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ALLGEMEIN: Private Label Fonds

« Als Private Label Fonds (PLF) bezeichnet man Publikumsfonds, die
von einer Kapitalanlagegesellschaft in Kooperation mit externen
Partnern aufgelegt werden.

* In der Regel enthélt die Bezeichnung eines solchen Fonds neben
dem Namen der Kapitalanlagegesellschaft auch den
(Unternehmens-) Namen — das Label — des externen Partners (z.B.
,nvestmentboutique®).

* Private Label Fonds werden gelegentlich auch als Third- oder
White-Label-Fonds bezeichnet.

Markus Hill



Warum Datenerhebungen?
B

e Gemeinsames Ziel:

Branche will unabhangige Asset Manager und Private Label Fonds (PLF) bekannter
machen (Fondsinitiatoren, Kapitalanlagegesellschaften, Verband unabhangiger
Vermogensverwalter (VuV), Depotbanken, Consultants etc.)

« Problem:
Bisher kaum verlassliche Zahlen fir Private Label Fonds-Markt in Deutschland
Haufig nur Schatzungen von verschiedenen Marktteilnehmern vorliegend.

« LoOsung:
PLF-Datenbank in Vorbereitung
Partner: Hauck & Aufhauser und Family Office Portfolio Consulting
(Transparenz/Unabhangigkeit: Unterstiitzung von Teilprojekt durch Markus Hill)

Aktuelle Tendenz im Markt: Diverse Organisationen bemuhen sich um Transparenz
im Markt (Beispiel: Vermogensverwaltende Ansatze, IVIF etc).

In Deutschland gibt es zur Zeit keine umfassende, systematisch aufbereitete
Private Label Fonds-Datenbank!

B @ Markus Hill



SPEZIELL: Private Label Fonds

Publikumsfonds, die von einer KAG flr einen externen Partner aufgelegt werden.
Die fr die Anlagestrategie zustandige Gesellschaft darf nicht zu einem Konzern
mit Vollbanklizenz gehoren bzw. im Falle auslandischer Anbieter einen
vergleichbaren Status besitzen.

Es werden nur Publikumsfonds bericksichtigt, die inr Domizil in Deutschland oder
Luxemburg haben und zum Vertrieb in Deutschland zugelassen sind.

Potential einer Datenbank:

Quartalsweise Auswertung
Marktvolumen Private Label Fonds in Deutschland
Uberblick: KAGen, Depotbanken, Fondsinitiatoren etc.

Flow of Funds (Welche Fondstypen bei Neuauflagen? Welche Konzepte?
Veranderungen: Volumen Aktien- und Rentenfonds? etc.)

Ausbaustufe: Qualitative Aussagen (Top 5 der verschiedenen Kategorien, beste
Wertentwicklungen, etc.)

B @ Markus Hill



Aktuelle Datenbasis (I)

Anzahl der Fonds der gro3ten Depotbanken

M.M. Warburg 48

= BHF-Bank 55 Dz Bank 106

Sal. Oppenheim 63
® Hauck & Aufhauser
®m  Banque de (D und Lux) 153
Luxembourg 69

HSBC 75

Stand: 30.04.2010 Quelle: Portfolio Consulting, Hauck & Aufhauser
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Aktuelle Datenbasis (II)

Anzahl der Fonds der gro3ten KAGen

= Warburg 42

LRI Invest 46

Universal 129

" B Axxion 75

" Oppenheim 65 IPConcept 68

® Ampega 49

Hauck & Aufhauser
Inv.Ges. Lux 64

Stand: 30.04.2010 Quelle: Portfolio Consulting, Hauck & Aufhauser
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Aktuelle Datenbasis (l1l)

Verwaltete Vermégen der gr6f3ten Fondsinitiatoren in Mio. €
4.500

4.000 419 __

3.500 —

3.000 —

2.500 —

1.500 — — —

1.294 1.357
1.000 I I I I -

500 — — — — — — —

Keppler Multi-Invest (Olaf StarCapital ETHNA Capital Sauren Lingohr Dr. Jens Ehrhardt
Eick) Partners

Stand: 30.04.2010 Quelle: Portfolio Consulting, Hauck & Aufhauser

I Markus Hill



Was sind die nachsten Aktionen?
_____aaaaaaaaaSaSS—S—————SS

Status ,,Prozess“, Ziele, weitere Vorgehensweise in 2010
(Organisation: Hauck & Aufhauser und Portfolio Consulting):

— bereits erfasst:
847 Fonds
47 KAGen
42 Depotbanken
360 Fondsinitiatoren

— Mitwirkungsmaoglichkeiten fur KAGen und Fondsinitiatoren
(u.a. bei Fonds-Erfassung und -Kategorisierung)

— Sonderfelder (u.a. Dachfondsfahigkeit)
— Primat: ,Nichts mit der heissen Nadel stricken!”

Zeitplan:

Juni 2010 - Anschreiben an KAGen (Ziel: vollstandige Erfassung aller PLF)
Juli 2010 — erste Auswertung und Markttberblick

B 0 Markus Hill



Treiber flr Private Label Fonds-Markt
~______ aaaaaaaaaSaS—S——SS’

« Bafin-Regulierung

 UCITS lll (,,Newcits®)

» Erweiterte Gestaltungsmoglichkeiten ,KAG-Geschaftsmodelle®
* OQutsourcing / IT-Infrastruktur Investments

* Markzutritt von auslandischen Asset Managern
 Akzeptanz im Markt fir unabhangige Vermogensverwalter

* Nachfrage: Zielgruppenverhalten ,Institutionelle Kunden“ — Publikumsfonds
far Institutionelle

* Risikomanagement (KAG-Infrastruktur, Fondsadvisor-Know-how)

Wichtig: Tatsachliche Relevanz fir Vermdgensverwalter, auslandische Anbieter
und Kapitalanlagegesellschaft!

T Markus Hill



Markttendenzen Private Label Fonds (I)
B

« Hausprodukte® etablierter KAGen geraten in Bedrangnis, aktive Kundennachfrage
auch im Segment der Independent Financial Advisors (IFAS)

» Erhdhter Performancedruck bei Anbietern von Multimanagement-Anséatzen
(Dachfonds / FVV)

* Private Label Fonds: Journalisten / Medien (Performance & Persdnlichkeit!)
« ,Peitsche der Transparenz“ durch etablierte Rankings / Ratings

* Investmentboutiquen werden ,,salonfahig” (Attraktivitat fur neue Zielgruppen:
Publikumsfonds fir Institutionelle!)

 Professionalisierung (Fondsanalysten und ,Fondsmanager® gesucht!)

Markus Hill



Marktendenzen Private Label Fonds (ll)
B

Konzernprodukte vs. Fondsboutiquen ODER als
,Fondsboutiquen-Regal® (PLF-Auflagen, ,Spill-over-Effekt®)

« Vermogensverwaltende Ansatze (Wettbewerb der Konzepte, ,,Absicherung®,
»130-30-Hype-und-Sterben*)

+ Kostendiskussion: Fee-Splitt in der Aufgabenverteilung (Qualitat, Pro und Contra)
* Fondsboutiquen / PLF: Marktzutritt leichter geworden (Produktions-Pipeline)

 Engpassfaktor Marketing / Vertrieb / PR (Top-Ranking-Thematik, ,,Initiatoren-
Geiz-Phanomen“ bei Marketingausgaben)

« Consultants: Steigerung von Interesse an Konzepten

+ ,Retail” gibt Impulse fur ,Institutionelle“: Keine Einbahnstralte!
* Markteintritt von Auslandern

« ETF-Konkurrenz — u. U. positiv!

« Spezialisten-Anséatze (Beispiel: Robert Beer / Conservative Konzept, Universal
— Run auf Absolute Return!)

Markus Hill




PLF: Uberlegungen KAG-Auswahl (1)

» Welche Zielkunden und -mérkte sollen erreicht werden (Retail, PB/WM,

o -
Intermediare, Institutionelle)” Partnerschaft

* Wie bzw. Uber welche Vehikel kann ich meine Kernkompetenz am

Vertrieb effizientesten an die Zielkunden vertreiben? Kunden-

« Welche Vertriebskanéle sind am aussichtsreichsten (Plattformen, VV, orientierung
IFAs, FoF, Family Office, Consultants, Wealth Manager, Banken, ...)?

- Uber welche Kernkompetenzen verfuige ich und mit welchem

Investmentansatz will ich mich —i.d.R. als Spezialist — positionieren?
Portfolio

* Welche Besonderheiten lassen sich aus meinem Investmentprozess Performance
Management

ableiten (Assetklassen, Instrumente, Risikomanagement, ...)? Exzellenz
* Wie gelingt die Sicherstellung einer nachhaltigen Produktqualitat?

» Welche betriebswirtschaftlichen, gesetzlichen und regulatorischen
Anforderungen resultieren aus Zielméarkten, Investmentprozessen und
Admini- Vehikeln sowohl fir mich als auch fur die Zielkunden/Investoren? Operational

stration « Kénnen Zusatzdienstleistungen in vermeintlich einzig als Kostenfaktor Exzellenz
angesehenenTeilen der Wertschdpfungskette echten Zusatznutzen fir
mich und meine Zielkunden bringen?

Quelle: zeb/rolfes.schierenbeck.associates _
(Veranstaltung Universal Investment 2010) 2010 05 07 Fonds Insights 2010 - 14



PLF: Uberlegungen KAG-Auswahl (11)

« Operationelle Stabilitat (Personalbasis?)

* Fondsadministration (KAG oder ,KAG-light*?)
* IT-Struktur (Zukunftsfahig?)

* Know-how (Wie lange am Markt?)

* Interessenkonflikte (Neutralitat?)

« Kundenbasis (Know-How ,,Institutionelle“?)

Technische Punkte, die oft auf den ersten Blick erklarungsbedtrftig sind fir
den Fondsinitiator (Administration, ,,Institutionellen-Denke*)

B @ Markus Hill



PLF: Uberlegungen KAG-Auswahl (1)

Service (Betreuung, Betreuungskonzept?)
Risk-Controlling (Fondskonstruktionen)
Marktzugang fur Initiatoren (Marketing / Vertrieb?)

Standort (Fondskonstruktionen)

Fazit:
,,Grosse, Erfahrung, Technik®,
DANN (!) Preis

B 0 Markus Hill




UCITS und Vertrieb (1)

» KISS: Richtlinie ,Regulierung” (UCITS lll), ,Standardfonds*

* Ausklammerung: UCITS IV (Fokus: Grenziberschreitender Vertrieb — Relevanz?)
« seit Jahren in der Presse

* Relevanz: Vermdgensverwalter?

* Vermdgensverwalter: Konkurrenz — Etablierte — Ausland — Hedgefonds
 Risikomanagement

*  Know-how

Was bringt die aktuelle Diskussion im Hedgefondsbereich (Newcits) dem
Vermdgensverwalter?

Welche Chancen ergeben sich?

Wo liegen die Risiken?

B Markus Hill



UCITS und Vertrieb, Beispiel (Il

_______aaaaaaaaaaaSSSS——e
Anlageinstrumente:

‘1.'. Investmentfonds
- Aktienfonds
- Rentenfonds >  Einsatz je nach Marktlage
- Geldmarktfonds
- Mischfonds

624 Wertpapiere A
- Aktien
- Anleihen >  Einsatz zur Beimischung

- Zertifikate
- Genussscheine z

‘3." Derivate

_ fur eine dynamische Absicherung des Portfolios
- Optionen und Futures

Markus Hill




UCITS und Vertrieb - NEWCITS (lll)

« Citywire

« 200 Fonds, 50 Mrd. Euro (Schatzungen, Hedgefonds ca. 1600 Mrd. Euro)
» Institutionelle Investoren / Privatkunden

* Risikomanagement

 Marketing / Vertrieb / PR

« Popularitat / Nichtpopularitat von Hedgefonds

« Imagewechsel?

* International: Marke UCITS ist etabliert!

« Generell: Strategien, die durch Liquiditatsvorteil keinen grossen Renditenachteil
erleiden (Global Macro, Managed Futures etc.)

Positiver Effekt fir Vermogensverwalter: Freiheitsgrade, Spill-over-Effekt bei
Marketing/Vertrieb/PR?

Negativer Effekt: Neue Skandale (Black-box-Effekt), harte Konkurrenz im Bereich
Vermogensverwaltende Ansatze versus klassischer Hedgefondsprodukte?

B 0 Markus Hill



Vertrieb: Vermogensverwalter
B

Gebundene Unabhangige
Vermogensverwalter Vermdgensverwalter

| Dr. Jens Ehrhardt

CREDIT v ac
SUISSE | =~ PACKENIUS -
r o — ~» MADEMARNN

Unabhangigige Vermégensbetrewer -

StarCapital AG +PARTNER

Sl Oppenteion

PRIVATBANKIERS SEIT 1789 Boutache Bank ACATI s

Private Banking PEH Wertpapier AG

HUBER PORTFOLIO AG

HSBC Trinkaus & Burkhardt €X» )
Bank seit 1785 WOIFGANG MAYR VERMOGENSVERWALTUNG

Quelle: Verband unabhangiger Vermégensverwalter Deutschland e.V.

B 0 Markus Hill



Ratings und Rankings
B

Beispiele:

+ Feri

* Fondsconsult / Sauren

* Morningstar / Standard & Poor's

* Lipper
+ Citywire
Thesen:

» Liefern Transparenz im Publikumsfonds-Universum.
« Bilden Grundlage fur Marketingansatze / Differenzierungs-Strategien.

» Bieten ersten Ansatz fir Consultant- und Investorengesprache bei Produkten /
Fondsadvisor, die nicht ,Mainstream® sind.

« Komprimieren die Fondsinformation fir B2B und B2C Zielgruppen.

Markus Hill




PLF: Rating bei Citywire (Universal Investment-Beispiel)

citywire

Universal-Investment

JP Morgan 6 1 2 3
DWS Investment 6 - = 6
Metzler 4 2 - 2
Invesco / Investec 3 - 1 2
Allianz Global Investors 2 1 - 1
M&G Investments 2 1 - 1

Quelle:www.citywire.co.uk, Stand 28.02.2010

22
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Zielgruppen fur Private Label Fonds
B

* Privatkunden

* Vermdgensverwalter
* IFA (Vermittler)

* Versicherungen

« Dachfondsmanager
* Family Office
 Corporates

« Stiftungen

* Versorgungswerke

* Pensionskassen

« Consultants (mittelbar)
* etc.

Markus Hill




PLF: Institutionelle Investoren (1)
B

Beispiele: Stiftungen / Versorgungswerke / Versicherungen / Corporates

 PLF-Fondsadvisor sind interessant aufgrund von Spezialisierungsgrad/
Marktkenntnis ,Spezialisierungssegment® / Investmentstil / Performance (!)

« Track Record und Volumen werden fur Investoren zunehmend interessant
 Trend: Publikumsfonds fir Institutionelle (I-Shares / Master-Segment-Fonds)

* Vorsprung: Hauser aus nicht-deutschem Sprachraum stéarker international als
Spezialisten / Advisor wahrgenommen (Carmignac, Comgest, M & G etc.)

« Marktpotential: Boutiquen mit PLF oder Einzelmandaten flr deutschsprachige
Adressen (Beispiel: Frank Lingohr, BB Invest oder DJE)

» Kiritischer Punkt fur Erfolg: Risikomanagement / Gremienentscheidungen

Markus Hill




PLF: Institutionelle Investoren (1l)
B

« Chance / ,Einfalltor” fur Private Label Fonds
« Generierung von hohen Mittelzufliissen

« Mittelzuflisse haben Signalfunktion fur Semi-Institutionelle
(Dachfondsmanager)

* Private Label Fonds oft fir Satellite-Allokation von Bedeutung
« Katalysator: IFRS-Umsetzung / Rechnungslegungsvorschriften
* Consultants: Entwicklung von Publikumsfondsexpertise, obwohl nicht Kerngeschaft

* Moglicher Treiber fur Entwicklung (Nebeneffekt): PR flr ETFs erhoht die Akzeptanz
der Produkthulle Publikumsfonds

* Newcits / Trend zu regulierten Produkten zusatzlich positiv

 Konventionelle ,,Vermdgensverwaltende Ansatze* von Vermogensverwaltern
profitieren von UCITS-/Newcits-Diskussion bei Medien und Fachwelt
(Investoren)

25
Markus Hill




PLF: Consultants

Beispiele:

+ Feri

 Faros
 Mercer
 Watson Wyatt
« Etc.

These: Fondsboutiquen werden gescreened, oft auch geratet (ggfs. gegen
Bezahlung). Im institutionellen Bereich fiir Volumengenerierung von Bedeutung.
Problematik: Unterscheidung zwischen Spezialisierungsgrad von in- und
auslandischen Fondsboutiquen sowie das Entscheidungsverhalten bei
Institutionellen. Zudem betreiben Consultants konsequent Risikomanagement.

Markus Hill




Institutionelle Anleger: Fondsauswahl - Kriterien
B

. Performance

. Volatilitat / Risiko

. Fondsvolumen

. Expertise am Markt / Reputation

. Personal / Servicefaktor

. Risikomanagement (aktuell stark im Fokus: Madoff-Effekt!)
. Struktur Investmentprozess

. Investmentstile

. Kosten

. Soft-Factors

Fazit: Tiefgehender Due-Dilligence-Prozess in quantitativer und qualitativer Form!

Markus Hill




Optimierungspotentiale: PLF / Fondsboutiquen

« Transparenz Investmentprozess (Systematik)

* Fondsvolumen (Wendigkeit? Volumen-Dilemma?)

» Research-Infrastruktur (Notwendigkeit?)

« Track-Record (Rating-Trend, ,Back-Testing-Krucke®)

+ Key-Person-Risk (,Mythos!)

* Risikomanagement (Portfolio-Transaktionen, Superfonds, KAG, Tools)

«  Kommunikation: ,Erwartungsmarketing” — Fondsboutiquen immer besser als
etablierte Anbieter?

B @ Markus Hill



Vertrieb —Mythos und Realitat

Kernfrage: Sind Vermogensverwalter zufrieden mit dem Status Quo Marketing/Vertrieb?

« Was erwarten Vermoégensverwalter vom Vertrieb?
Wunderglaube, ,Heisse-Nadeleffekt®, Realismus

» Wie wird Vertrieb in der Regel gemacht?
Zielgruppenhistorie, Problembewusstsein, Opportunismus, ,Geizhals-Approach®
versus effiziente Vertriebsstrukturen

* Wie sehen die Ergebnisse aus?
Legitime, ,fundierte” Frustrationserlebnisse, herausragende Erfolgsgeschichten

« Gibt es Erfolgsbeispiele? Was kann man daraus vielleicht lernen?
Acatis, Vescore, DJE, Flossbach & von Storch — Professionalisierung ist Trumpf!

Markus Hill



Vertrieb Instititutionelle: Erfolgsgeheimnis?
B

 Produktqualitat (Asset-Klasse, Performance, Investmentprozess)
« Zeithorizont (,langer Atem®)

« Strategie (Zielgruppen, Marktbearbeitung, intern/extern, etc.)

* Personal (Know-how, ,Stallgeruch®, Vergutungssysteme)

* Kurz gesagt: ,,Erwartungstreue” versus Opportunismus!

« ODER:

* Grundentscheidung: Kann und will ich langfristig die versprochene Qualitat liefern?

,Magischer* Mix fur Vertriebserfolg — Botschaft aber manchmal nicht popular
bei Adressaten — es kdnnte alles so einfach sein!

. Markus Hill



Zusammenfassung (1)

 Weiterhin dynamische Entwicklung des Private Label Fonds-Marktes fur
Vermogensverwalter, Semi-Institutionelle und Institutionelle

« Trend zur Spezialisierung und Rationalisierung in den Geschéaftsmodellen der
Kapitalanlage- / Investmentgesellschaften setzt sich fort

« Zielgruppe der institutionellen Investoren 6ffnet sich fir Private Label Fonds
als Abnehmer

« Zunehmende Akzeptanz durch Institutionelle flihrt zu steigender Akzeptanz bei
Consultants (,Pull-Effekt")

« Etablierte Kapitalanlagegesellschaften nutzen die Expertise der Fondsboutiquen als
Marketing-Tool

* Vertriebsunterstiutzungs-MalRnahmen fur Fondsinitiatoren werden als
Differenzierungsmerkmal fir KAGen an Bedeutung zunehmen

B 0 Markus Hill



Zusammenfassung (Il
B

« Ratings und Rankings erhohen die Akzeptanz und den Bekanntheitsgrad der
Fondsinitiatoren (,, Testimonial-Effekt")

« Vermogensverwalter bundeln verstarkt Interessen (VuV, Stichtwort:
Fondsplattform)

» Abgeltungssteuer-Hype bei Dachfonds seit 2009 abflauend (,Fondssterben® und
Fondszusammenlegungen)

« UCITS-Regelungen geben Impulse fir Neuproduktauflagen

« Dynamik und Innovationsdruck durch Deutschland und Luxemburg als Fondsauflage-
Standorte werden zunehmen (Beispiel Deutschland: Investmentaktiengesellschatft)

« Attraktivitdt des deutschen Marktes flr auslandische Asset Manager erhéht sich
aufgrund zunehmender Professionalisierung im Outsourcing-Bereich bei KAGen

« KAGen geraten starker in die Rolle des ,,Know-how-Pools* und Netzwerk-
Providers fur Fondsinitiatoren

B @ Markus Hill



Kurzprofil: Markus Hill

Markus Hill ist seit Mitte 2005 unabhangiger Asset-
Management-Consultant. Beruflicher Hintergrund u. a. SEB
Bank (Marketing) und Credit Suisse Asset Management
(Vertrieb). Zu seinen Tatigkeitsfeldern gehdrt die Betreuung
von Mandaten im Marketing-, Vertriebs- und PR-Bereich.
Zusatzlich beschéftigt er sich aufgrund seiner
~Spezialthemen® Fondsboutiquen / Einsatz von
Publikumsfonds bei Institutionellen mit der Thematik
Zielfondsauswahl bei Multimanagement-Ansatzen. Im
Rahmen seiner Produktauswahlaktivitdten besucht er
regelmanig Investorenveranstaltungen und schétzt den
fachlichen Dialog mit ,Einkaufern und Analysten.

Aufgrund seiner Zusammenarbeit mit dem Marktfihrer im
Bereich Private Label Fonds / Master KAG in Deutschland
(Universal Investment) sowie der ,Initiilerung® von
marktbekannten Studien (u. a. erste deutschlandweite
Consultantbefragung mit Telos) gilt er als ausgewiesener
Branchenexperte. Zahlreiche Publikationen im In- und
Ausland sowie Vortragsveranstaltungen unterstreichen die
,2Branchen-Vernetzung"“.

www.markus-hill.com www.xing.com/profile/markus hill

B 0 Markus Hill
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Fachinformationen: Private Label Fonds

. Weitere Fachinformationen zum Thema Private
Label Fonds / Fondsboutiquen (etc.):

www.markus-hill.com

(= Publikationen - Windows Internet Explorer

S = markus-hil.com ~|[#s)[x] [22 |[2]-

Datei Bearbeiten Ansicht  Favoriten  Extras 7

Beispiele (Download-Méglichkeit ,Publikationen*): - i
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