GEHALTER IM ASSET MANAGEMENT 2019 TITELTHEMA

Party on!

Auch im vergangenen Jahr waren die Rahmenbedingungen gut und die Entlohnung
recht hoch: Mit Headhuntern und Personalexperten sprach Kirsten Kiicherer
unter anderem tiber Gehalts- und Jobperspektiven im institutionellen Asset
Management und iiber den Trend zur Individualisierung der Vergiitung.
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TITELTHEMA GEHALTER IM ASSET MANAGEMENT 2019

er Personalaufbau innerhalb der

Asset-Management-Branche hat sich

im Jahr 2018 weiter ausgeweitet”,

so das Urteil von Manuel Rehwald,
Managing Director bei REHWALD ASSO-
CIATES Executive Search mit Sitz in Ko-
nigstein im Taunus. Dabei handelte es sich
meist um gezielte Replacements oder den
vereinzelten Ausbau von Vertriebsmitarbei-
tern, und trotz drohendem, wie auch immer
geartetem Brexit gab es wenig Fluktuation
von London nach Deutschland. ,Es besteht
eine hohe Nachfrage bei mittleren Gehaltsle-
veln®, so Rehwald. Die Rahmenbedingungen
fiir die Gehilter beschreibt er in Stichworten
wie folgt: ,Das Jahresgehalt wird in zwolf
oder 13 gleichen Raten abgerechnet, der Bo-
nus beziehungsweise die leistungsbezogene
Vergiitung ist fast immer diskretionér, beim
Dienstwagen werden Leasingraten je nach
Level eines Mitarbeiters festgelegt: Sie liegen

ANZEIGE

fiir die Intermediate Level zwischen 600 und
1.000 Euro und fiir die Senior Level bis zu
1.400 Euro pro Monat, unabhingig davon
gibt es oft noch eine Bahncard.”

Trend zur Individualisierung

Rehwalds Eindruck ist, dass sich die Ent-
lohnung von Unternehmen zu Unterneh-
men sehr stark unterscheidet, die Gehélter
werden immer individueller: ,Das heifdt, dass
sehr viel davon abhingt, wie die gesamtwirt-
schaftliche Situation eines Unternehmens
ist; es gibt ja auch immer den Unterschied
zwischen den sogenannten Boutiquen, den
Kkleineren Gesellschaften, die zum Beispiel
ausschliefilich die Asset-Management-
Dienstleistung anbieten, und den bankan-
gehorigen Asset Managern.“ Die Adressen,
die sehr profitabel arbeiten, konnten ent-
sprechend gute Gehilter zahlen und dadurch
ihre Mitarbeiter motivieren. Genauso gebe
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Gehalter Asset Management 2018

Deutscher Asset Manager

Fix (€)

90.000 -
140.000

Senior (5-10 Jahre)

140.000 -

Top Senior (10+ Jahre) 180.000

200.000 -

Teamleiter 250,000

300.000 -

Head of Sales/Vertriebschef 320000

Europaischer Asset Manager

Variabel (%) Fix (€) Variabel (%) Fix (€) Variabel (%)
30-100 % ?506(.)0050_ 30-150 % ?5569880_ 30-200%
Max. 200 % 1255%%%%‘ Max. 200 % 125;%%%%’ Max. 200 %
Max. 200 % 125;%.%%% - Max. 200 % gégggg - Max. 200 %
Max. 200 % o Max. 200 % B Max. 200 %

Quelle: REHWALD ASSOCIATES GmbH (Vermerk: Bei den variablen Anteilen handelt es sich um Prozentanteile des Fixums.)

Globaler/US Asset Manager

es Asset-Management-Unternehmen, die
einer Bank angehoren. ,Und wenn es dieser
Bank eben insgesamt nicht so gut geht, dann
bedeutet das auch fiir die Gehélter im Asset
Management, dass es Einschnitte geben
kann; dies tragt wiederum vielleicht nicht
unbedingt zur Zufriedenheit der Belegschaft
bei und kann sich zu einem Talentproblem
entwickeln.“ Auch im Portfoliomanagement
sei die Bezahlung sehr individuell, es gebe
auch Portfolio Manager, die viel mehr verdie-
nen als Sales-Leute. Rehwald zufolge hat sich
die Branche verdndert und wird dies auch
weiter tun. ,Weil man eben Adressen hat, die
besser bezahlen und Adressen, die schlechter
bezahlen. Aber dafiir bieten vielleicht dieje-
nigen, die geringer entlohnen, ein bisschen
mehr Work-Life-Balance als die, die hohere
Gebhilter zahlen.”

Trend zur Individualisierung

Dass der Trend zur Individualisierung
anhalt, ist sich Rehwald sicher, betroffen

sei auch die Entwicklung der Boni. ,Und
deswegen glaube ich auch, dass die Gehalter
jetzt nicht mehr unbedingt alle den Status
quo tbertreffen. Das meiste Potenzial in den
letzten anderthalb Jahren hatten Mitarbeiter
mit sogenanntem Intermediate-Profil, also
etwa zwei bis fiinf Berufsjahren im Ver-
triebn.” In diesem Bereich konnte er feststel-
len, dass die Gehalter tiberdurchschnittlich
gestiegen sind, einfach weil nicht allzu viele
passende Personen zur Verfiigung standen.
sSchliellich ist in der Finanzkrise sehr wenig
ausgebildet worden und die Asset-Manage-
ment- beziehungsweise die Finanzbranche

ist insgesamt nicht mehr ganz so attraktiv fir
junge, gut ausgebildete Menschen wie sie es
einmal war.”

Gesucht wird ...

Was Angestellte im Backoffice-Bereich
angeht, seien die Zukunftsaussichten nicht
allzu rosig, schliefilich wiirde bei den Asset
Managern schon jetzt viel outgesourct. Da-
riiber, wie sich die Jobsituation im Bereich
Legal und Compliance darstellt und ent-
wickeln wird, sind sich die Experten nicht
einig. Rehwalds Meinung nach konnen sich
die Mitarbeiter dort grundsétzlich weiterhin
die Jobs aussuchen und hitten auch eine
gute Verhandlungsposition, einfach auf-
grund des regulatorischen Drucks und vieler
neuer, weiterer regulatorischer Einschran-
kungen. ,Sehr grof} ist die Nachfrage im
Bereich Vertrieb®, so der Headhunter. ,,Und
hier geht es eben auch sehr stark um das
Thema Kundenakquise und um den Aufbau
von neuen Kundensegmenten.“ Chancen
gebe es vereinzelt im Bereich Portfolioma-
nagement, aber das wiederum hinge auch
sehr stark von den einzelnen Hausern ab.
Sind denn bestimmte Produktbereiche
beziehungsweise Asset-Klassen im Portfolio
Management von besonderer Bedeutung?
,Das kommt immer auf das Kundenklientel
an“, sagt Rehwald. , Aber was grundsétzlich
sehr gefragt ist, ist der Bereich alternative
Investments, dazu zdhlen Real Estate, Priva-
te Equity und Private Debt; gefragt ist auch

das Segment US High Yield beziehungsweise

Global High Yield. Grund dafiir ist, dass im
andauernden Niedrigzinsumfeld nicht so

KEY FACTS

e Nach wie vor hohes Gehalts-
niveau im Asset Manage-
ment

e Karriereaussichten im Ver-
trieb bleiben sehr gut

e Status quo und Ausblick
weiterhin recht positiv, auch
wenn Kosten mehr in den
Fokus riicken

e dpn zeigt unter anderem
aktuelle Vergltungen fir
ausgewahlte Positionen und
Gehaltslevel in verschiede-
nen Stadten beziehungs-
weise bei verschiedenen
Unternehmen
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viel oder eigentlich gar keine Rendite mehr
mit Staatsanleihen erwirtschaftet werden
kann.”

Wachsender Bereich Family Offices ...
Nicole Wesenberg, Geschiftsfiihrerin bei der
Personalberatung Wesenberg Resources in
Hamburg, ist viel in Sachen Wealth Manage-
ment und Family Offices unterwegs. Ihr Ein-
druck: ,Im Moment ist der gesamte Bereich
Family Office ordentlich am Wachsen. Und
von daher wird grundsétzlich alles gesucht,
was man dort gebrauchen kann - natiirlich
in erster Linie, wenn wir uns das Backoffice
angucken, das, was durch die Regulatorik

an Positionen entsteht, also unter anderem
im Bereich Compliance.” Im Asset Manage-
ment selbst sieht sie eher die Profile als sehr
gefragt an, die in Sachwertrichtung gehen:
Immobilien und andere Assets, und vor allen
Dingen auch Private Equity.

... aber keine Massenabwanderungen
Sieht sie mehr Banker und traditionelle
Mitarbeiter aus dem Asset Management in
den Bereich Family Offices wechseln? ,,Ja,
und das war auch schon die letzten Jahre
so, der Trend hailt also an“, so Wesenberg.
Dabei handele es sich aber um ausgew#hl-
te Wechsel, keine Massenabwanderungen.
Zumal das Anforderungsprofil fiir diesen
Bereich oftmals tiefe Kenntnisse im Hin-
blick auf Private-Equity- oder Immobilien-
themen voraussetze. ,Viele Banker haben
ihren fachlichen Schwerpunkt im Bereich
der liquiden Assets, und hier geht es bei
den liquiden Assets in einem Family Office
oftmals darum, den richtigen Manager zu
finden, anstatt selbst zu managen®, erzahlt
die Headhunterin. Um einen Asset Manager
beurteilen zu konnen, benotige man dies-
beziiglich einen guten Marktiiberblick und
ein grofles Netzwerk. Schliefilich gebe es
bei den Family Offices auch diejenigen, die
nur Assets under Advisory haben, sprich:
die selbst fiir die liquiden Assets gar kei-
ne Vermogensverwaltung oder Ahnliches
anbieten.

Hohe Anforderungen an Soft Skills
Headhunterin Nicole Wesenberg erklart
weiter: ,Wichtig bei der Besetzung von
Stellen in Family Offices — und zwar in erster
Linie bei Mitarbeitern, die dann direkt mit
dem Prinzipal zu tun haben - ist ein gewisses
Set an Fahigkeiten. Man stelle sich einen
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Wer zahlt am meisten? (irector, Asset Management, London)

Director

Gehalt (€)

Gesellschaft

Bonus (€)

Morgan Stanley Investment

Management 201.250
PIMCO 164.450
M&G 132.250
Goldman Sachs Asset 177100
Management

Legal & General Asset 143750

Management

Quelle: emolument.com

207.000

228.850

251.850

170.200

159.850

[

Wer zahlt am meisten? (vp, Asset Management, London)

Bonus (€)

VP

Gesellschaft Gehalt (€)
GIC 124200
PIMCO 127.650
Fidelity Investments 109.250
Morgan Stanley Investment 126500
Management

Brevan Howard 109.250

Quelle: emolument.com

138.000

111.550

128.800

89.700

80.500

alten Familienpatriarchen vor, da wird schnell
Kklar: Da braucht es schon ein besonderes
Anforderungsprofil, auch und gerade was die
Soft Skills angeht.“ Dabei gehe es um die Fa-
higkeit, sich dem Kunden anzupassen, einem
Kunden, der mit Sicherheit anspruchsvoller
ist als viele andere.

Und sich auf die unterschiedlichen Charak-
tertypen auch einstellen zu kénnen. ,Wo der
eine von seinem Family Office eher einen
devoten Dienstleister erwartet, erwartet
vielleicht der aktive Unternehmer-Kunde
eher einen Sparringspartner auf Augenhoéhe.
Und diese ganze Bandbreite gilt es bedienen
zu konnen.“




Vergltung Asset Management Deutschland
Marktwerte (Spanne um Median)

Positionstitel Grundgehalt (€) Ver\;aﬁ':::lgece Vgaﬁritaul:‘ls X,Z; . v e;?istzl:;-(e
Bereichsleiter = = — =
Abteilungsleiter 125.000 - 165.000  68.000 - 108.000 55 - 65 206.000 - 256.000

Asset Gruppenleiter 101.000 - 141.000  35.000 - 75.000 40 - 50 131.000 - 181.000

Management

Research erfahrener Fachspezialist 89.000 -109.000 18.000 - 38.000 25-35 113.000 - 153.000
Fachspezialist 65.000 - 85.000 7000 - 17.000 10 - 20 71.000 - 101.000
Berufseinsteiger 53.000 - 63.000 - - 53.000 - 63.000
Bereichsleiter 145.000 - 245.000  85.000 - 185.000 65 -75 330.000 - 430.000
Abteilungsleiter 145.000 - 185.000  90.000 - 130.000 55- 65 265.000 - 315.000

Client Gruppenleiter 112.000 - 152000  45.000 - 85.000 455155 178.000 - 228.000

Deutschland  Relationship

Management erfahrener Fachspezialist 95.000 - 115.000 30.000 - 50.000 35-45 123.000 - 163.000
Fachspezialist 70.000 - 90.000 6.000 - 26.000 15-25 73.000 - 103.000
Berufseinsteiger 54,000 - 64.000 4000 - 14.000 10-20 56.000 - 70.000
Bereichsleiter 210.000 - 290.000 150.000 - 230.000 60 -70 £400.000 - 500.000
Abteilungsleiter 150.000 - 190.000  63.000 - 103.000 45 -55 235.000 - 285.000

Fonds- Gruppenleiter 118.000 - 158000  47.000 - 87.000 40 - 50 181.000 - 231.000

management erfahrener Fachspezialist 93000 - 113.000 25000 - 45000 30 - 40 120.000 - 160.000
Fachspezialist 70.000 - 90.000 6.000 - 26.000 15-25 83.000 - 113.000
Berufseinsteiger 52.000 - 62.000 1.000 - 11.000 5-15 57.000 - 71.000

Quelle: 2018 WTW Financial Services Compensation Survey Country Report Germany

Kandidatenmarkt im Asset Management
Klaus Robert Biermann von dem Frankfurter
Biiro von BiermannNeff Headhunters sieht
insgesamt eine sehr positive Gehaltsentwick-
lung der letzten Jahre fiir die Arbeitnehmer
im Asset Management: ,,Das hangt auch
damit zusammen, dass wir durchaus einen
Kandidaten- beziehungsweise einen Arbeit-
nehmermarkt haben.” Das Mandatsgeschéft
im Asset Management habe massiv ange-
zogen. Aufgrund der Zinsentwicklung und
aufgrund von Strukturen im Markt war es
notwendig, auch nach neuen Asset-Klassen
Ausschau zu halten, die andere Ertrags-
potenziale versprechen. Das sei mit eine

Ursache dafiir, dass es fiir Asset-Manage-
ment-Spezialisten einen gewissen Spielraum
gab, in den Markt reinzukommen. ,Folglich
wurden neue Mitarbeiter eingestellt und
oftmals entsprechend auch die Gehélter wei-
terentwickelt beziehungsweise erh6ht.“ Bier-
mann hélt diese Entwicklung fiir ein Stiick
weit zu positiv, fiir zu hoch - sowohl auf der
Bonus- als auch auf der Fixed-Seite - vor
dem Hintergrund der Gesamtrisiken durch
die Regulierung und den Margendruck.

Regulierungspeak vorbei?
Ein starker Treiber war und ist fir ihn die
Regulierung, vor allem natiirlich in den
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Feldern Legal, Compliance und in gewissen
Bereichen im Middle Office. ,Und nun ist es
im Banken- und Asset-Management-Um-
feld so®, sagt Biermann, ,dass das ein oder
andere Unternehmen aufgrund der massiv
gestiegenen Kosten Schwierigkeiten hat.”
Schaue man sich nun im Riickblick 2018 die
Vermogensverwaltungsmandate in den
Portfolios an, komme man zu dem Schluss,
dass es ein in dieser Hinsicht katastrophales
Jahr war. ,Es gibt wenige Adressen, die das
Jahr wirklich mit einem positiven Ergebnis
abgeschlossen haben; die Kunden werden
sehen, dass sie irgendwo zwischen fiinf und
15 Prozent verloren haben, selbst in relativ
defensiven Vermogensverwaltungsmanda-
ten.” Und nun stelle sich die Frage, wo der
Ertrag in den Hausern herkommen soll.
Schlieflich seien die Back- und Middle-
Office-Einheiten auch zu bezahlen. Der
Headhunter betont: ,Unsere Meinung ist,
dass diese Compliance- und Regulierungs-
seite ihren absoluten Hohepunkt schon
hinter sich hat, vermutlich schon seit ein bis
zwel Jahren. Natiirlich sind die Personen
auf diesen Positionen weiterhin noch extrem
wichtig und sollten auf einem guten Level
auch erhalten bleiben, aber wir denken,
dass wahrscheinlich viele Tatigkeiten iiber
die ndchsten Jahre durch Digitalisierung
wegfallen werden.”

Bezahlung Sales versus Bezahlung
Portfoliomanagement

Dass Sales mehr verdient als Produktma-
nagement - gerade bei den kontinental-

europaischen Gesellschaften - sieht Bier-
mann kritisch. ,Es liegt ja in der Natur der
Sache, dass wir in Europa beziehungsweise
in Deutschland einen sehr stark Sales-orien-
tierten Markt haben. Die Produkte bezie-
hungsweise das Portfoliomanagement sitzen
leider nur sehr selten direkt in Deutschland.”
Entsprechend wird dem Sales viel Bedeu-
tung zugemessen und nationale Anbieter
miissten mit internationalen um die besten
Krifte kimpfen - oftmals mit einer wesent-
lich schlechteren Asset-Basis. Durch den
Brexit, wenn dieser denn kommt, wiirden
sich durchaus ein paar Dinge dndern. Aktu-
ell mache sich dies aber nur durch zusétzli-
che Ressourcen in Compliance, Marketing
und Produktmanagement bemerkbar. ,Aber
hier gibt es einen grofien Hang dazu, dies

in Luxemburg oder in Irland zu zentralisie-
ren und Deutschland als reinen Sales-Hub
zu nutzen. Und aus mir unerklarlichen
Griinden sehen wir immer wieder, dass die
Portfolio-Management-Seite bei Weitem
nicht das verdient, was beispielsweise im
Institutional Sales verdient wird, auch wenn
die Portfoliomanager eigentlich diejenigen
sind, die das Produkt wirklich steuern, ge-
nerieren und vorantreiben.“ Darum pladiert
Biermann, auch was die Bezahlung angeht,
fiir ein gesundes, faires Verhiltnis zwischen
diesen beiden Seiten.

Institutional-Sales-Leute mit dem
gewissen Etwas

Seiner Erfahrung nach werden derzeit
Personen mit dem folgenden Profil am

[

Gehalter im Asset Management, Verglutung nach Stadten

Ziirich

Frankfurt

London

Paris

A Director MD

Grundgehalt (€) Bonus (€) Grundgehalt (€) Bonus (€) Grundgehalt (€) Bonus (€)
125.000 26.000 164.000 52.000 210.000 106.000
95.000 30.000 120.000 80.000 170.000 114.000

101.000 52.000 140.000 84.000 169.000 169.000

82.000 31.000 100.000 45.000 150.000 56.000

Quelle: emolument.com / Durchschnittswerte 2016 bis 2019

24 dpn Februar | Marz 2019




Entwicklung der durchschnittlichen Gesamtvergutung der Bereichsleiter (BL) je Segment
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2005 entspricht 100 %

meisten gesucht: Institutional Sales, die
Kundenkontakte und eine gewisse Seniori-
tat haben, die seit vielleicht fiinf bis sieben
Jahren mit den Kunden direkt sprechen und
die im nachsten Karriereschritt ein klei-

nes oder auch grofies Team leiten wollen.
Personen, die als Treiber eines Geschafts
etwas entwickeln wollen, iiber entsprechen-
de Kundenbeziehungen verfiigen und diese
auf einer neuen Plattform mit besseren
Produkten noch besser nutzen mochten.
Biermann weiter: ,Das sind Talente, die auch
wirklich als Problemloser agieren und nicht
nur als Verkaufer, sondern als nachhaltiger
Berater. Und diese Personen gibt es sehr,
sehr selten. Und wenn sie dann noch spezi-
alisiert sind auf Kundengruppen, das heif3t
auf Versicherungen, Pensionskassen oder
Versorgungswerke, ist das zusatzlich ein gro-
fRerer Mehrwert.“ Biermann berichtet, dass
die Deka im letzten Jahr massiv eingestellt
hat, um damit eine sehr starke Verdnderung
innerhalb der Teams herbeizufiihren. ,Ziel
ist unter anderem, eine sehr notwendige
neue Mentalitit ins Haus zu bringen: einen
aktiveren Verkauf, indem man noch akti-
ver rausgeht und noch aktiver das Produkt
vertreibt.”

Treiber fiir die Entwicklungsméglichkeiten
Mit Blick in die Zukunft erwartet er eine
Professionalisierung des Anlageumfelds auf
der Pensionskassen- und Versicherungsseite
und die weitere Suche nach neuen Invest-
mentLosungen aufgrund des anhaltend
niedrigen Zinsumfelds sowie aufgrund re-
gulatorischer Bedingungen. ,,Als eine kleine
Versicherung oder kleines Versorgungswerk
kann man viele Themen vielleicht auch nicht
mehr in dem Mafe alleine handhaben, man
benotigt also externe professionelle Partner.”
Als einen weiteren Treiber fiir die kiinftigen
Entwicklungsmoglichkeiten nennt Biermann
die Altersvorsorge: ,In Deutschland stehen
wir in puncto beruflicher Altersvorsorge erst
am Anfang, dort muss etwas passieren. Viele
Asset Manager sehen hier zurecht ein riesiges
Potenzial.”

Individuelle, starke erfolgsorientierte
Vergiitung

Den bereits beschriebenen Trend zur Indi-
vidualisierung der Vergiitung erlebt auch
Florian Frank, Leiter Talent & Rewards bei
Willis Towers Watson. ,Es gibt Unterschiede
nicht nur bei den einzelnen Arbeitgebern,
sondern selbst innerhalb eines einzelnen
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Arbeitgebers.“ Als Beispiel nennt er Fonds
im Immobilienbereich, die sich Core Assets
mit sehr stringenten Investment-Vorga-

ben verschrieben haben. Hier hitten die
Fondsmanager einen eher kleinen Hand-
lungsspielraum, eben weil die Investoren
recht klar vorgeben, wie angelegt werden
soll. ,Aber es gibt eben auch andere Fonds,
beispielsweise Value-Add-Fonds, wo auch der
Fonds-manager sehr, sehr stark entscheiden
kann und darauf aus ist, eine Uberrendite
iiber einer Benchmark zu realisieren. Bei
Erreichen einer solchen Uberrendite ist auch
eine sehr starke, erfolgsorientierte Vergiitung
moglich.”

Carried-Interest-Pldne und Co-Investments
Ein wichtiges Thema fiir Frank in diesem
Zusammenhang sind Carried-Interest-Pliane.
sFestgelegt ist dort zum Beispiel, dass der
Fonds mindestens acht Prozent Rendite
erwirtschaften muss. Und von allem, was
iiber diese acht Prozent hinausgeht, gehen
beispielsweise 20 Prozent an das Unterneh-
men beziehungsweise an die Investmentma-
nager. Auf diese Art und Weise waren auch
in den letzten Jahren in manchen Bereichen
zum Teil sehr hohe Extrazahlungen moglich.”
Auf der Suche nach solch hohen Extrazah-
lungen hitten in den letzten Jahren einige
Wechsel stattgefunden: Seit Beginn der
Regulierungswelle wechselten einige Mana-
ger von stirker regulierten Hausern zu den
Kleineren oder den weniger stark regulierten
Adressen.

Jnnerhalb dieser Hauser finden allerdings
gar nicht so viele Wechsel statt, weil das ja
gerade der Trick an den Carried-Interest-
Planen ist®, erklart Frank. ,So ein institutio-
neller Fonds wird in der Regel aufgelegt mit
vielleicht sieben oder zehn Jahren Laufzeit,
beispielsweise bei geschlossenen Fonds. Die
Auszahlung dieses Carried-Interest-Plans
findet erst ganz zum Schluss statt, wenn der
Fonds wieder liquidiert wird und die letzt-
endliche Rendite feststeht.” Somit seien die
Carried-Interest-Plidne ein sehr starkes Hal-
te-Instrument und deshalb sei es auch durch-
aus Ublich, dass die Fondsmanager dann tat-
séchlich tiber die gesamte Laufzeit des Fonds
bei dem Unternehmen bleiben. Zudem gebe
es auch noch die Sicht der Investoren, die
sich auf diese Carried-Interest-Pline einlas-
sen; sie sagen: Wenn ich von diesem Fonds-
manager und seinem Team tiberzeugt bin,
tiberlasse ich ihm mein Geld, aber mochte
dann auch, dass er bis zum Laufzeitende des

Fonds dort bleibt und das Investment ma-
nagt. ,Ubrigens, so Frank, ,die sehr hohen
Boni aus den Carried-Interest-Plianen sind
in den breiten Marktdaten nicht ersichtlich,
weil es bisher wirklich nur ein sehr geringer
Anteil der Leute ist, die tatsachlich so hohe
Zahlungen erhalten haben.”

Grundsitzlich sind Carried-Interest-Plane
in Grofbritannien sehr viel stiarker verbreitet
als in Deutschland. Der Willis-Towers-Wat-
son Experte berichtet noch von einem an-
deren Thema, das von dort zu uns heriiber-
schwappt: ,Was derzeit der eine oder andere
Investor zuséatzlich verlangt, ist ein Co-In-
vestment, zumindest von Seiten der Asset-
Management-Firma: Sie soll eben auch ihr
eigenes Geld zu einem kleinen Prozentsatz
in den eigenen Fonds investieren. Und in
dem einen oder anderen Haus gibt es auch
Uberlegungen, ob nicht auch der Fondsma-
nager sein eigenes Geld als Co-Investment
teilweise investieren sollte. Ziel sei eine noch
starkere Gleichschaltung der Interessen,
schlieflich wiirde der Fondsmanager nicht
nur Uber die Performance Fee verdienen,
sondern er konnte auch im Rahmen
seines eigenen Investments in den Fonds
von der Fonds-Performance profitieren.
,Dies ist auf der institutionellen Seite sehr
schwierig zu gestalten und umzusetzen,
weil per Definition ein Fondsmanager -
also eine Privatperson — gar nicht in einen
institutionellen Fonds investieren kann.

Das muss dann tiber spezielle Vehikel gelost
werden. Auch darum ist das Konstrukt noch
nicht so stark verbreitet.”

Kosten riicken stérker in den Fokus
Die zukiinftige Entwicklung des Arbeits-
marktes — und damit auch die Entwicklung
der Gehilter - im institutionellen Asset
Management hingt Franks Meinung nach
sehr stark davon ab, wie sich die Konjunktur
entwickelt. ,Wenn es nun tatsachlich ein
wenig in Richtung Abschwung gehen wiirde,
dann hitten wir bei den Asset Managern
noch viel stirker als bisher das Thema
Kosten im Fokus; wobei auch jetzt schon
vermehrt auf Kosten geschaut wird.”
Wiirden die Uberrenditen im
institutionellen Asset Management
nicht mehr in dem benétigten Mafie
erwirtschaftet, wiirden nattirlich die Ein-
nahmen zuriickgehen. ,,Als Folge wiirden
die sehr hohen Boni, die es in manchen
Bereichen gab und gibt, so eben nicht mehr
gezahlt werden.” ®



