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Wie wird Vermogen gebildet?

Wird die allwissende Intelligenz ChatGPT oder eine andere KI befragt ,,Wie wird
Vermogen gebildet?" hilt sie eine Vielzahl von Antworten und Instrumenten
bereit, die alle sinnvoll sind.

Aber: Erstens wird das richtige zum Vermogen fiihrende Mischungsverhaltnis
nicht mitgeliefert. Zweitens fehlt auch die Antwort, die ich Ihnen heute vor-
schlagen mochte.

Sie lautet: Fragen Sie diejenigen, die Vermogen (oder die Steigerung davon, nam-
lich Reichtum) gebildet oder Wege dorthin aufgezeigt haben. Fragen Sie diese vier
Personen - oder genauer: Beschiftigen Sie sich mit dem, was die hier zitierten
Personlichkeiten zur Vermogensbildung vorschlagen oder vorgeschlagen haben.

Fragen Sie Sir John Templeton

»S0 wirst Du reich" und ,250faches Geld
in 38 Jahren®. So titelte das Cash.-Magazin
1993 in der Ausgabe 3. Das Magazin pra-
sentierte ein Interview mit Sir John, das
ich zusammen mit Leo Heinl, unserem
heutigen Redaktionschef, am 1. Februar
1993 fiuhrte.

In diesem Gesprach belegt Sir John nicht
nur, dass Investmentfonds ein grandioses
Vehikel zur Vermdégensbildung sind, son-
dern, dass von ihm definierten Anlage-
Strategien per Investmentfonds solche
Erfolge haben wirden. Folgerichtig wurde
Sir John in vielen Jahren World Champi-
on aller Investmentfonds-Investoren. Sir
John’s Basisstrategie: Nicht Aktien kau-
fen, wenn es der Wirtschaft wieder bes-
ser geht. Das ist viel zu spat. Nicht den
Aufschwung verpassen. Nicht das Licht am
Ende des Tunnels abwarten. Im Dunkeln
kaufen!

Genau diesen Zeitpunkt zu ermitteln, sei
eine Recherche-, eine Informationsleis-
tung. ,Ich habe in allen Léndern, die fir
ein Investment in Frage kommen, Mitar-
beiter, die in Zeiten des Abschwungs alle
Erholungsanzeichen einer jeden Aktien-
gesellschaft ermitteln. Diesen Informati-
onsvorsprung hat niemand sonst." Erster
Schritt des Investments also: Volkswirt-
schaften in der Krise, nebst deren Begriin-
dung identifizieren. Keine Krise dauert
ewig.

Fragen Sie Dr. Reinfried Pohl

Wie das Beratungs- und Anlagekonzept
+Allfinanz® seinen Macher und Chefstra-
tegen zum Milliardéar und das Vermoégen
seiner Kunden nachweisbar mehrte, ist
von Dr. Reinfried Pohl erdacht und um-
gesetzt worden.

Pohl sammelte sein Know-how bei der I0S,
dem friheren Investment- Giganten. Pohl
grindete die Deutsche Vermégensbera-
tung AG, die mit zwei Begriffen beispiel-

[N DIE GELD-PHILOSOPHIE.
MDAS GROSSE CasheINTER S

Sir John Templeton (29. November 1912 bis 08.
Juli 2008), seldmade-man, studierte an den Uni-
versitaten Yale und Oxfort. Nach einem Praktikum
bei der Investmentbank Merill Lynch handelte
er vermehrt mit unterbewerteten Pennystocks.
1954 grindete er den Templeton Growth Fund,
Inc., einen der - am Anlagevermégen von 9,2
Milliarden US-Dollar (30.04.2026) gemessen -
weltweit gréBten Investmentfonds. Die zugehori-
ge Investmentgesellschaft verkaufte er 1992 fur
440 Millionen US-Dollar an die Franklin Templeton
Investments Group. Sir John Templeton: ,Kaufen,
wenn andere mutlos verkaufen und verkaufen,
wenn andere gierig kaufen, verlangt duB3erste
Starke und bringt die gréBte Belohnung.”

losen Erfolg realisierte und noch heute
realisiert.: Begriff 1 ist ,Allfinanz", Begriff
2: ,Friher an spater denken®. In vielen Ge-
sprachen erlduterte Pohl mir sein Konzept:
Zunachst, den Finanzbedarf des Kunden
ermitteln, Risiken vermeiden, breit diver-
sifizieren, lange investiert bleiben.

Pohl: Die Berater der DVAG sind das ef-
fektivste Markt- und Investment-For-
schungsteam, das es in Deutschland gibt.
Die Berater erfahren in ihren Kundenge-

Fortsetzung auf Seite 2

Der Nachrichtenservice fir die Finanz-, Kapitalanlage- und Investmentbranche

www.dfpa.info
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Fortsetzung von Seite 1

sprachen aktuelle Wiinsche der Kunden und deren
Erfahrungen. Damit laufen die Erkenntnisse aus
diesen hunderttausenden von Einzel-Beratungs-
gesprachen zusammen und erlauben es der DVAG,
Anlagepolitik zielgerichtet wie bei keiner anderen
Vermodgensbildungssystematik umzusetzen.

Pohl lehnte mit seinem Allfinanzkonzept direkte
Unternehmensbeteiligungen ab, auch empfahl er
keine direkten Immobilieninvestments. Risikomi-
nimierungspostulaten folgend, vermittelt die DVAG
Investmentfonds, die auf Basis von Pohls Marktfor-
schungs-Erkenntnissen ausgesucht wurden.

EXXECNEWS
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Dr. Reinfried Pohl (26.
April 2028 bis 12. Juli
2014]) entwickelte als ,Va-
ter der Allfinanz" ein Kon-
zept, dass das Angebot
und die Dienstleistungen
von Banken, Versicherun-
gen, Bausparkassen und
sonstigen Kapitalanlage-
gesellschaften vertrieb-

2

Foto: DVAG

lich zusammenfuhrte. Auf

Fragen Sie André Kostolany

Basis dieses Konzeptes baute er 1970 die Bonnfinanz auf. 1975 erwarb er die

Frankfurter Vermdgensberatung Kompass, die 1983 in Deutsche Vermdégensbe-

André Kostolany, als ,Bdrsenspekulant" bekannt
und reich geworden, hat dieser Rat bekannt ge-
macht: Aktien kaufen und. sich schlafen legen.
Soll bedeuten, dass hektische Reaktionen auf
Kursentwicklungen unklug sind und, dass letztlich
gesunde Aktien immer relssieren, wie auch eine
im Kern gesunde Wirtschaft.

Andre 585
Kostolany

Die Kunst, tiber Geld
nachzudenken

Fragen Sie Dr. Klaus Jung

ratung AG (DVAG) umbenannt wurde. Die DVAG ist heute die grote Vermégensbe-
ratungsgesellschaft Deutschlands. Dr. Reinfried Pohl: ,Immer etwas besser, etwas
fleiBiger, etwas erfolgreicher sein als die Konkurrenz.”

André Kostolany (0S. Februar 1906 bis 14. September 1999) erwarb sich
den Status eines Borsengurus durch seine zahlreichen Biicher, Kolumnen,
Vortrége und Seminare zum Thema Borse. Insgesamt schrieb er 13 Bu-
cher, die in acht Sprachen Ubersetzt wurden. Er studierte Philosophie und
Kunstgeschichte. In Paris absolvierte er eine Lehre bei dem Bérsenmakler
Adrien Perquel in Paris. 1971 war Kostolany zusammen mit Gottfried Heller
Mitbegrinder der Minchener Vermdégensverwaltung Fiduka, die heute noch
besteht. André Kostolany: ,Kaufen Sie Aktien, nehmen Sie Schlaftabletten,
und schauen Sie die Papiere nicht mehr an. Nach vielen Jahren werden
Sie sehen: Sie sind reich.”

Es gibt in unserem Land auch einen ,Mr. Invest-
mentfonds™: Dr. Klaus Jung. In 50 Jahren hat
er hunderttausenden von Vermittlern und Milli-
onen von Anlegern dieses Anlagesystem naher
gebracht, mittels eines einzigen Vortrages. Die
Kernaussage dieses Vortrages lautet:

Investmentfondsmanager versuchen herauszu-
finden, welche Unternehmen nach einer Krise
mit guten Produkten Geld verdienen werden.
Und werden Unternehmen dabei sein, die uns
heute nicht allen bekannt sind. So wie vor 25
Jahren Microsoft oder das Handy. Solche Unter-
nehmen und Produkte werde es immer geben.
Das Leitmotiv von Dr. Jungs Anlagepolitik und
Rat: Keine Experimente!

Dr. Klaus Jung (13. November 1930 bis 03.
Juli 2019) studierte Volkswirtschaftslehre
in Minchen und promovierte in Bonn. ,Pio-
nier der Investmentbranche®, ,Grinder der
Maklerpoolidee®, ,Verkaufsguru® ,,charisma-
tischer Unternehmer®, das sind Attribute, die
Dr. Jung kennzeichnen, vergeben von seinem
spateren Geschéaftspartner Dr. Sebastian
Grabmaier. Bereits 1958 begann Klaus Jung,
die Idee der Vermdgensanlage und -bildung
durch Bindelung von Anlagegeldernin Invest-
mentfonds publik zu machen. 1985 griindete
er die Dr. Jung und Partner GmbH, die 2003
zur Jung, DMS & Cie fusionierte. In wenigen
Jahrenwurde die Gruppe zu einem der Markt-
fuhrer der Branche.

—
DHETER L JANSE™

KEINE EXPERIMENTE:

KLAUS

-
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& Cie

Foto: Jung, DMS

Konnen nach der Lektiire der Vorschldage der
vier ,Vermogenserbauern" Lehren gezogen
werden?

Eher nicht, denn ...

... es gibt kein Rezept, es gibt keine Garantie flr Erfolg.
Es bleibt aber die Erkenntnis, dass Vermégensbildung
auf jeden Fall gelingen wird, wenn Sie bei Entscheidun-
gen Hektik vermeiden, selbst nachdenken und so viele
Informationen einsammeln, wie Sie bekommen kénnen.
Starten Sie mit der Beschaftigung zur Vermdgensbildung,
wenn Sie sich selbst die Meinung gebildet haben, dass Sie
es sich zutrauen. Vermdgensbildung ist kein Hexenwerk,
sondern erfordert harte Arbeit, logisches Denken und vor
allem: Misstrauen Sie jedem, der den sicheren Tipp hat.
Wenn jemand den ,Stein der Weisen" fiir Sie feilhdlt, dann

fragen Sie ihn nach seinem eigenen Vermdégen. Schlau
ist es auf jeden Fall, der Person kritisch gegeniberzu-
treten, die mit ihren Tipps zum sicherem Reichwerden
von Ihnen schnelle Entscheidungen verlangt.

Alle Personlichkeiten, die ich Ihnen prasentierte,
haben eines gemeinsam: Sie haben in Ruhe nach-
gedacht!

Z Rpcas,

Dr. Dieter E. Jansen,
EXXECNEWS-Herausgeber
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Union Investment: Neue Produkte zum Neustart
der privaten Altersvorsorge

Union Investment als groBter
Riester-Anbieter hat erste De-
tails zu den geplanten Produk-
ten verdffentlicht. Die Fonds-
gesellschaft wird neben dem
gesetzlich vorgeschriebenen
Standardprodukt auf Basis
aktiver ETFs auch eine LO6-
sung mit aktiv gemanagten
Fonds anbieten.

Dieses Produkt wird es in zwei
Varianten geben - einmal ohne
Garantie und einmal mit einer
Garantie, die die eingezahlten
Beitrage und Zulagen zu 100 Prozent zum Ende der Anspar-
phase absichert. Die Angebote von Union Investment mit
dem Label ,UniVorsorge™ werden mit dem Inkrafttreten
des neuen Gesetzes zu Beginn des Jahres 2027 exklusiv
Uber die genossenschaftlichen Banken erwerbbar sein. Ein
Ausgabeaufschlag entfallt bei allen Produkten. Die genauen
Konditionen der Fonds werden spatestens zur Auflage im
Herbst 2026 bekannt gegeben.

Bei der Losung ohne Garantie mit aktiv gemanagten Fonds
werden die Einzahlungen und Zulagen in einen weltweit
anlegenden Aktienfonds investiert. Dieser orientiert sich
am Index MSCI All Countries World. Dabei flieBen in die
Investmententscheidungen strategische und taktische As-
pekte ein, wodurch eine deutliche Abweichung vom Index
und somit auch eine hohere Rendite moéglich sind. Zum Ende
der Ansparphase greift ein Lebenszyklusmodell, um
Kursschwankungen kurz vor Beginn der Auszahlpha-
se abzufedern. ,Dazu wird das Vermdégen im Rahmen des
Modells abhéngig von der Restlaufzeit bis zum Beginn der
Auszahlphase anteilig in einen europdischen Rentenfonds
umgeschichtet", erlautert Jochen Wiesbach, Geschafts-
fuhrer bei Union Investment.

Die Fondsgesellschaft wird auch eine Variante anbieten, bei
der alle eingezahlten Beitrdge zum Ende der Ansparphase
garantiert werden. ,Aus der Marktforschung wissen wir,
dass fir viele Anleger Sicherheit wichtig ist und sie sich eine
100-Prozent-Garantie wiinschen", begriindet Wiesbach diese
Entscheidung. (DFPA/LJH) &

www.union-investment.de

Jochen Wiesbach

EXXECNEWS s

Franklin Templeton lanciert Fonds fiir soziale
Infrastruktur in Europa

Der Vermdgensverwalter Franklin Templeton hat eine euro-
pdische Investmentstrategie flir soziale Infrastruktur mit einem
Startvolumen von 151 Millionen Euro aufgelegt. Unterstitzt wird
der Fonds unter anderem vom European Investment Fund. Die
Strategie soll in Gesundheits-, Bildungs- und Wohninfrastruktur in
unterversorgten Regionen Europas investieren. Im Fokus stehen
laut Unternehmen unter anderem Deutschland, Frankreich, Spani-
en, Italien, Irland, Portugal und die nordischen Lander. ZielgréBe

¢ des Fonds sind insgesamt 500 Millionen Euro.

- Finanziert werden sollen Projekte wie Krankenhé&user, Pfle-
5 geheime, Schulen und Wohnanlagen. Geplant sind sowohl
© Neubauten als auch Modernisierungen bestehender Einrich-

tungen, etwa zur Verbesserung der Energieeffizienz oder
langfristigen Sicherung von Mietverhadltnissen. Neben dem
Europaischen Investitionsfonds beteiligen sich nach Unternehmens-
angaben bislang funf weitere institutionelle Investoren, darunter
ein kanadischer Kommunalfonds sowie vermodgende Privat- und
Unternehmensinvestoren. Die Beteiligung des EIF erfolgt Gber das
EU-Programm InvestEU. (DFPA/ABG) & www/rankiintempleton.de

Neuberger bringt Schwellenlanderfonds mit
Value-Fokus auf den Markt

Der New Yorker Vermogensverwalter Neuberger hat einen wei-
teren Aktienfonds flir Schwellenlander aufgelegt und setzt dabei
auf einen antizyklischen Value-Ansatz. Die Strategie zielt auf lang-
fristigen Kapitalzuwachs und konzentriert sich auf unterbewertete
Unternehmen in aufstrebenden Markten. Dabei suchen die Manager
gezielt nach wenig beachteten Anlagechancen lber verschiedene
Lander, Branchen und UnternehmensgréBen hinweg. Grundlage ist
ein benchmark-unabhangiger Bottom-up-Ansatz, der Aktien iden-
tifizieren soll, die mit deutlichem Abschlag zu ihrem inneren Wert
gehandelt werden. Der ,Neuberger Emerging Markets Equity
Fund™ wird von den Portfoliomanagern Juan Torres und Vera
German gesteuert. Das Portfolio umfasst in der Regel 30 bis 70 Titel
und folgt einem Value-Modell mit mehreren Kategorien, darunter
gefallene Wachstumswerte, zyklische Unternehmen und Sondersi-
tuationen. Ziel ist eine breite Diversifikation bei gleichzeitig klarem
Fokus auf absolute Renditen. Der Fonds richtet sich an Anleger, die
gezielt nach Alternativen zu stark gewichteten Standardstrategien
suchen. Unterstlitzt wird das Managementteam von einem globalen
Research-Netzwerk mit regionalen Experten. (DFPA/ABG) & wwwnbcom

25

Jahre

xpect more
mit unserer Software fur
Risiko- und
Beteiligungsmanagement.

Behalten Sie Risiken, Beteiligungen und
Zahlungsfliisse jederzeit im Uberblick. Unsere Losung
strukturiert alle Daten iibersichtlich, automatisiert
Routinen und liefert aussagekraftige Reports fiir
fundierte Entscheidungen. So steigern Sie Effizienz
und Transparenz in allen Prozessen.

Erfahren Sie mehr:
vertrieb@xpecto.com
. www . xpecto.com
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EXXECMEVWS

Beste Zeit, langfristig in Qualitat zu investieren

Investieren war noch nie reibungs-
los oder geradlinig. Selbst die durch-
dachtesten Investmentstrategien wer-
den in Phasen auf die Probe gestellt,
in denen sich Madrkte entgegen aller
Uberzeugungen, entgegen aller Erwar-
tungen entwickeln - wenn Disziplin
getestet wird, wenn Geduld schwindet
und wenn die Versuchung, dem vor-
herrschenden Trend zu folgen, (zu)
grofB3 wird.

Ich habe gelernt, dass solche Phasen keine
Ausnahmen sind! Sie gehéren dazu. Und die
Anleger, die sie am besten meistern, sind
diejenigen, welche klar und konsequent an
ihrer schlissigen Investmentphilosophie
festhalten.

Christopher Rossbach

Why Quality, why now?

Gerade jetzt befinden wir uns in einer solchen Phase. Qualitats-
aktien haben in den letzten finf Jahren schlechter abgeschnitten
als der Gesamtmarkt — etwas, das seit fast zwei Jahrzehnten nicht
mehr vorgekommen ist. Das makrodkonomische Umfeld kénnte
kaum komplexer sein: Unsicherheit hinsichtlich durch Zélle in-
duzierte Handelsbarrieren, geopolitische Turbulenzen, ein stark
konzentrierter Aktienmarkt mit Bewertungen, wie man sie seit
der Dotcom-Blase nicht mehr gesehen hat, und ein Private Credit
Markt, dessen Expansion mittlerweile ernsthafte systemische
Fragen aufwirft. Vor diesem Hintergrund mochte ich erlautern,
warum dies einer der Momente ist, um weltweit in den besten
Unternehmen investiert zu sein.

Was wir unter Qualitit verstehen

Bei J. Stern & Co. ist Qualitdt kein Marketing-Schlagwort. Die
Frankfurter Familie Stern ist seit Uber 220 Jahren im Finanzwesen
tatig - sei es als Bankiers oder im Asset Management. Als Maurice
Stern, Eigentimer der Pariser Privatbank der Familie, vor der deut-
schen Besetzung von Paris nach New York fliehen musste, legte er
klare Kriterien fur die Anlage des ihr verbliebenen Vermoégens in
Aktien fest: 1) Langfristig investieren! 2) Auf der Grundlage eigener
Analyse investieren! 3) AusschlieBlich in Qualitat investieren! Auf
dieser Basis ruht unsere Investmentphilosophie, die auf vier Saulen
steht. Die ersten beiden Saulen sind eine starke und nachhaltige
Wettbewerbsposition in wachsenden Branchen: Unternehmen mit
echten Wettbewerbsvorteilen, starken Marken und strukturellem
Wachstum. Die dritte Sdule ist ein Management mit einer nach-
weisbaren Erfolgsbilanz: Flihrungskrafte, die in Jahrzehnten statt
in Quartalen denken. Die vierte Saule ist finanzielle Starke: eine
Bilanz, die so robust ist, dass das Unternehmen eine Pandemie,
eine Bankenkrise oder Zollbarrieren tiberstehen und gestarkt dar-
aus hervorgehen kann, wahrend die Konkurrenz geschwacht wird.
Diese Unternehmen vermehren ihr Kapital iber Konjunkturzyklen
hinweg und nutzen wirtschaftliche Herausforderungen zu ihrem
Vorteil, anstatt sie nur zu Uberstehen.

Die aktuelle Marktverwerfung

Die jingste Underperformance von Qualitdtsaktien spiegelt keine
Verschlechterung der Fundamentaldaten wider. Die Wettbewerbs-
positionen dieser Unternehmen sind intakt, ihre Branchen wachsen
weiter, ihre Bilanzen sind starker denn je und ihre Gewinne steigen.
Die Unternehmen haben sich nicht verandert. Ihre Kurse schon.
Diese Lucke zwischen Kurs und innerem Wert ist die Chance.
Diese Underperformance ist auf eine Umschichtung in bilanzgetrie-
bene Finanzwerte, kapitalintensive Energie- und Rohstoffunterneh-
men sowie politikabhdngige Versorger zuriickzufiihren — Sektoren,
deren Outperformance eher zyklischer als struktureller Natur ist.
Die Geschichte lasst keinen Zweifel daran, was folgen wird. Nach
vergleichbaren Verwerfungen in den Jahren 1999, 2003, 2009,
2020 oder 2022 erzielte ,Qualitat"™ in jedem einzelnen Fall in den
folgenden zwolf bis 24 Monaten eine liberzeugende, auf Funda-
mentaldaten gegriindete Outperformance.

Der Aufschlag, den wir fir unser ,,Qualitats-
Portfolio™ zahlen, befindet sich gegeniber
dem breiten Markt derzeit auf einem Zehn-
jahrestief — selbst wahrend der MSCI World
mit Kurs-Gewinn-Verhéltnissen gehandelt
wird, wie sie zuletzt wahrend der Dotcom-
Blase zu beobachten waren. Wenn Anleger
einen Markt betrachten, der insgesamt teu-
erist, sich auf wenige Titel konzentriert und
in den zyklischen Sektoren, die die letzte
Rotation anflihrten, voll bewertet ist, ist der
einzige Stil, der weiterhin attraktiv bewertet
ist, die Qualitat.

Warum Technologie im Zentrum
von Qualitdt steht

Foto: Unternehmen

Ein Déja-vu... Vor einem Jahr |6ste Deep-
Seek einen starken Ausverkauf bei KI-be-
zogenen Aktien aus, da hohere Effizienz
zu einem geringeren Rechenbedarf fihren
sollte. Wir waren anderer Meinung: In der Regel steigern niedrigere
Kosten und bessere Leistung die Akzeptanz, statt sie zu dampfen.
Genau das ist eingetreten.

Heute spielt sich eine dahnliche Dynamik ab. Die jingsten Fort-
schritte bei groBen Sprachmodellen haben zu einem breiten Kurs-
rickgang bei Software und verwandten Sektoren gefiihrt. Zwei
widerspruchliche pessimistische Narrative kursieren gleichzeitig:
zum einen, dass Investitionen in KI Ubertrieben seien, da die Ak-
zeptanz in Unternehmen begrenzt sei, und zum anderen, dass KI
ganze Branchen rasch uberfliissig machen werde. Beide kdnnen
nicht wahr sein. Ihre Koexistenz sagt alles tUber die Qualitat der
aktuellen Marktreaktion aus.

Unsere Sichtweise ist klar. Wir stehen erst am Anfang der Ein-
fihrung von KI in Unternehmen. Nur die Halfte der SAP-Kunden
nutzt zum Beispiel die Cloud - das bedeutet, dass nur die Halfte
der weltweit groBBten Unternehmen lUberhaupt in der Lage ist, KI
ordnungsgemaB zu implementieren. Die groBen Geschaftsprozess-
systeme, die das Herzstiick jedes Unternehmens bilden - SAP,
Salesforce —, sind tief in allen Betriebsabldufen verankert, eng mit
Compliance-Anforderungen verknupft und auBerordentlich kost-
spielig zu ersetzen. Sie werden nicht durch KI verdréangt werden.
Sie sind die Plattformen, tUber die KI in groBem MaBstab implemen-
tiert wird. Nvidia, unsere groBte Position, steht im Zentrum des
Infrastrukturaufbaus und verfigt Gber einen Auftragsbestand, der
Hyperscaler, Unternehmen und staatliche KI-Programme weltweit
umfasst. Vor diesem Hintergrund halten wir Nvidia weiterhin fur
attraktiv bewertet.

Der Moment fiir seine Uberzeugung einzustehen ist jetzt

Die ,World Stars Global Equity"-Strategie von J. Stern & Co. hat
seitihrer Auflage im Jahr 2012 in 76 Prozent aller rollierenden Finf-
jahreszeitraume den MSCI World Ubertroffen. Diese Erfolgsbilanz
wurde nicht dadurch erzielt, dass wir uns in jedem einzelnen Jahr
den aktuellen Markttrends angepasst hatten. Sie wurde dadurch
erreicht, dass wir mit Uberzeugung an Unternehmen festhalten,
die Uber echte strukturelle Vorteile und die Widerstandsfahigkeit
verfligen, sich auch in schwierigen Zeiten weiterzuentwickeln. Es
geht um die Verweildauer im Markt: ,Time in Market, not Market
Timing".

Die Geschichte lehrt, dass Unternehmen mit dauerhaften Wett-
bewerbsvorteilen und exzellentem Management jeden Zyklus
der Unsicherheit Uberstehen. Die Kombination aus systemischem
Marktrisiko und interessanten Bewertungen bei Qualitdtswerten
ist selten. Sie wird nicht von Dauer sein. Wenn die Rotation kommt
— und sie kommt immer -, wird sie schnell und bedeutend sein.
Dieser Moment ist jetzt!

Christopher Rossbach ist Chief Investment Officer von J. Stern & Co., einer Investment-
management-Boutique mit Sitz in London sowie Biiros in New York, Zirich, auf Malta und
seit 2025 in Frankfurt am Main. Er ist auch Lead- Portfoliomanager von J. Sterns’ ,World
Stars Global Equity Strategie”.

https://www.jsternco.com,
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WIDe-Gruppe starkt Vertriebsfuhrung

Die WIDe Wertimmobilien
Deutschland Gruppe hat zum
4. Mai 2026 Max Dachs als Ge-
schaftsfuhrer Vertrieb berufen. Er
Ubernimmt diese Funktion in beiden
vertriebsflihrenden Gesellschaften
der Gruppe: der DFI Deutsche
Fondsimmobilien Vertriebs
GmbH sowie der WIDe Wertim-
mobilien Deutschland Vertriebs
GmbH. Dachs verantwortet damit
den gesamten Vertriebsbereich ge-
genulber freien Finanzdienstleistern
und unabhangigen Vermittlern.
Dachs verfligt iber mehr als dreiBig Jahre Berufserfahrung in der
Finanzdienstleistungsbranche. Zuletzt war er knapp neun Jahre in
leitender Vertriebsfunktion bei einer renommierten Vertriebsor-
ganisation im Bereich Alternativer Investments tatig — zuletzt als
Senior Vertriebsmanager.

Die Berufung von Dachs markiere eine bewusste Weichenstel-
lung: Die WIDe Gruppe will ihren aktiven Vertrieb nach einer
mehrjahrigen, disziplinierten Platzierungspause wieder ausbauen.
Hintergrund sei eine veranderte Marktlage — nach der Korrektur
der Immobilienpreise, stabilisierten Finanzierungskonditionen und
anhaltend struktureller Wohnraumknappheit sahe die Gruppe den
Zeitpunkt fur einen gezielten Neuanlauf als gegeben an. (DFPA/
LJH) & wwwwide-kvade

Max Dachs

ICG startet Plattform flir sozial orientierte
Immobilienprojekte

Das Institut fiir Corporate Governance in der deutschen
Immobilienwirtschaft (ICG) hat eine digitale Plattform zur
Férderung sozial orientierter Immobilienprojekte gestartet. Der
neue ,Social Impact Hub" soll Investoren, Projektentwickler,
Kommunen und soziale Trager vernetzen sowie Investitionen in
Projekte mit gesellschaftlicher Wirkung erleichtern.

Die Plattform blindelt nach Angaben des ICG Best-Practice-Beispiele
aus dem Bereich sogenannter Impact-Immobilien und dient zugleich
als digitaler Marktplatz fiir Flachen, Finanzierungen, Dienstleis-
tungen und Projektpartnerschaften. Ziel sei es, soziale Wirkung
und wirtschaftlich tragfahige Geschaftsmodelle starker zusam-
menzubringen.

Nach Angaben des ICG richtet sich das Angebot sowohl an Un-
ternehmen der Immobilienwirtschaft als auch an Stadte, soziale
Organisationen und weitere Akteure. Nutzer kdnnen eigene Projekte
einstellen, Partner suchen und sich direkt vernetzen. Unterstitzt
wurde der Aufbau unter anderem vom Beratungsunternehmen
PwC.

Das ICG sieht in dem Hub einen Beitrag, das Thema soziale Nach-
haltigkeit starker in der Immobilienbranche zu verankern. Perspek-
tivisch soll die Nutzung fur Unternehmen kostenpflichtig werden,
wahrend offentliche und soziale Akteure die Plattform weiterhin
kostenfrei nutzen kénnen. Das 2002 gegriindete Institut versteht
sich als Denkfabrik fir nachhaltige und werteorientierte Unterneh-
mensfihrung in der Immobilienwirtschaft. (DFPA/ABG) &
www.icg-institut.de

JDC Group: Deutliche Umsatzsteigerung zum
Jahresauftakt

Die JDC Group AG zeigt mit den heute veroéffentlichten Zahlen
fur das erste Quartal 2026 ein deutliches Umsatz- und Ergebnis-
wachstum trotz des widrigen Marktumfelds: Der Konzernumsatz
stieg im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 20,3 Prozent
und liegt nunmehr bei 74,9 Millionen Euro.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
erhdhte sich im erstem Quartal 2026 um 61,1 Prozent und liegt
deutlich verbessert bei 8,1 Millionen Euro. Das Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) stieg mit 85,0 Prozent noch
deutlicher und liegt mit 6,4 Millionen Euro signifikant liber
dem Vorjahresniveau von 3,4 Millionen Euro.

Der Quartalsumsatz des Segments Advisortech erhdhte sich um
22,4 Prozent auf 65,9 Millionen Euro und Gberschreitet damit erst-
mals in einem Quartal die Grenze von 65 Millionen Euro. Der Quar-
talsumsatz des Geschaftsbereichs Advisory stieg im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum um 6,6 Prozent auf 14,5 Millionen Euro. (DFPA/
LJH) @ www.jdcgroup.de
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Reinhard Feichtner baut die Aktivi-
taten im Bereich Private Markets bei
der Fondsboérse Deutschland Beteili-
gungsmakler aus. Zum 1. Mai 2026 ist
er in das Unternehmen eingetreten.
Feichtner war zuvor tber 26 Jahre in der
UniCredit Gruppe tatig und verantwor-
tete zuletzt das Produktmanagement
flr alternative Investmentfonds (AIF)
mit Schwerpunkt im Wealth Manage-
ment und Private Banking. In seiner Reinhard Feichtner
neuen Rolle wird Feichtner den Aufbau,

die Weiterentwicklung und den Betrieb eines Zweitmarkts fur
Private-Market-Produkte maBgeblich vorantreiben. Im Fokus
steht die Etablierung einer skalierbaren und regulatorisch
belastbaren Marktinfrastruktur fur unterschiedliche Produkt-
kategorien im Wealth Segment. ¢
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Dr. Marcel V. Lahn wird mit Wirkung
zum 1. Juli 2026 die Funktion des Vor-
standsvorsitzenden des Multi-Asset-In-
vestmenthauses Feri GUbernehmen. Er
gehoért dem Vorstand seit 1. Mai 2022 an
und ist derzeit Chief Investment Officer
(CIO). Lahn folgt auf Marcel Renné, der
innerhalb des Unternehmens die Betreu-
ung hochvermdgender Kunden fortfuh-
ren wird. Vor seiner Vorstandstatigkeit
bei Feri arbeitete Lahn als Managing
Director und Chief Operating Officer fur
BDT & Company International LLP in Frankfurt am Main. &

Unternehmen

Foto:

Dr. Marcel V. Lahn

Christian Rusch wurde in den Vor-
stand der Alte Leipziger Versicherung
berufen. Er wird spatestens zum 1.
November 2026 seine Tatigkeit flr die
Alte Leipziger Versicherung AG aufneh-
men. Er folgt auf Kai Waldmann. Rusch
verflgt Uber langjahrige Erfahrung im
Schaden- und Unfallversicherungsge-
schaft. Aktuell verantwortet er bei AIG
Europe S.A. Direktion flir Deutschland
als Head of Commercial Property sowie christian Rusch
SME/Personal Lines Deutschland/ Oster-

reich/Schweiz (DACH) zentrale Geschaftsfelder. In dieser Funk-
tion ist er als Mitglied des Senior Leadership Teams (SLT) der
AIG in DACH unter anderem fir die Entwicklung von Produkt-
und Marktstrategien im Rahmen der Gesamtverantwortung fir
diese Profitcenter zustandig. Zuvor war er in verschiedenen
leitenden Positionen bei den Helvetia Versicherungen tatig. ¢
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Finexity und Lewisfield biindeln Kompetenzen
im Anleihenmarkt

Finexity, Betreiberin einer digitalen Handelsplatzinfrastruktur fir
tokenisierte Wertpapiere, und Lewisfield, eines der fliihrenden
Beratungshauser fur KMU-Anleihenfinanzierungen am deutschen
Kapitalmarkt, haben eine strategische Partnerschaft im Anleihen-
markt vereinbart. Mit dem jetzt geschlossenen Kooperations- und
Vermittlungsvertrag biindeln beide Hauser ihre Kernkompetenzen
im deutschen Anleihenmarkt.

Der deutsche Markt fur Mittelstandsanleihen erlebe in einem volati-
len Zinsumfeld eine Renaissance. Festverzinsliche Wertpapiere
mit fester Laufzeit wiirden bei Investoren wieder an Be-
deutung gewinnen, wahrend auf Emittentenseite der Druck
wachse, die Abhdngigkeit von der Hausbank zu reduzieren.
Parallel habe das Gesetz liber elektronische Wertpapiere (eWpG)
den regulatorischen Rahmen fir tokenisierte Schuldverschrei-
bungen in Deutschland geschaffen und eréffne Emittenten neue
Mdéglichkeiten in der Strukturierung und Distribution.
Emittenten erhalten liber die Partnerschaft Zugang zur
digitalen Zeichnungsstrecke ,Finexity Access™ nach dem
Emittentenprivileg sowie nach MiIFID II fiir konventionelle
Inhaberschuldverschreibungen ebenso wie fiir tokenisierte
Wertpapiere gemaB eWpG. Lewisfield zahlt zu den fihrenden
Akteuren am deutschen KMU-Bondmarkt und hat Anleihetrans-
aktionen mit einem Gesamtvolumen von Uber 100 Millionen Euro
begleitet. (DFPA/LIH) &

www.finexity-group.com ,
www.lewisfield.de
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Windkraft-Ausbau ruckt verstarkt in den
Fokus institutioneller Investoren

Der Ausbau der Windenergie in Deutschland
nimmt wieder Fahrt auf und rickt verstarkt in
den Fokus institutioneller Investoren. Nach Mei-
nung des auf Windernergie spezialiserten Bera-
tungshauses CAV kdnnen neue Ausschreibungen
und politische Impulse die Branche nach Jahren
der Stagnation nachhaltig beleben.

So stinden zusatzliche Ausschreibungen von insgesamt bis
zu 17 Gigawatt Onshore-Windenergie im Raum. Neben bereits
geplanten Ausbauvolumina von rund zwolf Gigawatt wird eine
Sonderausschreibung von etwa funf Gigawatt diskutiert. Parallel
sorgen gelockerte Abstandsregeln in einzelnen Bundeslandern
far neue verfliigbare Flachen.

Die CAV-Experten sehen darin einen strukturellen Wen-
depunkt. Verbesserte politische Rahmenbedingungen und
technologische Fortschritte erh6hen die Wirtschaftlich-
keit von Projekten, auch an bislang weniger attraktiven
Standorten. Moderne Anlagen erzielen héhere Ertrage, zugleich
werden Genehmigungsverfahren schrittweise vereinfacht.
Fur institutionelle Investoren gewinnt die Anlageklasse damit
wieder an Attraktivitat. Windkraftanlagen bieten Uber lange
Laufzeiten stabile und planbare Ertrage und werden zunehmend
als Bestandteil strategischer Portfolios betrachtet.
Gleichzeitig bleibt die Regulierung ein Unsicherheitsfaktor.
Diskussionen Uber héhere Kostenbeteiligungen beim Netzan-
schluss sorgen in der Branche fiir Skepsis. Insgesamt dlirfte
die Investitionsdynamik jedoch weiter zunehmen - getragen
von geopolitischen Entwicklungen, dem Wunsch nach mehr
Energieunabhangigkeit und dem wachsenden Bedarf an Erneu-
erbaren Energien. (DFPA/ABG)

@ www.cav-partners.de

Kreativwirtschaft wird neues Ziel fiir Im-
pact-lnvestoren

Die Kreativwirtschaft entwickelt

sich zunehmend zu einem ei- Upstﬁco-l_ab
genstandigen Zielmarkt fir Im- B
pact-Investoren. Das geht aus

dem aktuellen Bericht der US-Organisation Upstart Co-Lab
hervor. Demnach wachst weltweit das Interesse an Investments
in Kultur, Design, Medien, Mode oder nachhaltige Konsumgduter,
die neben Rendite auch gesellschaftliche Wirkung erzielen sollen.
Nach Angaben der Studie umfasst die globale Kreativwirtschaft
inzwischen mehr als 50 Millionen formelle Arbeitspldtze und
kénnte bald rund zehn Prozent der Weltwirtschaft ausmachen.
Upstart Co-Lab verwaltet nach eigenen Angaben das erste spe-
ziell auf die US-Kreativwirtschaft ausgerichtete Impact-Portfolio.
Ende 2025 seien bereits sieben Beteiligungen aufgebaut worden,
darunter Plattformen fur Creator-Marketing, soziale Unterneh-
mensfinanzierung und inklusive Arbeitsvermittlung.

Der Bericht beschreibt die Kreativwirtschaft als Wachstumsfeld
zwischen Technologie, Kultur und Nachhaltigkeit. Besonders
dynamisch entwickle sich die sogenannte Creator Econo-
my - also digitale Plattformen und Werkzeuge, mit denen
Kreative ihre Inhalte selbst vermarkten. Upstart sieht hier
erheblichen Nachholbedarf bei fairen Einkommensmodellen und
Finanzierungsmaoglichkeiten.

Zu den geforderten Unternehmen gehort etwa die Plattform
,Breakr", die Musiker, Filmemacher oder Fotografen schneller
und transparenter mit Markenkooperationen bezahlt. Ein weiteres
Investment, ,Honeycomb Credit", vermittelt Kapital an lokale
Geschafte und Kreativunternehmen. Nach Angaben von Upstart
wurden uUber diese Plattform bereits mehr als 50 Millionen Dollar
flr kleine Unternehmen mobilisiert.

Die Organisation sieht in der Kreativwirtschaft nicht nur wirt-
schaftliches Potenzial, sondern auch einen Hebel fir gesellschaft-
liche Teilhabe. Viele der geforderten Unternehmen wiirden von
Frauen, Minderheiten oder Menschen mit Behinderung gefihrt.
Zugleich wachse weltweit die Zahl spezialisierter Fonds fir kre-
ative Branchen. Laut Deloitte verwalten entsprechende Fonds
inzwischen Vermdégen von mehr als 22 Milliarden Dollar. (DFPA/
ABG) ¢

https:

upstartco-lab.or
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Megadeals treiben Private Equity in Europa
- weniger Deals, mehr Volumen

Der europdische Markt fir Private Equity ist 2025
von groBen Transaktionen gepragt worden. Wie aus
dem ,,Private Equity Trend Report 2026" der
Beratung PwC hervorgeht, stieg das Dealvolumen
um 28 Prozent auf 457,6 Milliarden Euro, wéhrend
die Zahl der Transaktionen um acht Prozent auf
3.881 sank.

Treiber der Entwicklung waren vor allem sogenannte Me-
gadeals mit Volumina von mehr als einer Milliarde Euro.
Kleinere und mittlere Transaktionen gingen dagegen zuriick.
In der DACH-Region fiel die Entwicklung noch deutlicher aus: Da
legte das Volumen um 69 Prozent auf 88,3 Milliarden Euro zu, bei
leicht rucklaufiger Dealzahl.

Trotz schwacher Konjunktur bleibt Deutschland ein zentraler Markt.
Zwei Drittel der befragten Investoren sind dort engagiert, nahezu
alle planen weitere Investitionen. Als wichtige Felder gelten Un-
ternehmensabspaltungen, Nachfolgelésungen im Mittelstand sowie
Projekte im Zuge der Energiewende.

Gleichzeitig stehen Investoren unter Druck: Hohe Bewertungen
und ein schwierigeres Fundraising erhéhen die Anforderungen an
die operative Wertschopfung. Erstmals gelten Digitalisierung und
Kinstliche Intelligenz als wichtigste Renditetreiber — noch vor
klassischer Fremdfinanzierung.

Fiir 2026 zeigt sich die Branche vorsichtig optimistisch.
Zwar erwarten viele Investoren ein verbessertes Marktumfeld,
gleichzeitig rechnen sie mehrheitlich nur mit geringem Wirtschafts-
wachstum. (DFPA/ABG) & wwwpwc.de

-

pwc

Light Industrial Immobilien:
Markt gewinnt an Stabilitat

Der Markt fur Light Industrial Im-
mobilien in Deutschland hat sich
2025 insgesamt robuster entwi-
ckelt als im Vorjahr. Zwar verlor
der Investmentmarkt nach dem dynamischen Jahresauftakt im
zweiten Halbjahr wieder etwas an Tempo, auf Gesamtjahres-
sicht stieg das Transaktionsvolumen jedoch deutlich um
35,4 Prozent auf rund 1,61 Milliarden Euro. Das sind zentrale
Ergebnisse des Marktberichts der ,,Initiative Light Industrial™.
Der ,Initiative Light Industrial® gehoéren derzeit mit Alpha Indus-
trial, Aurelis, Aventos, BEOS, Investa, Siemens Real Estate,
Square Parks, Stoneweg und Stonevest neun Unternehmen
an, die auf dem deutschen Markt fiir Light Industrial Immobilien
aktiv sind. Gemeinsames Ziel ist es, die Transparenz in diesem
Marktsegment zu verbessern, um den Zugang zu dieser Assetklasse
zu erleichtern. Daflr ist in Zusammenarbeit mit bulwiengesa ein
Reportingsystem aufgebaut worden, in dem samtliche Transak-
tions- und Vermietungsdaten der Teilnehmer ausgewertet werden.
Im zweiten Halbjahr 2025 lag das Investmentvolumen bei rund
720,6 Millionen Euro und damit unter dem Niveau der ersten Jah-
reshalfte mit 893,2 Millionen Euro. Gleichzeitig wurde der schwa-
che Vergleichszeitraum des Vorjahres klar Gbertroffen. Der Markt
bleibt weiterhin stark von Einzeltransaktionen gepragt, wahrend
Portfoliodeals nur eine untergeordnete Rolle spielen.

Getragen wurde das Marktgeschehen erneut vor allem von
Produktionsimmobilien. Mit rund 280 Millionen Euro bezie-
hungsweise 39 Prozent des Halbjahresvolumens stellten
sie die umsatzstidrkste Objektkategorie dar. Gewerbeparks
kamen auf rund 213,7 Millionen Euro, Lagerimmobilien auf
226,9 Millionen Euro. (DFPA/LJH) & wwwbulwiengesade
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Vermogensverwalter Blackrock legt Studie vor

Anleihen-ETFs: Von bloBen ,Beta-Bausteinen” zur tragenden Saule moderner Portfolios

In Zeiten, in denen Gewissheiten
brdckeln, erweisen sich Anlei- BIaCKROCK
hen-ETFs als verlasslicher Anker

im Portfolio. Sie haben sich von

bloBen ,Beta-Bausteinen" zur tragenden Sdule moderner Portfo-
lios entwickelt. Das sind Ergebnisse der Studie ,A durable foun-
dation: How bond ETFs are powering a portfolio revolution®™ des
Vermdgensverwalters Blackrock. Die wichtigsten Erkenntnisse
der Studie: Anleihen-ETFs sind rasant gewachsen - und haben
gerade in Stressphasen gezeigt, was sie kdnnen. Das weltweit in
Anleihen-ETFs verwaltete Vermdgen hat sich seit 2020 auf Gber
drei Billionen US-Dollar mehr als verdoppelt. Trotzdem machen
indexbasierte Strategien weiterhin nicht einmal fiinf Pro-
zent des globalen Anleihenmarktes aus. Das Wachstumspo-
tenzial bleibt also erheblich. Parallel dazu hat die Liquiditat deutlich
zugenommen: 2026 wurden pro Tag bislang im Durchschnitt 67
Milliarden US-Dollar an Anleihen-ETFs gehandelt. Wahrend des
Zollschocks im April 2025 lag der Spitzenwert bei 58 Milliarden
US-Dollar. Zudem sei Flexibilitat Trumpf: Deshalb setzen Anleger
verstarkt auf aktive Anleihen-ETFs. Zwar entfallen erst 20 Prozent
des weltweit in Anleihen-ETFs verwalteten Vermdgens auf aktiv

Strategieberatung BCG identifiziert strukturelle Veréanderungen

Asset-Management-Branche:

verwaltete Fonds, doch neue Mittel in diese Anlageklasse flossen
2025 bereits zu 32 Prozent in aktive Anleihen-ETFs. Die Nachfrage
nach der Kombination aus ETF-Mantel und Portfoliomanager-
Expertise steigt.

Weiterhin werden hohe Bargeldbestinde gehalten
Weitere Erkenntnis: Private Markte und digitale Vermogenswerte
erhdhen den Stellenwert von Liquiditat. Bis 2030 diirften die
Anlagemaodglichkeiten an privaten Markten ein Volumen von
32 Billionen US-Dollar erreichen. Die Krypto-Markte sind heute
bereits 2,4 Billionen US-Dollar schwer. Ungeachtet der Oppor-
tunitatskosten werden zudem weiterhin hohe Bargeldbestande
gehalten. Friihere Zinssenkungszyklen zeigen jedoch: Bargeld er-
zielte im darauffolgenden Jahr im Schnitt nur zwei bis drei Prozent
Rendite. Anleihen erreichten im gleichen Zeitraum sieben bis neun
Prozent dank héherer laufender Ertrage und Kursgewinne infolge
sinkender Renditen.

Die iShares-Plattform fir Anleihen-ETFs von Blackrock verwaltet ein
Vermégen von 1,2 Billionen US-Dollar und verzeichnete im ersten
Quartal Nettomittelzuflisse in Hohe von 46 Milliarden US-Dollar.
(DFPA/M B) @ www.blackrockinvestments.de

Steigender Wettbewerbsdruck und sinkende Gebuihren belasten die Margen

Die globale Asset-Management-
Branche steht vor einem struktu-
rellen Wendepunkt - trotz starker
Kennzahlen. So stieg das weltweit
verwaltete Vermdégen (Assets un-
der Management, AuM) im Jahr
2025 um elf Prozent auf 147 Bil-
lionen US-Dollar. Die Margen der
Asset-Management-Unternehmen
blieben stabil bei tiber 30 Prozent.
Doch das Umsatzplus beruht zu 80
Prozent auf positiven Marktent-
wicklungen, wahrend nachhaltige
Nettozufllisse nur einen begrenz-
ten Beitrag leisten. Gleichzeitig kann Kinstliche Intelligenz (KI)
die notwendige Transformation vorantreiben. Das sind Ergebnisse
des jahrlichen ,Global Asset Management Reports", den die Stra-
tegieberatung Boston Consulting Group (BCG) in 24. Ausgabe
unter dem Titel ,An Imperative for Growth" veroffentlicht hat.
~Die vergangenen Jahre haben von starken Mérkten gelebt - das
wird so nicht bleiben. Entscheidend ist kiinftig nicht mehr das
Wachstum des Marktes, sondern die Féhigkeit, Kapital aktiv zu
gewinnen", sagt Johannes Burkhardt, Partner bei BCG und
Co-Autor der Studie.

Johannes Burkhardt

Kapital kommt aus neuen Quellen - und iiber neue
Wege

BCG identifiziert mehrere hochdynamische strukturelle Veran-
derungen, die die Branche betreffen. So stammen zwischen
2020 und 2025 durchschnittlich 61 Prozent des weltweiten
Wachstums der AuM von privaten Anlegern. Dabei entwickel-
te sich das Marktumfeld regional unterschiedlich: Den starksten
jahrlichen Zuwachs verzeichnete der Asien-Pazifik-Raum mit rund
neun Prozent, getragen von starken Nettozuflissen. Auch der
Umbau der Altersvorsorgesysteme verandert die globalen Ver-
mogensstrome: Mit der Verlagerung von leistungs- hin zu bei-
tragsorientierten Modellen wird Kapital nicht mehr Gber wenige
institutionelle Programme gebindelt, sondern zunehmend von
einzelnen Anlegern selbst investiert. Zudem gewinnen neue
Zugangswege an Bedeutung - etwa mobile Bezahldienste,
digitale Broker-Apps (sogenannte Neobroker) und soziale
Medien, iiber die Privatanleger heute einfacher und direkter
in die Kapitalmarkte einsteigen konnen als zuvor. Gleichzeitig
entwickelt sich der Wettbewerb innerhalb der Asset-Management-
Branche heterogen. Bei passiven Produkten wie Exchange Traded
Funds (ETFs) und Indexfonds konzentrieren sich die Zufliisse in
den USA stark auf wenige Anbieter: Die zehn groBten Hauser
vereinen seit Jahren mehr als 90 Prozent des Nettoneugeschafts
auf sich. Auch in den sogenannten Private Markets, also nicht
borsengehandelten Anlagen wie Private Equity oder Infrastruk-
tur, blindeln sich Mittel verstarkt bei groBen, etablierten Playern.

ernehmen

Foto: Unt

Bei aktiven Strategien nimmt die
Konzentration hingegen ab: Dort
verteilt sich das Kapital auf eine
wachsende Zahl von Anbietern.

Profitabilitdt gerat unter Druck

Der steigende Wettbewerbsdruck wirkt sich zunehmend auf die
Profitabilitat der Branche aus. Zwar sind die AuM in den vergan-
genen Jahren deutlich gewachsen, doch die Ertrage entwickeln
sich weniger dynamisch: Zwischen 2010 und 2025 legten die
Umsatze laut BCG-Studie jahrlich um 5,1 Prozent zu, gleichzeitig
sind die Kosten mit 5,4 Prozent pro Jahr noch schneller gestiegen.
Wachsende Investitionen in Technologie und Infrastruktur
erhohen zudem die Kostenbasis — mehr Volumen fiihrt damit
nicht mehr automatisch zu héherer Profitabilitit. Uberdies
geraten auch die Managementgebihren zunehmend unter Druck:
Im institutionellen Geschaft sind sie seit 2010 durchschnittlich um
rund drei Prozent pro Jahr gesunken. Hinter diesen Entwicklungen
stehen drei strukturelle Verschiebungen, die die Kapitalflisse
langfristig neu ordnen. Erstens der Generationenwechsel: In den
kommenden Jahrzehnten werden allein in den USA Vermdgens-
werte in Hohe von rund 124 Billionen US-Dollar tbertragen - an
eine neue, digital gepragte Investorengeneration mit veranderten
Erwartungen und Zugangswegen. Zweitens verandern sich die
globalen Spar- und Anlagemuster grundlegend, wodurch Kapital
zunehmend breiter gestreut und individueller investiert wird. Drit-
tens flihren geopolitische Unsicherheiten zu einer starkeren regio-
nalen Diversifikation und zu einem immer kleinteiligeren globalen
Kapitalmarkt. ,Wir sehen hier keine kurzfristige Phase, sondern
eine strukturelle Neuverteilung von Kapital", erklart Studienautor
Burkhardt. ,Wer die neuen Kapitalquellen und Zugangswege nicht
systematisch adressiert, wird langfristig Marktanteile verlieren."

Direkter Zugang zum Kunden wird entscheidend
Der Schlissel fir zuklnftigen Erfolg liegt im Vertrieb. Pro-
duktqualitat allein reicht nicht mehr aus, um Kapitalzu-
fliisse zu sichern - entscheidend ist der direkte Zugang
zum Kunden. Plattformen, digitale Anbieter und andere Inter-
medidre Ubernehmen zunehmend die Rolle von Gatekeepern
und bestimmen, welche Produkte Sichtbarkeit und Reichwei-
te erhalten. Kiinstliche Intelligenz kann laut Analyse die
notwendige Branchentransformation vorantreiben. Nach
BCG-Erkenntnissen lassen sich durch den gezielten Einsatz von
KI-Kostensenkungen von bis zu 35 Prozent realisieren und Pro-
zesse im Vertrieb sowie im Research um ein Vielfaches skalieren.
So kdnnen etwa im Kundenmanagement bis zu 50 Prozent zu-
satzlicher Kapazitaten fiir wertschépfende Tatigkeiten freigesetzt
werden, in Operations-Bereichen lassen sich Effizienzgewinne von
bis zu 40 Prozent erzielen. Damit wird Wachstum zunehmend von
Ressourcen entkoppelt und neue Skaleneffekte werden maéglich.
(DFPA/MB) & wwwhcgde



