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Strukturelle Veranderungen in den Bereichen
Administrationsdienstleistung / Master-KAG und

Asset Management

Der starke Trend zur Vollanbieter Master-KAG weg von
derreinen Service-KAG wird aus den jiingsten Markt-
untersuchungen (vgl. auch Telos Master-KAG-Studie
10/2007) sowohl auf Nachfragerseite (Institutionelle
Investoren), aber auch immer starker auf Anbieterseite
erkennbar und fithrt zu strukturellen Veranderungen.

Einerseits bevorzugt der aufgeklarte Investor eine
Aufstellung, die ithm die Moglichkeit bietet, bei Bedarf
(und nur dann) die volle Wertschopfungskette rund
um das Asset Management abrufen zu kénnen. Bera-
tung, Projektmanagement und Produkt Know-how
sind hier klare Alleinstellungsmerkmale des Vollan-
bieters gegentiber der reinen Service-KAG.

Andererseits suchen die Administrationsdienstleister
verstarkt, das wenig auskommliche Service-KAG-
Geschéft durch das Angebot von Zusatzdienstlei-
stungen zu subventionieren. Durch zahlreiche
Gesetzesdnderungen und damit veranderte Kapital-
marktstrukturen mit zunehmender Produktkomple-
xitat (Investmentgesetz, Derivateverordnung, Invest-
mentdnderungsgesetz, IFRS, Erweiterung zuldssiger
Finanzinstrumente, E-Reporting) lastet ein stetiger
Investitionsbedarf aufeinerim reinen Administrations-
bereich niedrigmargigen Branche, die allein durch
Ausweitung der Assetbasis Skaleneffekte und damit
die Nachhaltigkeit des Geschaftsmodells absichern
kann.
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Die mit Abstand gréfSten Master-KAGen /Admini-
strationsdienstleister im deutschen Markt sind aber
nicht— wie vielleicht zu vermuten wére — die reinen
Service-KAGen, sondern die Vollanbieter Master-KAG-
Plattformen. So ist die Allianz Global Investors Master-
KAG neben der ca. EUR 30 Mrd. 3rd Party Master-KAG
auch mit aktuell ca. EUR 60 Mrd. Segmentfonds als
proprietdre Master ftr die Allianz titig, um die rele-
vanten Buchhaltungsdaten fiir das von der Allianz
zum Teil an externe Manager ausgelagerte Asset
Management direkt in das Hauptbuch der Allianz
einzubuchen. Aber auch der grofite Administrations-
dienstleister im deutschen Markt muss nach neuen
Wegen suchen, Wettbewerbsfédhigkeit nachhaltig
abzusichern.

Mit der nun von Allianz Global Investors und Deka-
Bank geplanten neuen Gesellschaft fiir Fondsbuch-
haltung und Fondsadministration, die im vierten
Quartal 2008 an den Start gehen soll, wird die Biinde-
lung und Nutzung einer gemeinsamen System- und
Prozessplattform mit einem aktuellen Volumen von
ca. EUR 340 Mrd. erreicht. Das Joint Venture wird auf
Basis der seitJahren erfolgreich eingesetzten Allianz
Global Investors Systeme und Prozesse (insbesondere
SimCorp Dimension als fiihrendes Fondsbuchhal-
tungssystem) etabliert. Die Skalierbarkeit dieser Platt-
form wird zu nachhaltigen Synergieeffekten fir die
neue Administrationsgesellschaft fithren und
dadurch wettbewerbsfdhige Kostenstrukturen und
Innovationsftihrerschaft sichern.



Die Allianz Global Investors/DekaBank Service-Platt-
form erreicht Assets under Administration und damit
Skaleneffekte, die aktuell dem ca. Fiinffachen des
groflten konkurrierenden Wettbewerbers im Service-
KAG-Bereich entsprechen. Zudem erreicht die Markt-
durchdringung von SimCorp Dimension als Fonds-
buchhaltungssystem schon heute ca.60% des
deutschen Marktes, womit der entstehende Dienst-
leistungsanbieter tiber die dominierende Plattform in
Deutschland verfiigt. Ein teurer Systemwechsel mit
langwierigen Migrationsprozessen ist auf dieser Basis
in Zukunft unwahrscheinlich.

Fiir die weiterhin in der Allianz Global Investors KAG
gefithrte Vollanbieter Master-KAG-Funktion ergeben
sich, bis auf die sich fiir die Kunden positiv veran-
dernden Kostenstrukturen, keinerlei Anderungen.
Durch unterschiedliche Mandanten zwischen Allianz
Global Investors und DekaBank ist eine strikte Tren-
nung der Daten (Chinese Walls) sichergestellt.

Aus den Entwicklungen im Master-KAG-Bereich, in
dem bereits einige Anbieter das Geschift eingestellt
haben, andere Gesellschaften zur Erreichung hoherer
Skalen fusioniert wurden und reine Servicegesell-
schaften zu Vollanbietern mutieren wird eines deut-
lich: nur die grolSten Anbieter mit dem Willen, zu
gestalten und neue Wege zur Absicherung und zum

Ausbau der bereits erreichten Position einzuschlagen
werden nachhaltig am Markt bestehen und langfristig
iberlegene Kostenstrukturen erzielen kénnen.

Neben den strukturellen Anderungen im reinen
Administrationsdienstleistungsbereich sind auch
gravierende Verdnderungen beziiglich der Servicetiefe
bei der Nachfrage von Dienstleistungen Institutio-
neller Investoren erkennbar. Als Antwort auf das ver-
anderte, stark 1osungsorientierte Nachfrageverhalten
hat Allianz Global Investors mit Fiduciary Manage-
ment-Konzepten das Angebot deutlich erweitert.

Ganzim Sinne eines integrierten Finanzdienstleisters
hat Allianz Global Investors gemeinsam mit anderen
Konzerngesellschaften der Allianz S.E. Giber reine
Asset Management-Losungen hinausgehende Dienst-
leistungskonzeptionen entwickelt, die dem Kunden je
nach Kundenbedarf Unterstiitzung bei der Erfilllung
der Anforderungen im Bereich Kapitalanlage und
Administration bieten. Gerade bei regulierten Versor-
gungseinrichtungen und Versicherungen sind massive
Anderungen und Erweiterungen der Anforderungen
zu beobachten, wie zum Beispiel Managerauswahl,
Asset Liability Studien, Portfoliokonstruktion und
-implementierung, Risikomanagement sowie Admini-
stration ergdnzt um aufsichtsrechtliches Reporting
und vieles andere mehr.

Fiduciary Management: Erweiterung des Serviceangebotes maligeschneidert auf individuelle

Kundenbedirfnisse.

Asset + Liability

Fiduciary
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- Auswahl Fonds/ Investmentstrategien
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- Fondsbuchhaltung, Investment Controlling, Administration
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- Konsolidiertes Reporting

- ALM-Studie
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Das Dienstleistungsangebot von Allianz Global
Investors ermdglicht je nach Kundenbedarf eine teil-
weise oder komplette Ausgliederung der Funktionen
in Bezug auf die Kapitalanlage entlang der gesamten
Wertschopfungskette. Damit wird das Leistungsspek-
trum der Kapitalanlagegesellschaft — Asset Only Busi-
ness — Uber Asset-Liability Management bis hin zu
einem ,Rundum-Sorglos-Service-Paket“ erweitert.
Als zentraler Berater hat Allianz Global Investors
dartber hinaus innovative, segmentspezifische Fidu-
ciary-Management Konzepte fiir die Bereiche Corpo-
rates, Versicherungen und Pensionskassen, Banken

bzw. Organisationen ohne Erwerbscharakter entwickelt.

Dabei konnen sowohl Produkte von Allianz Global
Investors als auch externe Anbieter im Sinne einer
offenen Architektur zum Einsatz kommen.

So umfassend die zur Verfiigung stehenden Dienst-
leistungen erscheinen mogen, eines war Allianz
Global Investors mit Beginn der Entwicklung der
neuen Serviceangebote klar: Modularitdt und ein
hohes Mal an Individualisierbarkeit sind entschei-
dende Kriterien fiir ein den unterschiedlichen Bediirf-
nissen der Kunden gerechtwerdendes Konzept. Der
Kunde entscheidet tiber die Auswahl der fiir ihn sinn-
vollen Produktkomponenten und gestaltet sich so eine
fiir seine Gesellschaft optimierte Wertschépfungs-
kette im Bereich der Kapitalanlage. Somitlassen sich
durch die individuelle Kombination der Bausteine
sowohl administrative als auch ganzheitliche
Losungen im Sinne einer Fiduciary Management-
Losung realisieren.

Fiduciary Management mit der Vollanbieter Master-KAG
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Hier schliel3t sich der Kreis. Eine immer haufiger weit
iiber die reine Administrationsdienstleistung hinaus-
gehende Nachfrage nach modularen, optimal auf die
Kundenbediirfnisse zugeschnittenen Servicedienst-
leistungen verdndert auch die Positionierung der
etablierten Master-KAGen. So untermauert auch die
jungste Telos Master-KAG-Studie die zentrale Bedeu-
tung einer Positionierung als Vollanbieter Master-
KAG, um den verdnderten Kundenanforderungen
gerecht zu werden.

Aktuelle Kundenumfragen bestatigen den eingeschla-
genen Weg, unser Dienstleistungsangebot als Voll-

anbieter segmentspezifisch auf die Bedtrfnisse der
vier Kundengruppen Corporates, Versicherungen und
Pensionskassen, Banken und Organisationen ohne
Erwerbscharakter auszurichten.
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