Union Investment im
Berichtsjahr 2011

Ergebnis vor Steuern um 28,5% riick-
liufig - verwaltetes Vermdgen um 4%
unter Vorjahresniveau — Nettomittelab-
fliisse von rund 1,5 Mrd. Euro im Be-
richtsjahr - Abfliisse bei Publikums-
fonds, Zufliisse bei Spezialfonds und
sonstigen Formaten - 160000 neue
Fondssparpldne - Nachhaltigkeit als
Branchentrend - grundlegende Veridn-
derungen an den Kapitalmarkten - Re-
gulierung als Einflussfaktor - neue
Kundenerwartungen

Wahrend bei der Bilanzberichterstattung
der Banken im Friihjahr jeden Jahres tra-
ditionell die Ergebnisentwicklung sowie
eventuelle Verschiebungen der Bilanz-
strukturen im Blickpunkt stehen, spielen
just diese Dinge bei der Rechenschaftsle-
gung der Fondsbranche nur eine beildufige
Rolle. Dort gilt das Hauptaugenmerk viel-
mehr seit jeher dem Mittelauftkommen,
den BestandsgroBen sowie der strategi-
schen Ausrichtung einschlieBlich der Pro-
duktpolitik im Fondsgeschaft. Obwohl das
Neugeschaft der deutschen Fondsbranche
allgemein und auch der Union Investment
schon bessere Jahre erlebt hat als 2011,
konnte die genossenschaftliche Fondsge-
sellschaft mit 266 Mill. Euro ein Ergebnis
vor Steuern erzielen, das es im Vergleich
der vergangenen zwdlf Jahre in das erste
Drittel schafft (vergleiche Abbildung 1).
Allein die Jahre 2007 mit 345 Mill. Euro
und 2010 mit 372 Mill. Euro fielen deutlich
besser aus. Zurlickgefiihrt wird das Er-
gebnis in erster Linie auf eine solide be-
triebswirtschaftliche Entwicklung und die
gelebte Partnerschaft in der genossen-
schaftlichen Gruppe, die ganz auf den Ver-
triebskanal der Ortsbanken setzt.

Das verwaltete Vermdgen (Assets under
Management) des genossenschaftlichen
Fondsanbieters belief sich zum 31. Dezem-
ber 2011 auf 170,3 Mrd. Euro. Gegenliber
dem Hochststand des Vorjahrs von 177,4
Mrd. Euro bedeutet das einen Riickgang
um 4% und im Verlauf der vergangenen
fiinf Jahre eine Stagnation (Abbildung 2).
Ein wesentlicher Grund fiir die Be-

standsentwicklung im Berichtsjahr waren
die enormen Schwankungen an den
Aktienmarkten. Hatte sich nach dem Kurs-
einbruch im Zuge des Reaktorunfalls im
japanischen Fukushima im Mérz vergange-
nen Jahres bis Jahresmitte eine gewisse
Beruhigung eingestellt, so flihrte die Ver-
schirfung der Staatsschuldenkrise in den
Sommermonaten zu einem deutlichen Ein-
bruch der Kurse, die sich zum Stichtag
31. Dezember 2011 noch negativ auf die
BestandsgréBen der Fondsbranche aus-
wirkte.

Nach einem guten ersten Halbjahr, so
kommentiert die Gesellschaft das Neuge-
schaft 2011, fiihrten die Verschuldungskri-
se der Eurostaaten und die Verwerfungen
an den Markten in der zweiten Jahreshalf-
te zu einem deutlichen Riickgang. Insge-
samt kam es im Berichtsjahr zu Nettomit-
telabfliissen von 1,5 Mrd. Euro (nach plus
8,7 Mrd. Euro im Vorjahr). Wihrend das
Vermdégen in Spezialfonds und in sonstigen
Formaten um jeweils 0,3 Mrd. Euro zu-
legte, flossen aus Publikumsfonds 2,1 Mrd.
Euro ab (Abbildung 3).

Betrachtet man die Absatzzahlen der Pub-
likumsfonds im Detail (Abbildung 4), so
mussten Rentenfonds Abfliisse von 2,801
Mrd. Euro kompensieren. Allerdings sind
davon 2,224 Mrd. Euro (Vorjahr minus 5,8
Mrd. Euro) allein aus dem Uni-Opti-4 ab-
geflossen, der aufgrund des auslaufenden
Steuervorteils fiir die Anleger weniger at-
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traktiv geworden ist. Der Riickgang bei den
Publikumsfonds insgesamt in Héhe von
2,089 Mrd. Euro (Vorjahr minus 0,25 Mrd.
Euro) erkldrt sich ebenfalls allein durch die
Abfllisse des Uni-Opti-4, der per Ende
Méarz 2012 noch ein Fondsvolumen von
4,351 Mrd. Euro aufwies.

Als erfreulich wertet die Fondsgesellschaft
beim Blick auf die Mittelzufliisse bei den
Publikumsfonds den Absatz bei Misch-
fonds von 1,214 Mrd. Euro. Auch Offene
Immobilienfonds mit Nettomittelzufllissen
von 537 Mill. Euro und Geldmarktfonds
mit 414 Mill. Euro schlugen positiv zu Bu-
che. Hingegen zogen Kunden 797 Mill.
Euro aus Aktienfonds ab. Dabei konzent-
rierten sich die Abfllisse auf vier Monate,
namlich Marz, August, September und Ok-
tober, also just die schon angesprochenen
Phasen nach der Reaktorkatastrophe in Ja-
pan im Friihjahr und den starken Kursriick-
gdngen im Zuge der Staatsschuldenkrise.

Dass es bei Wertgesicherten Fonds per
saldo zu Riickgaben von 442 Mill. Euro
kam, erklart die Gesellschaft mit Erfolgen
der Vergangenheit. Zwar wurden die neuen
Garantiefondstranchen mit Zufllssen von
1,7 Mrd. Euro angenommen. Dem standen
jedoch Riickfliisse aus falligen Garantie-
fonds und Gewinnmitnahmen gegeniiber.

Im Privatkundengeschaft sieht sich die
Union Investment als Marktfiihrer bei
fondsbasierten Riester-Losungen und wert-
gesicherten Anlagen. In der Uni-ProfiRente
konnten im Berichtsjahr 95000 neue
Vertrdge abgeschlossen werden. Der Be-
stand im Riester-Geschaft belduft sich auf

Abbildung 1: Union Investment — Ergebnis vor Steuern ab 2007 gemaB IFRS
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Abbildung 2: Assets under Management der Union Investment Gruppe (in Mrd. Euro)
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Abbildung 3: Neugeschift der Union Investment im Berichtsjahr 2011

Nettoabsatz Assets under Management 2011 (in Mrd. Euro)
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* Advisory sowie Mandate, deren Fondsmanagement nicht durch Union Investment erfolgt, sondern an Dritte
vergeben ist.

Quelle: Union Investment, eigene Berechnungen; Stand: 31. Dezember 2011

Abbildung 4: Union Investment Gruppe — Mittelzufliisse nach Anlageklassen in
Publikumsfonds (in Mill. Euro)

Rentenfonds (inklusive UniOpti4) -2 801 - 2 224 UniOpti4
Aktienfonds - 797
Geldmarktfonds 414
Wertgesicherte Fonds - 442
Mischfonds 1214
Offene Immobilienfonds 537
Hybridfonds - 125

Sonstige* -89

Publikumsfonds gesamt

*Sonstige Wertpapier-Fonds und alternative Anlage-Instrumente

Quelle: Union Investment, eigene Berechnungen, Stand: 31. Dezember 2011
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1,9 Millionen Kunden. Als erfreulich wird
sich wiederum das Geschdft mit klassi-
schen Fondssparplanen gewertet. Hier
wurden tiber 160000 neue Vertrige abge-
schlossen. Der Nettoabsatz in diesem Be-
reich betrug 561 Mill. Euro. Die im Jahr
2010 neu aufgelegten Vermdgensmanage-
mentkonzepte trugen 982 Mill. Euro zum
Gesamtabsatz bei. Damit fiihlt sich der
genossenschaftliche Asset Manager in sei-
ner Grundausrichtung bestatigt, klassische
Fonds zunehmend durch langfristige Anla-
geldsungen zu ersetzen.

Als ,tragende Sdule im Neugeschaft" wird
mit einem Nettoabsatz von 2,1 (11,3) Mrd.
Euro weiterhin der institutionelle Bereich
bezeichnet. Das gegeniiber dem Vorjahr
deutlich schwichere Nettomittelaufkom-
men wird dabei vor allem auf die ver-
scharften regulatorischen Anforderungen
an institutionelle Investoren und deren
niedrigere  Risikobudgets  zurlickfiihrt.
Rund ein Drittel der Mittel kam von den
23 (48) im Jahr 2011 neu gewonnenen
Kunden, von denen 21 (39) auBerhalb des
genossenschaftlichen Sektors angesiedelt
sind. Besondere Nachfrage registrierte die
Union im Berichtsjahr 2011 bei ihren insti-
tutionellen Investoren mit ihren Angebo-
ten an Unternehmensanleihen, geldmarkt-
nahen Fonds und Dividendenstrategien mit
geringer Volatilitat.

Eine zunehmende Bedeutung wird der
Nachhaltigkeit bescheinigt. 60 Prozent
der institutionellen Investoren in Deutsch-
land, so ein Ergebnis einer hauseigenen
Studie, bezieht das Thema in ihre Anla-
geentscheidungen mit ein. Der genossen-
schaftliche Asset Manager verwaltete zum
Jahresende 2011 einen Bestand von 4,5
Mrd. Euro in nachhaltigen Anlagen. Die
Unterzeichnung der UN Principles for Res-
ponsible Investment will die Gesellschaft
in diesem Zusammenhang als klares Be-
kenntnis zu verantwortungsvollem Inves-
tieren verstanden wissen. Darliber hinaus
sieht sie sich weiterhin in der Rolle als
Treuhdnder der anvertrauten Mittel und im
Interesse der Anleger und war 2011 nach
diesem Selbstverstdndnis ,als aktiver Akti-
onar" in tiber 4000 Gesprachen mit Unter-
nehmensvertretern, durch Auftritte und
Redebeitrage sowie der Abstimmungsver-
halten auf liber 350 Hauptversammlungen
unterwegs.

Mit Blick auf die Herausforderungen der
Zukunft fiir die Fondsbranche und das



eigene Unternehmen nennt die Union drei
entscheidende Trends, auf die reagiert
werden misse. Erstens wird auf die Verdn-
derung der Kapitalmarkte verwiesen, die
aus Sicht des genossenschaftlichen Asset
Managers auf absehbare Zeit nicht zu al-
ten Strukturen zuriickfinden werden: Das
heiBt konkret, die Zyklen werden kiirzer,
die Volatilitat steigt und die Anlagefavori-
ten wechseln schneller, allesamt Entwick-
lungen, auf die sich die Union als aktiver
Asset Manager gut vorbereitet sieht.

Zweitens wird die Regulierung mehr und
mehr als feste GroBe im Fondsgeschaft
eingestuft. In ihrer Verantwortung als
Treuhdnder will sich die Fondsgesellschaft
in laufenden Regulierungsvorhaben aktiv
fir die Interessen der Anleger einsetzen.
Als aktuelles Beispiel wird an dieser Stelle
die Finanztransaktionssteuer genannt, die
den aktuellen (politischen) Bestrebungen
nach auch auf Investmentfonds ange-
wandt werden soll. lhr Ziel als Lenkungs-
steuer, so die Argumentation der Union,
wiirde vollig verfehlt. Denn sie trife nicht,
wie beabsichtigt, die Finanzmarktakteure,
die in den Augen der Politik als Verur-
sacher der Krise gelten, sondern die Privat-
anleger, die fiir ihre Zukunft vorsorgen.
AuBerdem stiinde sie im Widerspruch zur
Entscheidung des Gesetzgebers bei der
Einfihrung der Riester-Rente, bei Anbie-
tern von Altersvorsorgevertrigen wettbe-
werbsneutral zu agieren. Denn Versiche-
rungen und Banksparplane sollen von der

Steuer ausgenommen werden. Letztlich
werden die derzeitigen Plane der EU-Kom-
mission nur als eine verkappte Steuererh6-
hung fiir die Biirger eingestuft.

Drittens wird auf grundlegende und dau-
erhafte Veranderung der Erwartungen,
Ziele und Bediirfnisse privater und institu-
tioneller Anleger hingewiesen. Als groBte
Herausforderung im Privatkundengeschéft
wird an dieser Stelle das riicklaufige Neu-
geschift in klassischen Fondsprodukten
gesehen. Diese Entwicklung wird zwar
nicht neu eingestuft, freilich nehme sie
durch die steigende Verunsicherung der
Anleger seit Beginn der Krise zu.

Als Antwort auf diesen Wandel im Anlage-
verhalten sieht die Gesellschaft eine stéir-
kere Aufstellung als Losungsanbieter sowie
als Dienstleister fiir Vermdgensaufbau
und Vermégensmanagement. Sie gibt
sich dabei mehr denn je von der Renais-
sance des klassischen Fondssparplans tber-
zeugt und halt in einem Umfeld niedriger
Renditen den Fondssparplan mit Aktien als
eine attraktive Ergdnzung. In der eigenen
Gruppe registriert sie dabei noch immer
enorme Potenziale. 96 Prozent der Genos-
senschaftskunden und 84 Prozent der ei-
genen Kunden, so die Einschdtzung, haben
bislang noch keinen Fondssparplan abge-
schlossen.

Mit Blick auf die Riester-Rente wird da-
rauf verwiesen, dass das Vorsorgesparen —

zehn Jahre nach dem Start - jetzt in die
zweite Phase seiner Entwicklung geht. In
Zukunft werde die Auszahlphase verstarkt
in den Fokus riicken und neue Wachstums-
perspektiven er6ffnen. Den Berechnungen
zufolge wird in den nachsten 25 Jahren al-
lein aus Riester-Vertrdgen in Deutschland
ein Volumen von 120 Mrd. Euro zur Aus-
zahlung féllig.

Zu Beginn des laufenden Jahres 2012 hat
sich bei den Publikumsfonds der Trend zu
Mischfonds und Offenen Immobilienfonds
weiter fortgesetzt. Im Spezialfondsge-
schaft baut die Union unter anderem auf
drei neue Immobilien-Spezialfonds mit ei-
nem geplanten Anlagevolumen von uber
700 Mill. Euro. Zukiinftig will sich die Ge-
sellschaft im Privatkundengeschift noch
starker an den Bedirfnissen der Anleger
orientieren und sich daher auf die Themen
Altersvorsorge, Vermdgensaufbau, Vermo-
gensmanagement und Sicherheit konzent-
rieren. Im institutionellen Geschaft habe
man sein Angebot bereits vor Jahren auf
die Anforderungen an ein professionelles
Risikomanagement ausgerichtet und die
individuelle Kundenbetreuung intensiviert.
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