dieser Kaufkraftverlust keinesfalls zwangslaufig
ist, zeigt die zum Teil sehr gute Wertentwicklung von
Aktien und Investmentfonds (lber alle Assetklassen
hinweg). Damit konnten Anleger in den letzten sieben
Jahren durchschnittlich 9,7 Prozent bzw. 4,1 Prozent
p.a. erzielen. Auch Anleihen und Versicherungen bo-
ten Privatanlegern in diesem Zeitraum eine positive,
wenn auch niedrigere, Rendite. Bargeld und Einlagen
hingegen verloren an Wert (minus 0,7 Prozent pro
Jahr).
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Offene Immobilienfonds Anhang Erlauterungen

Geldanlage

AKTIENFONDS BIETEN LANGFRISTIG
HOHE ERTRAGE BEI MODERATEM RISIKO

Jéahrliche Wertentwicklung einer Anlage in den Aktienindex MSCI World nach Haltedauer

Mit zunehmender Haltedauer sinkt das
Verlustrisiko: Ab 14 Jahren Haltedauer

liegt es in diesem Beispiel bei null.

80% —
— bester Verlauf ,
60% | !
40% — :
20% — |
durchschnittlicher Verlauf !
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-20% —| i
-40% — 1

schlechtester Verlauf 0
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Verteilung der rollierenden, annualisierten Wertentwicklungen per Monatsende, Zeitraum 31.3.1986 bis 31.5.2018, Einmalanlage.

Quelle: Morningstar

Uber lange Anlagezeitraume hinweg tendiert das Ver-
lustrisiko mit Aktienfonds gegen null. Wer zu irgendei-
nem Zeitpunkt zwischen Ende Méarz 1986 und Ende
Mai 2018 ein Mal in den Welt-Aktienindex MSCI
World investiert hat, erlitt nach einem Jahr Haltedauer
im schlechtesten Fall einen Verlust von 39 Prozent.
Im besten Fall erzielte er einen Gewinn von 65 Pro-
zent. Mit zunehmender Haltedauer sinkt das Verlust-

risiko deutlich — ab 14 Jahren Haltedauer lag es in
diesem Zeitraum bei null: Das heiBt, der Anleger hat
selbst im schlechtesten Fall noch einen Gewinn von
0,4 Prozent pro Jahr erzielt. Nach 20 Jahren ist das
schlechteste Ergebnis sogar ein Plus von 2,8 Prozent
jahrlich. Ein durchschnittlicher Verlauf erbrachte in
20 Jahren eine Rendite von 6,3 Prozent jahrlich, im
besten Fall waren es 8,5 Prozent pro Jahr.



Inhaltstibersicht Fondsbranche Publikumsfonds Spezialfonds

DIE RENDITE VON WERTPAPIERFONDS WAR 2018
SCHWACH, IMMOBILIENFONDS KONNTEN ZULEGEN

Bandbreite der jahrlichen Wertentwicklung offener Publikumsfonds,

Vergleich 2018 mit 2008 bis 2017 in Prozent

Aktienfonds Mischfonds

2018 2008-17 2018 2008-17

Rentenfonds Immobilienfonds

2018 2008-17 2018 2008-17
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Lesebeispiel:
90 % der an der BVI-Wertentwicklungsstatistik
teilnehmenden Rentenfonds wiesen 2018 eine
jahrliche Wertentwicklung zwischen -8,5 %
0
447 und +4,0 % auf

95 %-Perzentil
Durchschnitt
5 %-Perzentil

Die Wertentwicklung offener Publikumsfonds stand
2018 stark unter dem Einfluss des Bérseneinbruchs
im vierten Quartal und weiterhin niedriger Zinsen.
Fast alle in der BVI-Wertentwicklungsstatistik enthal-
tenen Aktien- und Mischfonds wiesen entsprechend
Wertverluste aus — im Schnitt von minus 11,3 Prozent
bzw. minus 7 Prozent. Auch Rentenfonds standen,
wie in den Vorjahren, unter Druck. Jedoch konnten
einige Manager positive Renditen erzielen. Daran
zeigt sich der Zusammenhang zwischen Rendite und

Risiko: Aktienfonds haben im Zeitraum 2008 bis 2017
stattliche Renditen von im Mittel 5,5 Prozent pro Jahr
erzielt. Dies liegt deutlich tiber dem entsprechenden
Wert fur Rentenfonds (2,8 Prozent p.a.). Gleichzeitig
ist jedoch das Risiko, das heiBt die Bandbreite der
Wertentwicklung, bei Aktienfonds deutlich héher. Im-
mobilienfonds hingegen profitierten vom 6konomi-
schen Umfeld: Sie erzielten stabile Zuwéchse, die
mittlere Rendite lag 2018 bei 3,2 Prozent.
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DEUTSCHE FONDS SIND IM EU-VERGLEICH

GUNSTIG

Jahrliche Kostenquote von Fonds im Zeitraum 2008 bis 2017 nach Fondstyp

2,0%

Aktienfonds

Rentenfonds

Betrachteter Zeitraum 2008 bis 2017

M Deutschland
W EU

Mischfonds

Kostenquote umfasst laufende Gebiihren, Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlage

Quelle: ESMA

Laut einer ESMA-Studie aus dem Jahr 2019 liegen
die Gebulhren von in Deutschland aufgelegten Publi-
kumsfonds in nahezu allen Fondskategorien unter
oder nahe dem EU-Durchschnitt. Die betrachtete
Kostenquote umfasst mit den laufenden Gebuhren,
Ausgabeaufschlagen und Ricknahmeabschlagen die
wesentlichen Kostenkomponenten. Im Zehnjahres-

durchschnitt lagen die Kosten flr Aktien- und Misch-
fonds in Deutschland mit 1,7 bzw. 1,8 Prozent pro
Jahr leicht unter dem Wert fiir die gesamte EU. Ren-
tenfonds waren mit einem Prozent sogar deutlich
glnstiger als ihre Pendants in anderen EU-Staaten
(1,4 Prozent).
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MIT FONDS-SPARPLANEN KONNEN AUCH
KLEINANLEGER AN WERTPAPIER- UND IMMOBILIEN-
MARKTEN TEILHABEN

Durchschnittliche Wertentwicklung von 30-jahrigen Sparpldnen (monatliche Einzahlung)
mit ausgewahlten Gruppen offener Publikumsfonds

Lesebeispiel: Aktienfonds global
Beginn Sparplan: 31.3.1985
Stand Sparplan am 31.3.2015: +6,7 % p.a.

o\

5 - \

Lesebeispiel: Immobilienfonds Q

Beginn Sparplan: 30.9.1980
Stand Sparplan am 30.9.2010: +4,2 % p.a.

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

M Aktienfonds global B Rentenfonds Euro B Immobilienfonds

Jeder Punkt ist das Ergebnis eines — am jeweiligen Zeitpunkt endenden - 30-jahrigen Sparplans; Angaben sind Mittelwerte
ab 2009: Rentenfonds Euro, Mittellaufer

Stichtag jeweils Monatsende

4,1
3,4

Mit der regelméaBigen Einzahlung von geringen Betra-
gen in offenen Publikumsfonds kdnnen auch Kleinan-
leger von den Renditechancen der Aktien-, Renten-
oder Immobilienmarkte profitieren. Dies ist haufig
schon ab einer Sparrate von monatlich 25 Euro még-
lich. Unabhéngig vom Startzeitpunkt eines 30-jahri-

gen Sparplans konnten Anleger seit 1970 mit Spar-
planen zwischen 3,4 Prozent und 11,3 Prozent p.a.
erzielen. Diese Angabe umfasst alle laufenden Kosten
auf Fondsebene und den maximalen Ausgabeauf-
schlag.
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Anhang Erlauterungen

RIESTER-FONDSVERTRAGE VERWALTEN

28 MILLIARDEN EURO

Zahl und Vermdgen der Riester-Fondsvertrdge
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B Zahl der Vertrage in Millionen

Stichtag jeweils 31.12.

Die Deutschen haben tber 16 Millionen Riester-Ver-
trage. Das entspricht fast der Halfte der schatzungs-
weise 34 Millionen férderberechtigten Personen. Ein
Finftel der Vertrage verwalten Fondsgesellschaften.
Die Zahl der Riester-Fondsvertrage legte seit 2008
von 2,4 auf 3,3 Millionen zu. Das Vermdgen der
Fondssparer stieg dank Einzahlungen, Férderung und

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B Gesamtwert der Depots in Milliarden Euro

Wertentwicklung in den letzten zehn Jahren von 2
Milliarden Euro auf rund 28 Milliarden Euro. Das ist
eine Steigerung von knapp 29 Prozent pro Jahr. Die
Riester-Rente ergénzt seit 2001 die gesetzliche Ren-
tenversicherung durch eine zuséatzliche private Al-
tersvorsorge. Der Staat unterstiitzt diese Vorsorge
durch direkte Zuschiisse und Steuervorteile.
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SPAREN MIT VERMOGENSWIRKSAMEN LEISTUNGEN
FRISTET ZUNEHMEND EIN NISCHENDASEIN

Zahl und Vermdgen der VL-Fondsvertrage

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2002
2003

2001

B Zahl der Vertrage in Millionen

B Gesamtwert der Depots in Milliarden Euro

Stichtag jeweils 31.12.

Die Fondsgesellschaften verwalteten Ende 2018
mehr als zwei Millionen VL-Vertrdge mit einem Ver-
mogen von 4,3 Milliarden Euro. Im Zehnjahresver-
gleich hat sich die Zahl dieser Fondssparplane etwa
halbiert. Viele Arbeitnehmer haben in den letzten Jah-
ren keinen Anschlussvertrag abgeschlossen, da eini-
ge Tarifvertrage die Unterstiitzung beim VL-Sparen
auf die Forderung der betrieblichen Altersvorsorge
umgestellt haben. Vermdgenswirksame Leistungen
(VL) sind Sparbetrage, die der Arbeitgeber fiir den Ar-
beitnehmer anlegt. Der Staat férdert das VL-Sparen
in Investmentfonds, die mindestens 60 Prozent in Ak-

2004

2005

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

tien investieren, mit der Arbeitnehmer-Sparzulage.
Ausgezahlt wird sie an Alleinstehende mit einem zu
versteuernden Einkommen von bis zu 20.000 Euro
und gemeinsam Veranlagte mit einem zu versteuern-
den Einkommen von bis zu 40.000 Euro. Das VL-
Sparen mit Fonds wird bis zu einem jéhrlichen Spar-
betrag von 400 Euro geférdert. Die staatliche Zulage
darauf betragt 20 Prozent, also erhalten Sparer bis zu
80 Euro jahrlich. VL-Vertrage werden grundsatzlich
sechs Jahre bespart, dann ruht der Vertrag bis zum
jeweiligen Jahresende.
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Anhang

VL-VERTRAGE MIT AKTIENFONDS
BIETEN BEI MITTLEREM ANLAGEHORIZONT

GUTE ERTRAGSCHANCEN

Durchschnittlicher Depotwert von VL-Aktienfondssparplanen nach sieben Jahren

Anlagedauer in Euro
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B Gesamteinzahlung

B Depotwert am Ende des VL-Sparplans

1992
1993

TOOMNMNDVDDO-TANDTOVLOMNDODDO—ANMT W O~
DO OO0OO0OO0O0OO0O0O0O00 «— vw— ™ ™ ™ ™ ™
DO O0OO0O0OO0O0O00O000000000O0O0O0
T rTrrr T A NN NANNANNNNNNNANNANNANAN

Durchschnitt aller fiir VL-Sparplane angebotenen Aktienfonds mit Anlageschwerpunkt Deutschland; monatliche Einzahlung 40 Euro (keine Hinzurechnung
der Sparzulage); Einzahlungsdauer sechs Jahre, Wartefrist ein Jahr; Wiederanlage der Ertrage zum Anteilwert

Ende einer siebenjahrigen Anlageperiode: 31.12. des angegebenen Jahres

Aktienfondssparplane sind fiir den Vermdégensaufbau
wichtig. Sie erzielen oftmals schon bei mittlerem An-
lagehorizont attraktive Renditen. Der Gesamt-Mittel-
wert aller VL-Sparplane mit Aktienfonds mit Anlage-
schwerpunkt Deutschland und Anlagezeitrdumen seit
Ende 1962 betragt 3.899 Euro ohne Sparzulage und
4.379 Euro mit Sparzulage. Das entspricht einer
durchschnittlichen jahrlichen Rendite von 7,6 Prozent
ohne bzw. 10,5 Prozent mit Sparzulage. Von den
50 seit Ende 1962 jeweils zum Jahresende startenden

VL-Vertragen in Aktienfonds mit Anlageschwerpunkt
Deutschland lag das durchschnittliche Ergebnis
(ohne Hinzurechnung der staatlichen Sparzulage von
bis zu 480 Euro) nur in sieben Fallen unter dem einge-
zahlten Betrag von insgesamt 2.880 Euro. Doch
selbst bei VL-Sparplanen, deren Sperrfrist Ende
2002, 2003 oder 2004 auslief, wére zumindest der
Einzahlungsbetrag nach einer weiteren Haltedauer
(ohne weitere Einzahlungen) von weniger als drei Jah-
ren erreicht worden.

Erlauterungen
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Inhaltsiibersicht

VERWALTETES VERMOGEN DER

Fondsbranche

Publikumsfonds

DEUTSCHEN INVESTMENTBRANCHE

offene Fonds

geschlossene Fonds

- Publikumsfonds Spezialfonds | Publikumsfonds Spezialfonds m

Spezialfonds

Jahr in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
1950 1 - - - - 1
1955 15 - - - - 15
1960 1.622 - - - - 1.622
1965 1.723 6 - - - 1.729
1970 4.920 455 - - - 5.375
1975 8.984 2.479 - - - 11.463
1980 16.671 7.320 - - - 23.991
1985 29.781 24.242 - - - 54.023
1990 71.126 57.750 - - - 128.876
1991 86.977 71.020 - - - 157.997
1992 123.600 84.607 - - - 208.207
1993 160.124 119.693 - - - 279.817
1994 187.583 130.688 - - - 318.271
1995 200.379 157.955 - - - 358.334
1996 219.241 201.238 - - - 420.479
1997 251.725 281.011 - - - 532.736
1998 288.370 369.209 - - - 657.579
1999 397.871 474.101 - - - 871.972
2000 441.025 508.412 - - - 949.437
2001 438.640 501.119 - - - 939.759
2002 401.210 480.166 - - - 881.376
2003 462.163 520.066 - - 123.527 1.105.756
2004 488.612 542.884 - - 122.799 1.154.295
2005 585.125 618.814 - - 158.044 1.361.983
2006 683.143 673.392 - - 168.599 1.525.134
2007 730.693 691.920 - - 275.678 1.698.291
2008 575.494 640.254 - - 288.921 1.504.669
2009 651.473 729.003 - - 325.457 1.705.933
2010 710.382 814.827 - - 307.069 1.832.278
2011 651.385 845.520 - - 286.397 1.783.302
2012 729.602 981.692 - - 325.445 2.036.739
2013 716.041 1.070.320 - - 318.430 2.104.792
2014 789.023 1.231.318 - - 362.614 2.382.954
2015 883.418 1.339.407 - - 378.474 2.601.300
2016 916.110 1.482.309 196 1.040 403.405 2.803.060
2017 1.022.335 1.593.415 1.973 4.077 378.709 3.000.509
2018 973.555 1.618.703 2.053 6.882 352.729 2.953.921

Stichtag jeweils 31.12.

Quellen: BVI-Investmentstatistik, Deutsche Bundesbank (Publikumsfondsdaten bis 1970 und Spezialfondsdaten bis 1986)
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FONDSVERMOGEN
OFFENER PUBLIKUMSFONDS' NACH FONDSTYPEN

‘ darin enthalten

wertge-
Aktien- Renten- sicherte sonstige Dach-
fonds fonds Fonds Fonds ETFs fonds

Jahr  in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €

1950 1 = = = = = = = =
1955 15 = = = = = = = =
1960 1.609 = = = = 14 = = =
1965 1.603 = = = = 120 = = =
1970 3.183 1.437 = = = 301 = = =
1975 4.778 2.741 = = = 1.167 = = =
1980 4.238 9.649 525 = = 2.258 = = =
1985 5.707 18.995 719 = = 4.360 = = =
1990 7.829 54.092 815 = = 8.390 = = =
1991 8.522 67.070 1.579 = = 9.807 = = =
1992 9.725 99.089 1.095 = = 13.690 = = =
1993 19.690 116.304 2.291 = = 21.840 = = =
1994 24.863 109.435 2.470 = 25.052 25.764 = = =
1995 26.168 111.925 2.783 = 29.809 29.694 = = =
1996 33.330 118.856 4.283 = 25.749 37.023 = = =
1997 60.030 123.053 6.052 = 22.097 40.493 = = =
1998 87.085 122.317 8.124 = 27.293 43.137 414 = =
1999 180.326 113.593 14.835 = 33.355 50.403 5.359 = 5.849
2000 223.300 103.290 31.721 = 31.325 47.919 3.470 = 20.840
2001 186.170 107.840 36.508 = 50.092 55.868 2.162 = 26.647
2002 125.462 110.289 32.738 = 58.517 71.165 3.039 = 24.988
2003 149.995 119.443 35.093 = 68.548 85.172 3.912 = 25.982
2004 155.139 141.690 38.724 = 59.978 87.191 5.889 = 28.695
2005 196.102 178.441 51.728 = 65.842 85.129 7.883 = 39.895
2006 247.644 170.702 69.176 17.841 77.689 75.545 24.545 17.627 50.596
2007 247.142 154.421 78.973 22.274 100.799 83.426 43.657 19.862 52.524
2008 145.025 149.845 65.201 28.895 78.828 84.252 23.448 35.939 45.530
2009 197.826 149.739 100.866 34.587 51.181 87.076 30.198 54.490 57.715
2010 237.962 157.888 120.570 35.330 42.157 85.781 30.693 68.215 63.595
2011 205.410 178.588 110.666 33.139 14.366 85.208 24.007 66.562 56.266
2012 234.166 224.477 123.418 29.827 11.735 82.032 23.948 74.245 56.619
2013 265.633 163.483 143.855 28.737 10.003 81.164 23.167 83.620 63.650
2014 278.816 188.643 177.160 28.382 10.661 80.977 24.384 84.111 70.041
2015 323.289 191.416 217.443 26.579 12.283 83.691 28.717 107.137 77.501
2016 341.099 195.341 229.056 22.273 10.713 87.650 29.977 109.786 83.876
2017 393.911 214.243 262.886 21.311 9.314 89.023 31.648 134.285 85.837
2018 337.359 202.623 268.235 18.422 21.570 98.162 27.184 125.046 77.378

Stichtag jeweils 31.12.

Inklusive auslandischer Fonds deutscher Provenienz; ab 2006 auch einschlieBlich auslandischer Fonds mit Absatz in Deutschland.
Wertgesicherte Fonds wurden vor 2006 den Aktien-, Renten- oder Mischfonds zugerechnet; Mischfonds sind vor 1980 den Aktienfonds bzw.
Rentenfonds zugeordnet.

Bei borsengehandelten Investmentfonds (ETFs) ist eine Zuordnung (Vermdgen/Mittelaufkommen) zum deutschen Absatzmarkt nur
eingeschrénkt méglich.

Quellen: BVI, Deutsche Bundesbank (Daten bis 1970)
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Inhaltsiibersicht

NETTO-MITTELAUFKOMMEN DER

Fondsbranche

Publikumsfonds

DEUTSCHEN INVESTMENTBRANCHE

offene Fonds

geschlossene Fonds

- Publikumsfonds Spezialfonds | Publikumsfonds Spezialfonds M

Spezialfonds

Jahr in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
1950-1954 4 - - - - 4
1955-1959 658 - - - - 658
1960-1964 761 6 - - - 767
1965-1969 3.309 327 - - - 3.636
1970-1974 4.782 1.257 - - - 6.039
1975-1979 11.426 4.764 - - - 16.190
1980-1984 2.522 8.635 - - - 11.157
1985-1989 46.396 35.175 - - - 81.571
1990 3.062 9.613 - - - 12.675
1991 13.081 12.048 - - - 25.129
1992 32.080 11.962 - - - 44.042
1993 18.980 21.702 - - - 40.682
1994 37.990 22.707 - - - 60.697
1995 2.155 19.213 - - - 21.368
1996 4.420 31.091 - - - 35.511
1997 14.824 54.770 - - - 69.594
1998 22.627 68.021 - - - 90.648
1999 51.656 64.576 - - - 116.232
2000 74.634 48.152 - - - 122.786
2001 43.939 40.902 - - - 84.841
2002 31.100 37.991 - - - 69.091
2003 31.577 24.600 - - - 56.177
2004 7.199 18.247 - - - 25.446
2005 47.261 43.282 - - - 90.543
2006 15.037 57.596 - - 7.128 79.761
2007 30.640 29.281 - - 11.261 71.182
2008 -27.481 20.770 - - -5.038 -11.749
2009 1.914 33.343 - - 18.791 54.048
2010 19.706 71.626 - - -3.006 88.327
2011 -15.497 45.257 - - 387 30.148
2012 24.453 75.406 - - 2.993 102.851
2013 18.612 77.583 - - -12.387 83.808
2014 32.842 90.648 - - -7.165 116.325
2015 71.955 121.191 - - -5.736 187.411
2016 6.441 96.211 -1 464 -11.795 91.321
2017 72.529 87.517 263 2.601 -16.229 146.682
2018 21.800 94.700 98 2.313 -28.970 89.941

Quellen: BVI, Deutsche Bundesbank (Publikumsfondsdaten bis 1970 und Spezialfondsdaten bis 1986)
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NETTO-MITTELAUFKOMMEN
OFFENER PUBLIKUMSFONDS NACH FONDSTYPEN

‘ darin enthalten

wertge-
Aktien- | Renten- sicherte sonstige
fonds fonds Fonds Fonds ETFs | Dachfonds

Jahr inMio. € inMio.€ inMio.€ inMio.€ inMio.€ inMio.€ inMio.€ in Mio. € in Mio. €
1950-1954 4 - - - - - - - -
1955-1959 652 - - - - 6 - - -
1960-1964 695 - - - - 66 - - -
1965-1969 1.837 1.359 - - - 113 - - -
1970-1974 2.343 1.491 - - - 948 - - -
1975-1979 2.042 8.673 - - - 711 - - -
1980-1984 -1.573 2.789 -85 - - 1.391 - - -
1985-1989 19 42.211 186 - - 3.980 - - -
1990 1.459 1.512 209 - - -118 - - -
1991 785 10.500 772 - - 1.024 - - -
1992 1.293 27.739 6 - - 3.042 - - -
1993 5.731 4.938 845 - - 7.466 - - -
1994 7.484 872 799 - 24.921 3.914 - - -
1995 567 —6.461 235 - 4.325 3.489 - - -
1996 1.344 -713 1.022 - -4.346 7113 - - -
1997 15.055 -647 1.183 - -4.041 3.274 - - -
1998 19.501 -5.887 1.484 - 4.753 2.392 384 - -
1999 35.262 -1.259 3.286 - 4.317 7.483 2.566 - 5.027
2000 73.933 -8.173 13.860 - -2.120 -2.821 -45 - 15.920
2001 13.090 875 3.947 - 17.710 7.312 1.005 - 6.989
2002 4.976 -765 2.608 - 8.482 14.903 895 - 4.311
2003 4.410 9.037 -530 - 4.206 13.720 734 - -540
2004 -2.435 13.026 1.011 - -9.090 3.058 1.629 - 750
2005 3.020 32.631 8.533 - 4.721 -3.428 1.784 - 5.860
2006 -7.631 -962 7.371 4.766 10.313 -7.395 8.575 3.218 7.871
2007 -14.281 -17.404 9.902 3.933 24.363 6.608 17.520 1.333 2.120
2008 -1.145  -24.112 2.652 6.121 -19.928 627 8.304 17.208 9.259
2009 14.409 -880 6.361 2.968 -30.183 3.215 5.940 10.275 1.820
2010 10.274 9.928 13.965 97 -16.837 1.580 699 8.761 1.465
2011 -2.194 -5.811 -2.428 -2.560 961 1.214 -4.678 5.937 -1.994
2012 -4.629 31.930 2.331 —-4.609 -3.134 2.837 -273 -1.905 34
2013 -6.922 8.821 18.316 -1.621 -1.757 3.370 -1.594 -2.208 81288
2014 -10.149 16.644 23.532 -1.010 195 2.009 1.622 -4.273 2.291
2015 21.079 6.516 38.819 -1.883 1.620 3.274 2.531 16.185 7.932
2016 -1.741 -1.355 11.511 -4.388 -1.179 4.212 -620 -6.010 2.636
2017 18.044 21.076 29.575 -1.630 -1.908 5.911 1.461 15.671 777
2018 675 -5.687 21.561 -1.579 2.435 6.364 -1.968 4.975 -1.410

Inklusive ausléndischer Fonds deutscher Provenienz; ab 2006 auch einschlieBlich ausléandischer Fonds mit Absatz in Deutschland.
Wertgesicherte Fonds wurden vor 2006 den Aktien-, Renten- oder Mischfonds zugerechnet; Mischfonds sind vor 1980 den Aktienfonds bzw.
Rentenfonds zugeordnet.

Bei borsengehandelten Investmentfonds (ETFs) ist eine Zuordnung (Vermégen/Mittelaufkommen) zum deutschen Absatzmarkt nur
eingeschrankt moglich.

Quellen: BVI, Deutsche Bundesbank (Daten bis 1970)
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Inhaltsiibersicht Fondsbranche

MITGLIEDSGESELLSCHAFTEN — “
FUR DEUTSCHE ANLEGER VERWALTETES VERMOGEN 2018 (1)

Fondsgesellschaften/Fondsgesellschaftsgruppen fiir deutsche Anleger verwaltetes Vermdgen

Publikumsfonds

Spezialfonds

Publikums- Spezial- Publikums- Spezial- freie

A. Anbieter von Wertpapier- und Beteiligungsprodukten fonds fonds fonds fonds Mandate
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €

Aberdeen Asset Management Gruppe 2.540 - - - -
ACATIS Investment Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 3.908 - - - -
Allianz Asset Management Gruppe 137.871 283.037 - - 134.817
ALTE LEIPZIGER Trust Investment-Gesellschaft mbH 625 2.149 - - -
Ampega Investment GmbH 6.234 10.139 - - 5.608
Amundi Gruppe 25.926 3.868 - - 983
AVANA Invest GmbH 27 - - 29 -
AXA-IM Gruppe 4.949 27.103 - - 33.835
Bayerninvest Gruppe 1.142 59.758 - - 3.832
BlackRock Asset Management Deutschland AG (iShares) 37.727 - - - -
BNP Paribas Real Estate Gruppe - 112 - - -
BNY Mellon Service Kapitalanlage-Gesellschaft mbH 1.055 2.418 - - -
Commerz Funds Solutions S.A. 10.470 - - - -
DekaBank Gruppe 122.176 96.677 - B5]l 1.744
DJE Gruppe 4.350 - - - 1.252
DWS Gruppe 226.821 63.848 - - 29.381
ETHENEA Independent Investors S.A. 2.893 = = = =
Flossbach von Storch Gruppe 23.391 - - - 3.117
FPM Frankfurt Performance Management AG - - - - -
Franklin Templeton Gruppe 17.265 - - - -
Generali Investments Gruppe 2.583 34.147 - - 103.953
HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH 9.763 14.255 - - -
HANSAINVEST LUX S.A. 84 - - - -
Helaba Invest Kapitalanlagegesellschaft mbH 4.335 103.360 - - -
HSBC Trinkaus & Burkhardt Gruppe 6.304 203.707 - - 11.343
INVESCO Gruppe 2.923 331 - - 4.426
Lazard Asset Management (Deutschland) GmbH 102 897 - - -
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH 5.292 34.719 - - -
Lingohr & Partner Asset Management GmbH - - - - 781
LRI Invest S.A. Luxembourg 1.424 - - - -
M&G International Investments Ltd. - - - - -
M&G International Investments S.A. 4.119 25 - = =
MainFirst SICAV Luxembourg 2.864 - - - -
MEAG Gruppe 4.329 42.334 - - -
METZLER Gruppe 5.521 52.551 - - -
Monega Kapitalanlagegesellschaft mbH 2.336 2.551 - - -
Nomura Asset Management Deutschland KAG mbH 773 490 - - -
NORD/LB Asset Management AG 1.087 21.832 - - -
ODDO BHF Gruppe 7.449 14.002 - - 677
Pictet Asset Management Limited Niederlassung Deutschland 3.413 - - = =
SANTANDER ASSET MANAGEMENT Luxembourg S.A. 1.239 - - - -
Sauren Finanzdienstleistungen GmbH & Co. KG - - - - -
Savills Fund Management GmbH - - - - -
SEB Investment Management AB 1.323 - - - -
Siemens Fonds Invest GmbH 2.643 11.240 - - -
Société Générale Securities Services GmbH 1.305 62.488 - - -
State Street Global Advisors GmbH - - - - 683
UBS Gruppe 6.820 824 - - 345
Union Investment Gruppe 136.121 93.480 314 46 4.144
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MITGLIEDSGESELLSCHAFTEN - “
FUR DEUTSCHE ANLEGER VERWALTETES VERMOGEN 2018 (2)

Fondsgesellschaften/Fondsgesellschaftsgruppen fiir deutsche Anleger verwaltetes Vermogen

Publikums- Spezial- Publikums- Spezial- freie

A. Anbieter von Wertpapier- und Beteiligungsprodukten fonds fonds fonds fonds Mandate
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €

Universal-Investment Gruppe 26.822 282.650 - 2.644 11.639
Veritas Investment GmbH 536 - - - -
WARBURG INVEST Gruppe 4.460 3.801 - - -
Portfolios in Abwicklung durch Verwahrstellen 56 - - - -
Summe A. 875.393 1.528.795 314 3.069 352.558
Anbieter von Wertpapier- und Beteiligungsprodukten
B. Anbieter von Sachwerteprodukten
AACHENER GRUNDVERMOGEN
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 1.958 3787 N - -
Aberdeen Asset Management Gruppe - 2.721 - 282 -
aik Immobilien-Investmentgesellschaft mbH - 2.362 - - -
Ampega Investment GmbH - 532 - - -
Art-Invest Real Estate Funds GmbH - 3.083 - 317 -
AVANA Invest GmbH - 19 233 - -
AXA-IM Gruppe 302 1.971 - - -
BNP Paribas Real Estate Gruppe 146 4.003 = = =
Catella Real Estate AG 2.302 1.146 - - -
Commerz Real Investmentgesellschaft mbH 14.086 - - - -
CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT _ 50 _ a _
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
DekaBank Gruppe 30.932 3.608 - - 170
Deutsche Investment Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH - 616 - - -
DWS Gruppe 10.385 4.453 - - -
Hamburg Trust REIM Real Estate Investment Management GmbH - 5 28 56 -
HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH 6 6.208 173 204 0
INTREAL International Real Estate
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 213 11158 o6 608 -
JAMESTOWN US-Immobilien GmbH - - 768 - -
KanAm Grund Gruppe 310 - - - -
MEAG Gruppe - 1.722 - - -
PATRIZIA Gruppe - 14.305 - - -
Pramerica Property Investment GmbH 268 124 - - -
Principal Real Estate Spezialfondsgesellschaft mbH = 803 - - -
Quantum Immobilien Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH - 1.936 - - -
Savills Fund Management GmbH 2 2.106 - - -
Schroder Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH - 1.003 - - -
Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 256 - - - -
UBS Gruppe 754 436 - - -
Union Investment Gruppe 38.975 6.578 480 88 -
Universal-Investment Gruppe - 10.126 - 686 -
Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH 3 5.068 = 1.672 =
Portfolios in Abwicklung durch Verwahrstellen 2.266 - - - -
Summe B. Anbieter von Sachwerteprodukten 98.162 89.931 1.739 3.813 170
C. Gesamtsumme (A. + B.) 973.555 1.618.726 2.053 6.882 352.729

Stichtag 31.12.2018

Inklusive auslandischer Fonds deutscher Provenienz; ab 2006 auch einschlieBlich ausléndischer Fonds mit Absatz in Deutschland.
Bei bérsengehandelten Investmentfonds (ETFs) ist eine Zuordnung (der Bestande/Mittelaufkommen) zum deutschen Absatzmarkt nur eingeschrankt moglich.
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ERLAUTERUNGEN ZUR STATISTIK

Die BVI-Investmentstatistik umfasst das verwaltete
Vermdgen der BVI-Mitgliedsgesellschaften und wei-
terer freiwilliger Teilnehmer. Dies kénnen sowohl
inlandische als auch ausléndische Gesellschaften
sein. Erfasst werden

m das von deutschen Gesellschaften verwaltete
Vermdgen,

m das Vermdgen ihrer Tochtergesellschaften im
Ausland, sofern es tUberwiegend von deutschen
Anlegern gehalten wird, und

m das Vermdgen deutscher Anleger bei rein
auslandischen Gesellschaften.

Die Statistik unterscheidet zwischen offenen und ge-
schlossenen Fonds. Wahrend die offenen Fonds seit
Beginn Bestandteil der BVI-Statistiken sind, wurden
geschlossene Fonds erstmals im Jahr 2016 nach der
Anderung des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB)
aufgenommen - und dabei nur mit den Produkten,
die vom Gesetz erfasst werden. Neben den Invest-
mentfonds erfasst die Statistik seit 2003 auch die
freien Mandate. Es handelt sich hierbei um Uberwie-
gend von institutionellen Anlegern an BVI-Mitglieder
vergebene Mandate, die nicht in der Hulle eines In-
vestmentfonds, sondern frei davon verwaltet werden.

Anlass flur Veranderungen des verwalteten Vermo-
gens kénnen sein:

m Mittel, die den einzelnen Produkten zu- bzw.
abgeflossen sind. Die BVI-Investmentstatistik
weist sie als Netto-Mittelaufkommen separat aus.

m Die Marktentwicklung, d. h. die Veranderungen,
die sich durch die Kurs- oder Wertentwicklungen
an den Wertpapier- oder an den Sachwertemark-
ten ergeben.

m Ausscheidende oder neue Statistik-Teilnehmer,
z.B. die seit 2006 aufgenommenen rein auslan-
dischen Gesellschaften.

Die BVI-Wertentwicklungsstatistik zeigt die Ergebnis-
se der Vermoégensanlage fur einen Ausschnitt der Pu-
blikumsfonds mit Vertriebsschwerpunkt Deutschland.
Die Berechnung folgt der BVI-Methode und damit
dem flir Publikumsfonds ublichen zeitgewichteten
Ansatz; Ausschittungen werden rechnerisch umge-
hend in neue Investmentfondsanteile investiert.
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Offene Immobilienfonds Geldanlage Anhang Erlauterungen

WEITERE INFOS ZUR BVI-METHODE

Weitere Informationen zur Oder ganz einfach
n BVI-Methode finden Sie hier: ,Die BVI-Methode“ als
PDF herunterladen.

www.bvi.de/statistik/wertentwicklung

AKTUELLE STATISTIKEN

Oder Statistiken auf
unserer Webseite per

n Aktuelle Statistiken des BVI finden Sie
hier: www.bvi.de/statistik
QR-Code aufrufen.




ADMINISTRATION UND STANDARDISIERUNG

o X

Vorsitzender: Stv. Vorsitzender:

Dr. Christian Popp Franz X. Rockermeier
HELABA INVEST Allianz Global
Investors

Marco Ahrenholz
Warburg Invest

Tatjana Angelovska

LAZARD ASSET MANAGEMENT

Jorg Behrens
MGII Lux

Johannes Brennecke
DWS Alternatives

Kim-Leong Chung
Quantum

Reinhardt Damm
Metzler Asset Management

Ralf Ehlert
LBBW Asset Management

Lothar Filbert
ACATIS

Stephan Flick
AXA Investment Managers

Kerstin Grafe
Amundi Deutschland

Thomas Gruber
FIL Investment Services

Dianne Heuser
DWS Beteiligungs

Michael Ising
Ampega

Denis Kleuters
KanAm Grund

Annette Klingman
FEREAL AG

Corinne Klopfer
BNY Mellon Service KAG

Achim Kluge
Art-Invest

Christian Knievel
DekaBank

Antonija Kuraja-Vrdoljak
PIMCO

Daniela Lammert
Warburg-HIH Invest RE

Dirk Leu
INTREAL

Mike Lieber
Franklin Templeton

Christian Lindner
BlackRock

Torsten Major
Principal Real Estate

Toralf Méller
Generali

Magdalini Moysiadou
SGSS GmbH

Carmen Miiller
HANSAINVEST

Mario Miiller-Miinzner
Invesco Asset Management

Dr. Christian Popp
HELABA INVEST

Manfred Praetze
ODDO BHF AM

Michael Reinhard
Universal-Investment

Franz X. Rockermeier
Allianz Global Investors

Julia Rolfs
HSBC INKA

Raphael Schmidt-Richter
UBS AM

Martin Theis
Schroder Investment

Angelika Tholuck
Monega KAG

Michael Valk
CREAG

Andreas Weber
PGIM Real Estate

Kurt Wustl
MEAG

Michael Zach
Union Investment

Roman Zervas
Alceda Fund Management



ALTERSVORSORGE

Vorsitzender: Stv. Vorsitzender:
Frank Breiting Marko Bieker
DWS International Ampega

Thomas Adler
Invesco Asset Management

Jan Albers
Nordea

Reinhard Berben
Franklin Templeton

Marko Bieker
Ampega

Frank Breiting
DWS International

Gerhard Engler
NAM Deutschland

Wolfram Erling
Union Investment

Christian Finke
Monega KAG

Walter Hohenstatt
DekaBank

Patrick Klinger
Bayerninvest

Corinne Klopfer
BNY Mellon Service KAG

Harald Klug
BlackRock

Katharina Kucharczyk
Universal-Investment

Jeannette M6hlenbrock
AXA Investment Managers

Manfred Moog
ALTE LEIPZIGER Trust

Ralph Neuhaus
ODDO BHF AM

Charles Neus
Schroder Investment

Holger Poétschke
Amundi Deutschland

Christof Quiring
FIL Investment Services

Christian Remke
Metzler Asset Management

Olaf Riemer
HSBC

Dr. Klaus Schriifer
Santander

Michael Schiitze
Allianz Global Investors
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EU UND INTERNATIONALES

Vorsitzender: Stv. Vorsitzender:

Dr. Jochen Witzler Andreas Maskow
PIMCO Union Investment

Sven M. Bauer
Monega KAG

Dr. Florian Becker
Aquila Capital

Dr. Claudia Benz
Swiss Life

Dr. Michael B6hm
HSBC

Gerd Daufenbach
FIL Investment Services

Andreas Deister
Amundi Deutschland

Michael Eyben
Universal-Investment

Astrid Fenner
Metzler Asset Management

Magnus Fielko
NAM Deutschland

Felix Gold
Warburg-HIH Invest RE

Kerstin Grosse-Nobis
ODDO BHF AM

Patrizia Gruszczyk
NN Investment Partners

Ulrike Hansen
PATRIZIA Immobilien

Claudia Haubner
Warburg Invest

Stephan Hofmann
Ampega

Sebastian Jeremias
BNY Mellon Service KAG

Dr. Ulrich Kaffarnik
DJE

Eren Kahraman
Art-Invest

Dr. Ulrich Kauffmann
AVANA

Matthias Klein
ThomaslLloyd

Marcus Kohnke
DEKA IMMO

Markus Kérner
AXA Investment Managers

Achim Kiissner
Schroder Investment

Carsten Majer
Invesco Asset Management

Andreas Maskow
Union Investment

Armin Prokscha
RWB PrivateCapital

Franz Rieder
BlackRock

Dr. Lars Alexander Schéafer
DekaBank

Karin Scharfenberg
ACATIS

Michaela Schemuth
Bayerninvest

Christian Schlosser
Flossbach von Storch

Raphael Schmidt-Richter
UBS AM

Michael Schneider
INTREAL

Matthias Scieranski
PGIM Real Estate

Norbert Stabenow
HSBC INKA

Ulrich Steinmetz
DWS Grundbesitz

Ute Suhrbier-Hahn
Principal Real Estate

Heiko Szczodrowski
CRI

Bjorn Trudnowski
SSGA GmbH

Carolina von Groddeck
Savills Fund Management

Michael von Kessel
LAZARD ASSET MANAGEMENT

Dr. Yorck von Lingelsheim-Seibicke
KanAm Grund

Dr. Moritz Waibel
MEAG

Monika Weckber
Allianz Global Investors

Dr. Jochen Witzler
PIMCO

Eduard Wolf
Generali

Katja Simone Wiilfert
SGSS GmbH

Dr. Beate Zimmermann
DWS Investment



IMMOBILIEN

Vorsitzender: Stv. Vorsitzender:
Dr. Reinhard Paul Heinrich Muno
Kutscher Principal Real Estate

Union Investment

Dr. Georg Allendorf
DWS Grundbesitz

Dr. Hans-Joachim Barkmann
MEAG

Dominik Brambring
PGIM Real Estate

Nicholas Brinckmann
HANSAINVEST

Alexander Eggert
Warburg-HIH Invest RE

Philipp Ellebracht
Schroder Real Estate KVG

Henrik Fillibeck
CREAG

Dr. Jiirgen Gerber
JAMESTOWN

Peter Haltenberger
UBS RE

Philipp Henkels
Art-Invest

Dr. Stephan Hinsche
aik
Katrin Husung

Alceda Fund Management

Marcos Joos
Universal-Investment

Hans-Joachim Kleinert
KanAm Grund

Torsten Knapmeyer
DEKA IMMO

Dr. Reinhard Kutscher
Union Investment

Ulrich Lingner
HELABA INVEST

Sebastian H. Lohmer
PATRIZIA Immobilien

Dirk MeiBner
ZBI FM AG

Christoph Mélleken
AXA Investment Managers

Paul Heinrich Muno
Principal Real Estate

Ralf Pohl
Ampega

Michael Ramm
JPMorgan Asset Management

Dr. Georg Reul
Hamburg Trust

Dr. Andreas Schmidt-von Rhein
FEREAL AG

Michael Schneider
INTREAL

Thomas Schneider
BNY Mellon Service KAG

Dirk Schuster
CRI
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Alexander Taft
Invesco Asset Management

Celia-Isabel Vietmeyer
Quantum

Carolina von Groddeck
Savills Fund Management

Roger Welz
AVANA

Dr. Frank Wenzel
AACHENER GRUND

Dr. Bernd Wieberneit
Swiss Life
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KOMMUNIKATION

Vorsitzender: Stv. Vorsitzender:
Dr. Sinan York Marc Bubeck
Temelli BlackRock

Union Investment

Anette Baum
Amundi Deutschland

Dr. Michael Birnbaum
KanAm Grund

Pia Bradtmoller
JPMorgan Asset Management

Andreas Brandt
Schroder Investment

Marc Bubeck
BlackRock

Thomas Bundschuh
Bayerninvest

Jorg-Matthias Butzlaff
Metzler Asset Management

Ralf Droz
La Francaise

Susanne Edelmann
INTREAL

Dr. Claudia Giani-Leber
ACATIS

Liane Gondrum
Principal Real Estate

Claus Gruber
DWS Beteiligungs

Jochen Héagele
PIMCO

Harry Hohoff
Swiss Life

Lena Interthal
MGl Lux

Karolin Jager
Savills Fund Management

Valentin Jakubow
Invesco Asset Management

Gerd Johannsen
Commerz Real AG

Thomas Kalich
ODDO BHF AM

Bjorn Korschinowski
DekaBank

Christian Kronberger
NN Investment Partners

Katja Liese
FEREAL AG

Stefan Lutz
Allianz Global Investors

Oliver Ménnel
LBBW Asset Management

Annette Matzke
FIL Investment Services

Katarina Melvan
BNY Mellon Service KAG

Oliver Mdéller
Pictet Asset Management

Bernd Obergfell
Universal-Investment

Klaus Schumacher
Ampega

Marina Stober
Santander

Birgit Stocker
AXA Investment Managers

Dr. Sinan York Temelli
Union Investment

Klaus Thoma
DWS Investment

Susanne Tilschner
Aquila Capital

Corinna Voglis
HSBC

Dr. Josef Wild
MEAG



RECHT UND COMPLIANCE

Vorsitzender:

Thorsten Ziegler

Allianz Global
Investors

Michael Abramo
Schroder Real Estate KVG

Berna Adler
AXA Investment Managers

Prof. Dr. Dietmar Anders
BlackRock

Dr. Stefan Angsten
ALTE LEIPZIGER Trust

Andrea Balk
Art-Invest

Sven M. Bauer
Monega KAG

Dr. Florian Becker
Aquila Capital

Dr. Claudia Benz
Swiss Life

Nicola Bleichner
Flossbach von Storch

Matthias Brauer
WARBURG INVEST

Frank Braun
MEAG

Ralf Brenner
SGSS GmbH

Dr. Daniela Cohn-Heeren
INTREAL

Stefan d’Oleire
Union Investment

Marc Diedenhofen
HSBC INKA

Tanja Engel
Schroder Investment

Astrid Fenner
Metzler Asset Management

Stv. Vorsitzende:

Astrid Pockrandt

DWS Grundbesitz

Kerstin Grosse-Nobis
ODDO BHF AM

Ulrike Hansen
PATRIZIA Immobilien

Claudia Haubner
Warburg Invest

Florian Heeren
GAM

Stephan Hofmann
Ampega

Ulrich Janinhoff
Sauren

Sebastian Jeremias
BNY Mellon Service KAG

Melanie Kersting
CREAG

Jannes Kracke
HANSAINVEST

Nina Krammer
SFI

Christel Krones
Nordea

Katrin Kruse
LBBW Asset Management

Hao Liu
NAM Deutschland

Marie-Christin Manthey
Hamburg Trust

Matthias J. Meckert
PGIM Real Estate

Markus Mehrer
BNP Paribas REIM Germany

Gisela Mentzer
HELABA INVEST

Victoria Nuiez Francisco
CRI

Marc Oehler
Savills Fund Management

Dr. Heimo Pléssnig
Assenagon AM S.A.

Karola Plumridge
DWS Investment

Astrid Pockrandt
DWS Grundbesitz

Henrike Quast
aik

Carsten Raaymann
Lingohr & Partner

Markus Ratz
UBS RE

Zurina Rieger
Invesco Asset Management

Berthold Robl
Amundi Deutschland

Dr. Alexander Ruhl
DEKA IMMO

Dr. Lars Alexander Schéafer
DekaBank

Michaela Schemuth
Bayernlnvest

Dr. Rainer Schmitz

JPMorgan Asset Management

Petra Schneider
UBS AM

Frank Schréder
Universal-Investment

Daniel Scire
Franklin Templeton
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Karin Siebenmorgen
DJE

Ute Suhrbier-Hahn
Principal Real Estate

Susanna Sych
AACHENER GRUND

Bjorn Trudnowski
SSGA GmbH

Andrea van Almsick
FIL Investment Services

Michael von Kessel
LAZARD ASSET MANAGEMENT

Dr. Yorck von Lingelsheim-Seibicke
KanAm Grund

Peter Wittich
FEREAL AG

Dr. Jochen Witzler
PIMCO

Eduard Wolf
Generali

Faik Yargucu
ACATIS

Thorsten Ziegler
Allianz Global Investors

Olga Zimnytska
La Francgaise
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RISIKOMANAGEMENT UND PERFORMANCE

Vorsitzender:

Dr. André Jager
Universal-
Investment

Niko Alexopoulos
Lingohr & Partner

Dr. Jiirgen Allinger
LBBW Asset Management

Mirko Béauerle
Art-Invest

Pino-Sun Becker
Franklin Templeton

Dirk Bender
Allianz Global Investors

Daniel Bertele
RWB PrivateCapital

Céline Bohman
Flossbach von Storch

Dr. Ruth Béttcher
Metzler Asset Management

Dirk Bruckmann
DWS Investment

Hanno Dittrich
PIMCO

Michael Dobler
ODDO BHF AM

Annika Dylong
INTREAL

Stephan Edelmann
BNY Mellon Service KAG

Herbert Friedel
MEAG

Clemens Gaebel
Swiss Life

Kateryna Grynchuk
BNP Paribas REIM Germany

Andreas Haas
Savills Fund Management

Gereon K. Hansen
Monega KAG

Stv. Vorsitzender:

Dr. Andreas
Schmidt-von Rhein
FEREAL AG
Dr. Joachim Hein Dr. Sonja Pods Hartmut van Miinster
Union Investment DEKA FIL Investment Services
Holger Hinz Bjoern Rampoldt Andreas Weber
aik WARBURG INVEST PGIM Real Estate
Michael Hoffmann Christoph Reimer Dr. Robert Wendt
SGSS GmbH Bayernlnvest Assenagon AM S.A.
Jorg Hohengarten Dr. Martin Sann Faik Yargucu
LAZARD ASSET MANAGEMENT Generali ACATIS
Stefan Hollidt Martin Schmidt
Santander Schroder Real Estate KVG
Dr. André Jager Dr. Andreas Schmidt-von Rhein
Universal-Investment FEREAL AG
Ronald Jeremias Michiko Schéller
CRI ZBI FM AG
Benjamin Klisa Bernd Schuster
DEKA IMMO HSBC INKA
Dr. Klaus Kreuzberg Richard Schuster
Ampega AVANA
Gerwin Krieger Dr. Gerhard Schweimayer
HELABA INVEST Amundi Deutschland
Alexander Kiihnl Michael Sehm
DWS Grundbesitz Deutsche Investment
Daniela Lammert Bettina Seidenkranz
Warburg-HIH Invest RE UBS RE
Hao Liu Albert Sowa
NAM Deutschland Aquila Capital
Christoph Maixner Thomas Spiegelgraber
AXA Investment Managers AACHENER GRUND
Christian Ott Thorsten Staedter
CREAG Warburg Invest
Thorsten Ott Jochen Stockdreher
GAM JAMESTOWN
Rayk Philipp Jan Jescow Stoehr
BlackRock KanAm Grund
Falko Pingel Ute Suhrbier-Hahn
HANSAINVEST Principal Real Estate



STEUERN UND BILANZEN

Vorsitzender:

Stefan Rockel
Universal-
Investment

Michael Abramo
Schroder Real Estate KVG

Marco Ahrenholz
Warburg Invest

Funda Aydin-Schliiter
Metzler Asset Management

Eberhard Backmann
BNY Mellon Service KAG

Petra Baier
Allianz Global Investors

Bastian Beneke
HANSAINVEST

Bodo Bengard
FIL Investment Services

Carina Berberich
INTREAL

Maria Beyer
CRI

Andreas Beys
Sauren

Harald Cerveny
SFI

Jesper Clausen
WARBURG INVEST

Dr. Beate D6rschmidt
DekaBank

Brigitta Diierkop-Tillmanns
Monega KAG

Robert Ebert
DWS Real Estate

Tanja Engel
Schroder Investment

Magnus Fielko
NAM Deutschland

Thomas Geese
SGSS GmbH

Stv. Vorsitzende:

Maria Beyer
CRI

Sarah Gorke
Bayerninvest

Barbara Hackmann
Union Investment

Viola Halm
UBS AM

Florian Herzberg
BlackRock

Sabine Hillebrandt
HSBC INKA

Michael John von Freyend

AACHENER GRUND

Dr. Ulrich Kauffmann
AVANA

Dr. Hendrik Leber
ACATIS

Yang Lin
PIMCO

Irmgard Linker
PATRIZIA

Hermann Léschinger
Savills Fund Management

Jorgen Mauseth

Invesco Asset Management

Judith Mertesdorf
Franklin Templeton

Annina Miinch
Hamburg Trust

Sabine Niemietz
ALTE LEIPZIGER Trust

Thomas OIlt
DEKA IMMO

Thomas Pléttner
FEREAL AG

Thomas Pyk
LBBW Asset Management

Stefan Rockel
Universal-Investment

Jorg-Uwe Sandner
HELABA INVEST

Katharina Schiffer
Ampega

Siegmund Schnadt-Grollmisch
KanAm Grund

Dr. Martin Schraufl
Amundi Deutschland

Michael Schréppel
BNP Paribas REIM Germany

Volker Schumann
ODDO BHF AM

Steffen Schiitz
Aberdeen Standard Investments

Gerald W. Springer
AXA Investment Managers

Ute Suhrbier-Hahn
Principal Real Estate

Dirk Theilemann
Quantum

Thorsten Vollmer
DWS Investment

Michael von Kessel
LAZARD ASSET MANAGEMENT

Petra Wagener
Swiss Life

André Warmuth
ThomasLloyd

Andreas Weber
PGIM Real Estate

Kerstin Wehde
Art-Invest

Markus WeiB
MEAG
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Jeanette Witzel
JPMorgan Asset Management

Bernd Wolters
Aquila Capital

Bingcheng Zhang
CREAG

Leif Zimmermann
aik




84

VERTRIEB

Vorsitzender: Stv. Vorsitzende:
Dr. Daniel Tanja Majer
Glinnewig DWS Grundbesitz

Union Investment

Mike Althaus
Generali

Frank Becker
SSGA GmbH

Christoph Bergweiler
JPMorgan Asset Management

Uwe Diehl
AXA Investment Managers

Stephan Diekmeyer
Franklin Templeton

Dirk Drews
Commerz Real AG

Gotz Feldmann
Robeco Deutschland

Benjamin Fischer
BlackRock

Tanja Freyberg
Aquila Capital

Felix Gold
Warburg-HIH Invest RE

Liane Gondrum
Principal Real Estate

Matthias Graat
Lingohr & Partner

Dr. Daniel Glinnewig
Union Investment

Ulrike Hansen
PATRIZIA Immobilien

Heiko Hartwig
KanAm Grund

Ralph Hassert
JAMESTOWN

Christin Helming
NAM Deutschland

Joachim Hesse
MEAG

Stefan Jochum
Santander

Marcus Kemmner
PGIM Real Estate

Marty-Joérn Klein
Allianz Global Investors

Rena Knoepke
Savills Fund Management

Werner Kolitsch
MGII Lux

Bianca Kraus
BNP Paribas REIM Germany

Holger Leimbeck
Bayerninvest

Tanja Majer
DWS Grundbesitz

Gregor Mandt
Ampega

Oliver Mannel
LBBW Asset Management

Hussam Masri
DekaBank

Katarina Melvan
BNY Mellon Service KAG

Oliver Morath
Flossbach von Storch

Katja Miiller
Universal-Investment

Joachim Nareike
Schroder Investment

Joachim Paustian
WARBURG INVEST

Gerhard Rosenbauer
AVANA

Dan Sauer
Nordea

Andreas Schapeit
Warburg Invest

Thomas Schlesiger
ALTE LEIPZIGER Trust

Andreas Schmid
PIMCO

Dr. Martin Scholz
HSBC

Thorsten Schrieber
DJE

Wolff Seitz
HANSAINVEST

Jochen Seppik
DEKA IMMO

Jorg Sihler
UBS AM

Sascha Specketer
Invesco Asset Management

Klaus Speitmann
Swiss Life

Jochen Staat
Pictet Asset Management

Dr. Andreas Steinert
Amundi Deutschland

Katharine Trimpop
Monega KAG

Immo von Homeyer
Art-Invest

Sabine Weidel
Metzler Asset Management

Thomas Wirtz
ZBI FM AG

Faik Yargucu
ACATIS

Birgit Zipper
DWS International
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VOLLMITGLIEDER

AACHENER GRUND

Bayerninvest

@ AAGHENER AACHENER GRUNDVERMOGEN @) Bayerninvest  Bayeminvest Kapitalverwaltungs-
GRUNDVERMOGEN Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH gesellschaft mbH
v Aberdeen Standard Investments BlackRock
AberdeenStandard Aberdeen Standard Investments BlackRock Asset Management
deenstan BLACKROCK 9
Deutschland AG Deutschland AG
ACATIS
ACATIS BNP Paribas REIM Germany
ACATIS Investment agzl.pésl‘zl!g&s BNP Paribas Real Estate Investment
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH Management Germany GmbH
k aik \v’ BNY Mellon Service KAG
‘a ‘ I aik Immobilien- ~ BNY Mellon Service Kapitalanlage-
Investmentgesellschaft mbH BNY MELLON Gesellschaft mbH
CANDRIAM
* Alceda Fund Management CANDRIAM & CANDRIAM Investors Group
Alceda Alceda Fund Management S. A. ANEWYORK LIFE INVESTMENTS COMPANY CANDRIAM Luxembourg
Zweigniederlassung Deutschland
. . Capital International
A“Ia“z @ ﬁllllilaa:zz(g:?bk;?llr::‘/;ztsot;erbH Capital International Management
Global Investors Company, Niederlassung Deutschland
o ALTE LEIPZIGER Trust
~F ALTE LEIPZIGER CATELLA CREAG

ALTE LEIPZIGER

Trust Investment-Gesellschaft mbH

Catella Real Estate AG

ampega.

Talanx Investment Group

Ampega
Ampega Investment GmbH

COMMERZ REAL ¢

Commerzbank Gruppe

Commerz Real AG
Commerz Real AG

Amundi

ASSET MANAGEMENT

Amundi Deutschland
Amundi Deutschland GmbH

COMMERZ REAL ¢

Commerzbank Gruppe

CRI
Commerz Real
Investmentgesellschaft mbH

Aquila Capital \ CSAM IMMO

. . Aquila Capital CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT

Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH CREDIT SUISSE Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
@ Art-Invest IDeka DEKA IMMO

ART INVEST Art-Invest Real Estate Funds GmbH . Immeobilian Deka Immobilien Investment GmbH

~ REAL ESTATE —
Assenagon AM S.A. D k DEKA

assenagon Assenagon Asset Management S.A. ul e a Deka Investment GmbH
AVANA D k DVM
INVEST AVANA Invest GmbH ul e a Deka Vermoégensmanagement GmbH
AXA Investment Managers
Investment D k DekaBank
%Z.3¥ Managers AXA Investment Managers ul e a DekaBank Deutsche Girozentrale

Deutschland GmbH
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©]
DEUTSCHE INVESTMENT

AP

Deutsche Investment
Deutsche Investment
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

47} HSBC
LAV Global Asset
Management

HSBC
HSBC Global Asset Management
(Deutschland) GmbH

DJE)

INVESTMENTS.A. A"

DJE Investment S.A.
DJE Investment S.A.

QR

HSBC INKA
Internationale Kapitalanlage-
gesellschaft mbH

DJE)

KAPITALAG A4

DJE
DJE Kapital AG

INTREAL

INTREAL
INTREAL International Real Estate
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

/DWS

DWS Alternatives
DWS Alternatives GmbH

Invesco

Invesco Asset Management
Invesco Asset Management
Deutschland GmbH

/DWS

DWS Beteiligungs
DWS Beteiligungs GmbH

AMESTOWN
oo

JAMESTOWN
JAMESTOWN US-Immobilien GmbH

/DWS

DWS Grundbesitz
DWS Grundbesitz GmbH

JPMorgan

Asset Management

JPMorgan Asset Management
JPMorgan Asset Management (Europe)
S.a.r.l., Frankfurt Branch

/DWS

DWS International
DWS International GmbH

KanAm

Grund institutional

Member of KanAm Grund Group

KanAm Grund Institutional
KanAm Grund Institutional
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

/DWS

DWS Investment
DWS Investment GmbH

KanAm
Grund

Member of
KanAm Grund Group

KanAm Grund
KanAm Grund Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH

/DWS

DWS Investment S.A.
DWS Investment S.A.

LA FRANCAISE

ASSET MANAGEMENT

La Francaise
La Francaise Asset Management GmbH

/DWS

DWS Real Estate
DWS Real Estate GmbH

s

Lampe Asset Management

Lampe AM
Lampe Asset Management GmbH

LAZARD ASSET MANAGEMENT

FEREAL AG LAZARD Lazard Asset Management (Deutschland)
FEREAL AG i
FERI® ) o GmbH
w . LBBW Asset Management
H M FIL Investment Services =
Fidelity L e o LBSBW Asset Management  LBBW Asset Management

INTERNATIONAL

Investmentgesellschaft mbH

O Flossbach von Storch

Flossbach von Storch
Flossbach von Storch AG

Lingohr & Partner

Lingohr & Partner
Lingohr & Partner Asset Management
GmbH

FRANKFURT
PERFORMANCE
MANAGEMENT AG

»

FPM
FPM Frankfurt Performance
Management AG

INVESTMENTS

MGl Lux
M&G International Investments S.A.

FRANKLIN TEMPLETON

Franklin Templeton
Franklin Templeton
Investment Services GmbH

MEAG

MEAG
MEAG MUNICH ERGO
Kapitalanlagegesellschaft mbH

INVESTMENTS
G A M GAM % Metzler Asset Management
GAM (Deutschland) GmbH sset Management Metzler Asset Management GmbH
Metzler Asset Management GmbH
Investments
Generali MFS International (U.K.)
jjij_ GENERALI Generali Insurance Asset Management MFS International (U k).Ltd
Elr2k INVESTMENTS — S.p.A. SGR MFS cn

Zweigniederlassung Deutschland

Niederlassung Frankfurt

HAMBURG

Hamburg Trust

TRUST Hamburg Trust REIM Real Estate !'ﬂ onN Er cam m::eegaalfal\(i?tlalanla egesellschaft mbH
Investment Management GmbH AE aTTRRKTIVE FonpsroNEeTT 9 P 9e9
HANSAINVEST NAM Deutschland
HANSAINVEST  HANSAINVEST NOA\U RA Nomura Asset Management
Hanseatische Investment-GmbH ASSET MANAGEMENT Europe KVG mbH
HELABA INVEST . NN Investment Partners
Helaba /n vest Helaba Invest r;;{:\é?:tment NN Investment Partners B.V., German

Kapitalanlagegesellschaft mbH

Branch



Nordea

ASSET MANAGEMENT

Nordea
Nordea Fonds Service GmbH

SIGNAL IDUNA @

SIGNAL IDUNA
Asset Management GmbH

DATEN UND FAKTEN

SIAM
SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH

-‘T ODDO BHF

ASSET MANAGEMENT

ODDO BHF AM
ODDO BHF Asset Management GmbH

SOCIETE GENERALE

Securities Services

SGSS GmbH
Société Générale Securities
Services GmbH

PATRIZIA Augsburg GLOBAL SSGA GmbH
&, PATRIZIA PATRIZIA Augsburg KVG mbH STATE STRE[T ADVISORS  State Street Global Advisors GmbH
/f Swiss Life
PATRIZIA Frankfurt (o 1ss .
& PATRIZIA PATRIZIA Frankfurt KVG mbH SwissLife rSnvtv;:s Life Kapitalverwaltungsgesellschaft
Asset Managers
- ThomasLloyd
PATRIZIA Immobilien e
& PATRIZIA PATRIZIA Immobilien KVG mbH 4 THomasLiovD ThomasLloyd Global Asset Management
(Schweiz) AG
Pictet Asset Management ThomasLloyd
ig PICTET Pictet Asset Management (Europe) S.A. 4% THOMASL.LOYD ThomasLloyd Global Asset Management
Asset Management Niederlassung Deutschland GmbH
PIMCOQO PMco Ql%UBS UBS AM

PIMCO Deutschland GmbH

UBS Asset Management

PGIM Real Estate
Pramerica Property Investment GmbH

o UBS

UBS RE
UBS Real Estate GmbH

P . l Principal Real Estate ) Uni Union Investment
rincipa Principal Real Estate u nion ) .
Q p Spezialfondsgesellschaft mbH Investment Union Asset Management Holding AG
Q Quantum L Uni Union Investment
Quantum Immobilien Kapital- nion ) .
ua nl'U m verwaltungsgesellschaftFr)‘an u Investment Union Investment Institutional GmbH
H . o Union Investment
m Q u O ni a m Quoniam Union Union Investment Institutional Property
QUANTITATIVE INVESTMENT ENGINEERING Quoniam Asset Management GmbH Investment GmbH
RO B E CO Robeco Deutschland L Union Union Investment
The Investment Engineers Robeco Deutschland Investment Union Investment Privatfonds GmbH
‘ RWB PrivateCapital Union Union Investment
RWB RWB PrivateCapital Emissionshaus AG Investment Union Investment Real Estate GmbH
Private Capital Fonds
Santander .
& Santander = UNIVERSAL Universal-Investment
Asset Management Santander Asset Management — INVESTMENT Universal-Investment-Gesellschaft mbH

S.A. SGIIC German Branch

Sauren /\/\/ WARBURG INVEST
SAUREN sauen Finanzdienstieistungen WARBURG INVEST KAPITALANLAGE-
GmbH & Co. KG WARBURG GESELLSCHAFT mbH
INVEST
. Savills Fund Management W Warburg Invest
savils m\é%satgqeemngnt Savills Fund Management GmbH WARBURG Warburg Invest AG
INVEST
. Savills Fund Management ,’ :‘:‘:EE??;#E“ INVEST Warburg-HIH Invest RE
savills m\éen%éneemngnt Savills Fund Management Holding AG /4 Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH
Schroder Investment WELLINGTON
SChr()ders Schroder Investment Management WELLINGTON WELLINGTON MANAGEMENT
GrmbH MANAGEMENT?® INTERNATIONAL LTD
Niederlassung Deutschland
Schroder Real Estate KVG D k WESTINVEST
SChr()ders Schroder Real Estate Kapital- al e a Westlnvest Gesellschaft fiir
verwaltungsgesellschaft mbH Immobilien Investmentfonds mbH

SIEMENS

SFI
Siemens Fonds Invest GmbH

ZB Zentral Boden
Immobilien Gruppe
ZBI Fondsmanagement AG

ZBI FM AG
ZBI Fondsmanagement AG
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INFORMATIONSMITGLIEDER

Absolu

Absolut Research GmbH

Private Banking

nnnnnnnnnn

@
H

Bank Vontobel Europe AG

researchl: Leistung schaft Vertasen
-
acarda acarda GmbH * BARCLAYS Barclays
Eeprts,Consuing & Soutons
BavariaTreu AG
CI'C-D acb GmbH Bava r|aTre UAG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
get values clear. Steuerberatungsgesellschaft
AKA D AKA (Arbeitsgemeinschaft
kommunale und kirchliche Ihr Erfolg ist unser Antrieb. BCA AG
Altersversorgung) e.\V.
AKTIVA Treuhand GmbH BDO AG

AKTIVA

AKTVA Treuhana GrmoH Wikchatpratungsgssalichat

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

IBDO

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

ALLEN & OVERY

Allen & Overy LLP

BERENBERG Joh. Berenberg,

BERENBERG Gossler & Co. KG
ANADEO Anadeo Consulting GmbH '_ BlueBay Asset Management LLP
CONSULTING BlueBay
AQUA Finanzservice BNP PARIBAS BNP Paribas Securities Services S.C.A.
SECURITIES SERVICES

Arbeitsgemeinschaft
Berufsstandischer
Versorgungseinrichtungen e. V.

ARoReALES

Boreales GmbH

Ashurst LLP

Broadridge

Broadridge (Deutschland) GmbH

AUGSBURGER

Aktienbank

Augsburger Aktienbank AG

BRP Renaud & Partner
Rechtsanwalte Patentanwélte
Steuerberater

?

CONCIFT

Averroes Concept Lounge GmbH

Bundesanzeiger
t:j Verlag

Bundesanzeiger Verlag GmbH

@oma

Flexible is better.o

Axioma Deutschland GmbH

Bundesverband der Immobilien-
Investment-Sachverstandigen e. V.

2
BNY MELLON

Bank of New York Mellon

caceis

INVESTOR SERVICES

CACEIS Bank S.A,,
Germany Branch



CBRE Global Investors Germany

PG-

D

DATEN UND FAKTEN

DPG Deutsche Performancemessungs-

GLOBAL GmbH Gesellschaft fur Wertpapierportfolios mbH
INVESTORS
CLI FFORD Clifford Chance

DTCC

CHANCE Deutschland LLP Securing Today, taping Tomorrow pree
¢2CMEGroup  CMEGroup EA DZBANK  pzBankac
- Die Initiativbank
c'M's/
CMS Hasche Sigle E2 DZHYP DZ HYP AG
Law.Tax
[: I] FI N FR D Cofinpro AG Ebner Stolz
EBNER
STOLZ
COMMERZBANK 0: Commerzbank AG ERGO ERGO Group AG

COMNOS...

enabling your business

CONNOS GmbH

EY

Building a better
working world

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

&’ CREDIT AGRICOLE

CORPORATE & INVESTMENT BANK

Crédit Agricole Corporate
and Investment Bank Germany

—\/eurex
7\

Eurex Frankfurt AG

[@d ol =

Compliance Solutions Strategies

CSs

base

European Bank for Financial Services
GmbH

dTine

d-fine GmbH

~®- Evangelische
® Bank

Evangelische Bank eG

DAVID DO

SOLICITORS

David Doble Solicitors

EMERSHEDS
SUTHERLAND

Eversheds Sutherland (Germany) LLP

Dechert  oecrenver EXXETA  eoemsc
LLF CONSULTING AND TECHNOLOGIES
- Deloitte GmbH FACT Informationssysteme & Consulting
DeIOItteo Wirtschaftspriifungsgesellschaft 9@5&@9:{ AG
DeIOitte. Deloitte Tax & Consulting S.a.r.l. Frankfurt Finance Audit 4  FFA Frankfurt Finance Audit GmbH

RADENTONS

Dentons Europe LLP

F Hil

FIL Fondsbank GmbH

Q deutsche apotheker- Deutsche Apotheker- und Arztebank eG FIN&NTIUNS Finventions GmbH
und rztebank INVENTIONS FOR FINANCIAL BUSINESSES
» ! )
Y4 de ba n k Deutsche WertpapierService Bank AG FIS Systeme GmbH
®
(J DMMOS DIAMOS AG :‘1NN°:DEP0T Fondsdepot Bank GmbH
DLA Piper UK LLP () eresuriELps BRUCKHAUS DErincer  Freshfields Bruckhaus Deringer LLP

DLA PIPER

@

PRIVATBANK SEIT 1798

Donner & Reuschel AG

e
* fundinfo.com

fundinfo AG
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FWW Fundservices GmbH

:‘ [ ]
® KONSORT

Konsort GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

GAR Gesellschaft fiir
Aufsichtsrecht und Revision mbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

KPMG

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

oldman
achs

Goldman Sachs AG

KPMG

KPMG Luxembourg,
Société coopérative

GORG Partnerschaft
von Rechtsanwélten mbH

S Kreissparkasse
Ksln

Kreissparkasse Kdln

Gothaer

Gothaer Erste Kapitalbeteiligungs-
gesellschaft mbH

LB=BW

Landesbank Baden-Wiirttemberg

GreenbergTraurig Greenberg Traurig Germany, LLP LATHAMaWATKINSw  LATHAM & WATKINS LLP
GSI( STOCKMANN GSK Stockmann I—C H v]l%llﬁﬁllj."'k"l‘g LCH
<> . Hauck & Aufhauser . lind t

HAUCK & AUFHAUSER  Privatbankiers AG lindenpartners indenpartners
Hengeler Mueller . k-l Linklaters LLP

HENGELERMUELLER Partnerschaft von Rechtsanwalten L1 n a 1- e I"S
Herausgebergemeinschaft

WM Gruppe Wertpapier-Mitteilungen Keppler, LRI Depositary S.A.

Lehmann GmbH & Co. KG

I8 HEUKING KUHN LOER WOITEK

Heuking Kihn Lier Wojtek

MB Fund Advisory GmbH

MB Fund Advisory GmbH

A

HM/'I{R\C\\ HMT RiskControl GmbH w.‘%&}gg&% Mediolanum International Funds Ltd.
MEDIOLANUM BANKING GROUP

MKTax&Law GmbH

Hogan Hogan Lovells International LLP Rechtsanwaltsgesellschaft

Lovells TaxsLaw Steuerberatungsgesellschaft

OHRLE .
ICBC Frankfurt Branch MOHAPP MOHRLE HAPP LUTHER
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
LUTHER

| | I | Investment Data Services

IDS GmbH -
Analysis and Reporting Services

MAORNINGSTAR

Morningstar Deutschland GmbH

JPMorgan

J.P. Morgan AG

VAXX

navAXX S.A.

MENSCHING

Jebens Mensching LLP

NEOXAM

Committed to your success

NeoXam Germany GmbH

K&L

TES

K&L Gates LLP

NFS Netfonds Financial Service GmbH

KinG & SPALDING

King & Spalding LLP

A
NORTON ROSE FULBRIGHT

Norton Rose Fulbright LLP

@ KNEIP

KNEIP

]

Osborne Clarke



Point Nine Limited

SONNTAG & PARTNER

DATEN UND FAKTEN

SONNTAG & PARTNER

e

PricewaterhouseCoopers AG

a sowatec

SOWATEC AG

ch Wirtschaftspriifungsgesellschaft smart solutions for finance
_. PricewaterhouseCoopers, Sparkasse KsInBonn
pwc Société coopérative
Standard Life Versicherung
. . Zweigniederlassung Deutschland
PROFIDATA Profidata Services AG der Standard Life Assurance Limited
(SLAL Deutschland)
[ 1]
L1} OUADORO Quadoro Doric Real Estate GmbH State Street Bank International GmbH

= A Doric Group Company

% RIMES

RIMES Technologies Corporation

State Street Global Exchange
(Europe) GmbH

ROTTHEGE IWASSERMANN  ROTTHEGE | WASSERMANN SUTORBANK SUTOR BANK
T
Rsu & RSU Rating Service Unit (’ Swiss Life Asset Management AG
Rating Service Unit GmbH & Co. KG SwissLife

Asset Managers

S.W.LET. Germany GmbH TARGO )‘( BANK TARGOBANKAG
. : Taylor Wessing
Scope Analysis GmbH Taylorwess | ng Partnerschaftsgesellschaft mbB

SemTrac Consulting AG

= labs

Universal-Investment-Labs GmbH

S ?‘}Zmeamrﬂ Severn Consultancy GmbH Van‘?cli VanEck (Europe) GmbH
—

SHAR )

VALU] Shareholder Value Management AG VISTRA v Vistra GmbH & Co. KG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

SimCorp

SimCorp GmbH

VIVACIS
Consulting

st | e de

VIVACIS Consulting GmbH

Simmons & Simmons Simmons & Simmons LLP d ° vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste GmbH

“ vwa:
SIX Financial Information Walser Privatbank Walser Privatbank Invest S.A.
Deutschland GmbH Invest S.A.

il SKAGEN Funds WHITE & CASE White&CaselLLP
SKAGEN
- . ' WTS Legal
® TAX LEGAL CONSULTING
Skandla ] Skandia PortfolioManagement GmbH Wts Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

financial
solutions

smarthouseJ adesso

smarthouse adesso financial solutions
GmbH

Eine starke Gemainschaf

WWK Lebensversicherung a.G.

SOCIETE GENERALE

Securities Services

Societe Generale International Limited

\ YARDI

Yardi Systems GmbH
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