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Von Eid- und Leidgenossen

Die Asset-Management-Branche setzte im zweiten Quartal 2021 ihren Trend nach oben
fort und war weltweit im Aufwind. Fur diesen Zeitraum wies das aktuell 92 Einzelwerte
umfassende Dolphinvest Global Asset Managers Barometer ein Plus von 10,42 % auf und
lie3 damit den MSCI World Gross EUR, der es auf +6,92 % brachte, deutlich hinter sich.

Regionaler Spitzenreiter waren die nordamerikanischen Vermogensverwalter mit +12,88 %,
gefolgt von ihren Pendants in der asiatisch-pazifischen Region mit 9,37 % bzw. in EMEA mit
8,80 %. Zu den Gewinnern unter den borsennotierten Asset Managern weltweit zahlte wieder
einmal die Gruppe der stark kapitalisierten US-Asset Manager, die auf Private Markets und
Listed/Unlisted Real Assets spezialisiert sind. Vom Run auf Finanzwerte im allgemeinen und auf
Finanzwerte-ETFs im besonderen profitierten Apollo, Blackstone und andere, wahrend kleinere
Asset Manager, die von Finanzwerte-ETFs aufgrund ihrer GroRRe nicht allokiert werden, sich
deutlich abgeschlagen auf den hinteren Rangen im Performance-Ranking wiederfanden. Als
einziges europaisches Large Cap konnte sich die schweizerische Partners Group in diesem
Segment mit 18,70 % gut behaupten.

,Das Bild der Branche in Europa war uneinheitlich. Die Aktien europdischer Generalisten wie
DWS, Amundi, Schroders und Aberdeen kamen nicht vom Fleck, wahrend die beiden ESG-
Spezialisten Impax Asset Management und Okoworld dem Wettbewerbsfeld wieder einmal auf
und davon flogen®, weily Michael Klimek, Portfoliomanager der Vermégensmanagement
Euroswitch.

Schweiz im Blick

Im Gegensatz zur Partners Group steht laut Klimek die schweizerische GAM nicht ganz so gut
da: ,Die Zukunftsaussichten der GAM wurden auch im zweiten Quartal vom Markt als
unverandert dister eingestuft, mittlerweile wohl ein Ubernahmekandidat. Samtliche
Kapitalmafinahmen, die seit dem dividendenlosen Jahr 2010 erfolgten, waren ausnahmslos
Aktienrtickkaufe, wohingegen es bis 2010 keinen einzigen Rickkauf gegeben hatte.” Im Mai
2020 fand dann letztmals ein Rickkauf statt, der als der erste im Rahmen eines auf drei Jahre
ausgerichteten Aktienrtickkaufprogramms angekiindigt worden ist. Die Aktie konnte sich seither
auf Seitwartsniveau halten (Quelle: Dolphinvest, Refinitiv, 23. Mai 1991 bis 7. Juli 2021). ,GAMs
Schicksal dirfte vom Erfolg der getroffenen Kapital- und PersonalmalRhahmen abhangen und
sich mutmallich innerhalb der ndchsten zwei Jahre entscheiden®, so Klimek.

Konsolidierung der Branche

2020 war gekennzeichnet durch ein hohes Niveau an M&A-Aktivitaten in der
Vermogensverwaltungsbranche. ,Wir gehen davon aus, dass sich der Trend zu Fusionen und
Ubernahmen fortsetzen wird*, so Klimek. Und weiter: ,Viele Asset Manager miissen sich
insbesondere in den Bereichen ESG, ETFs und Private Markets erweitern. Vor die ,Make or
buy‘-Alternative gestellt, erscheint der miihselige Weg einen neuen Geschaftsbereich
aufzubauen deutlich unattraktiver zu sein als eine Ubernahme eines kompletten Unternehmens
oder erst recht als ein Lift-Out von entsprechenden Produktteams. Im hart umkampften
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europaischen Retailmarkt, der von grof3en Vertrieben dominiert wird, ringen auch grol3e
Marktteilnehmer wie Amundi und DWS hart um Marktanteile und missen organisch und
anorganisch wachsen.”

Deutschland spielt eine zentrale Rolle fur alle Asset Manager, die in Europa operieren. Die
Vertriebssituation in Deutschland ist gepragt durch die Dominanz der Sparkassen und
Genossenschaftsbanken mit ihren Fondssparten. Die ehemals grof3en Banken wie Deutsche
Bank und Commerzbank haben tber die vergangenen Jahre Marktanteile im Retail-Vertrieb
verloren. Neben der vergleichsweise kleinen Gruppe von Finanzinstituten mit
Vermoégensverwaltungslizenz im deutschen Markt, die Tochtergesellschaften von
Finanzkonzernen sind, gibt es eine Fille von in Deutschland zugelassenen, mehrheitlich im
Retailmarkt operierenden Vermégensverwaltungen. Klimek dazu: ,Eine M&A-Aktivitat im
Bereich der grof3en deutschen Fondsgesellschaften erscheint, mit Ausnahme der DWS,
unvorstellbar, im Bereich der mehrere hundert zahlenden Retailvermdgensverwaltungen
allerdings umso mehr — sofern ein entschlossener Player mit einem attraktiven Konzept die
Aggregation des zerklufteten Vermogensverwaltermarktes in Deutschland in Angriff nimmt.*
Zusammengenommen reprasentieren die konzernunabhéngigen Vermoégensverwaltungen in
Deutschland 250 Milliarden Euro an verwalteten Kundengeldern (Quelle: Dolphinvest).

— Ende -

Uber Vermdégensmanagement EuroSwitch! GmbH:

Die Vermdgensmanagement Euroswitch verwaltet traditionelle und alternative
Investmentstrategien. Sie bietet diese Strategien in Form von standardisierten und individuellen
Managed-Accounts fur das gesamte Kapitalmarktspektrum — von Absolute Return Gber
nachhaltige Kapitalanlagen bis hin zur reinen Chancenorientierung. Darlber hinaus werden fur
das breite Publikum vier Dachfonds in abgestuften Varianten von sehr risikoarm bis hin zur
reinen Aktienanlage geboten. Gegenwartig verwaltet die Gesellschaft 150 Millionen Euro. Die
Vermdgensmanagement Euroswitch ist als ,Finanzportfolioverwalter gemaR §32 KWG von der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen und beaufsichtigt.

Bei Fragen oder flir weitere Informationen wenden Sie sich bitte an
Silke Tschorn

Dolphinvest Communications Ltd.
Telefon: +49 69 33 99 78 17
E-Mail: stschorn@dolphinvest.eu

Disclaimer

Die enthaltenen Informationen stellen keine Anlageempfehlung oder sonstigen Rat dar. Die hier dargestellte Meinung
ist die der Investmentexperten der Vermdgensmanagement Euroswitch. Diese Meinung kann sich jederzeit andern.
Obwohl gro3e Sorgfalt darauf verwendet wurde um sicherzustellen, dass die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen korrekt sind, kann keine Verantwortung fiir Fehler oder Auslassungen irgendwelcher Art ibernommen
werden wie fur alle Arten von Handlungen, die auf diesen basieren. Herausgeber ist die Vermdgensmanagement
EuroSwitch! GmbH mit Sitz in der Schwindstral3e 10, 60325 Frankfurt.
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