INTERVIEW

Redaktionsgesprach mit Christian Wutz und Harold Keller

Der StrauB von Produkten bei

SGSS ist sehr vielfiltig. Von Cus-

tody liber Fondsdienstleistungen,
Middle Office Outsourcing bis hin zu
Global Broker Services et cetera. Welche
Bereiche sind denn die Kerngeschaftsfel-
der der Société Générale Securities Ser-
vices (SGSS) und haben die groBten Er-
16s- und Ergebnisanteile?

Harold Keller: Unser Ziel ist es, Asset Ma-
nagern und Asset Ownern vollumfang-
lich die Dienstleistungen zu bieten, die
sie benodtigen, um ihr Geschaft zu fuhren.
Far beide Kundengruppen zahlt auf-
grund des hohen Kostendrucks vor allem
Effizienz und somit die Fokussierung auf
das eigene Kerngeschaft. Bei diesem Effi-
zienzgedanken setzen wir mit unseren
Produkten an. Unser Portfolio umfasst
Services wie Master-KVG, Insourcing, Ver-
wahrstellen-Services, Analytics sowie
zahlreiche Zusatzdienstleistungen.

Christian Wutz: SGSS verfolgt dabei eine
Plattformstrategie, die Partnerschaften
mit unterschiedlichen Dienstleistern vor-

»Digitalisierung ist auch in
diesem Jahr das zentrale Thema”

Fondsplattform von Mutual Funds Ex-
change AB (MFEX).

Welche GroBenordnung hat die
Q. 5GSS?

Harold Keller: SGSS operiert an 26 Stand-
orten mit insgesamt 4000 Mitarbeitern.
Wir verwahren Anlagegelder in Hoéhe von
4213 Milliarden Euro. Ferner stellt SGSS
weltweit Depotbank- und Treuhandser-
vices fur 3275 Fonds bereit und fuhrt die
Bewertung fur 4177 Fonds mit einem ver-
walteten Gesamtvermégen von circa 647
Milliarden Euro durch. (Anmerkung der
Redaktion: Stand Q4/ 2019)

Ist die SGSS ausschlieBlich in Eu-
4. ropa tdtig oder global?
Christian Wutz: Wir verfolgen eine EMEA-
Strategie mit lokalen Dependancen in den
26 Landern, in denen wir tatig sind. Ge-
rade in Europa sehen wir unser Feld, aber
naturlich sind wir dartiber hinaus noch in
anderen Landern vertreten. Unsere Dienst-
leistungen werden lokal entwickelt und

L~Unsere Dienstleistungen werden lokal entwickelt
und verwaltet, aber global zur Verfigung gestellt.”

sieht. Als zentraler Anbieter bindeln wir
deren Services mit unseren und bieten
den Kunden dann aggregiert alles aus ei-
ner Hand. Jeder Partner kann sich so auf
seine Kernkompetenzen konzentrieren
und globale Services konnen hochflexibel
kombiniert werden. So profitieren Kun-
den Uber uns, neben den genannten
Dienstleistungen, beispielsweise von der
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verwaltet, aber global zur Verfigung ge-
stellt, also in einem Hub-and-Spoke-System.
Wichtig ist dabei die lokale Expertise in
den jeweils einzelnen Landermarkten,
hier spielen die unterschiedlichen regula-
torischen Regeln vor Ort eine groBe Rolle.
Was beispielsweise lokal in Deutschland
entwickelt und europaweit vertrieben
wird, sind unsere Analytics Services.

Warum fokussieren Sie sich auf
4. Europa?
Harold Keller: Unser Kernmarkt ist Euro-
pa, auch wenn wir in weiteren Markten
tatig sind. Wir haben auf den hiesigen
Markten eine groBe Expertise. Dieses
profunde lokale Know-how ist eine Star-
ke, die gefragt ist. Die Erfahrung zeigt,
dass Asset Owner, die beispielsweise eine
nordamerikanische Strategie verfolgen,
tendenziell auch auf Asset Manager zu-
gehen, die in Nordamerika verwurzelt
sind und lange am Markt agieren. Dassel-
be gilt fur Europa. Lokale Player kennen
die Marktbedingungen und Wissen um
die regionale Regulatorik.

Liegt das vielleicht auch daran,

4. dass die Big Five aus den USA zu

groB sind, um sie auf ihrem Hei-
matmarkt anzugreifen?

Christian Wutz: SGSS legt einen ganz an-
deren Kundenfokus und bietet somit
Mehrwert fir andere Kundengruppen als
die genannten Anbieter. Unsere Ziel-
gruppe sind Tier 2 und Tier 3 Asset Mana-
ger sowie Asset Owner. AuBerdem sucht
man, wie schon gesagt, als Kunde ten-
denziell lokale Expertise. Wir rangieren
weltweit unter den Top 10 Custodians.
Gerade auf unseren Kernmarkten sind
wir stark vertreten. In Europa ist SGSS der
zweitgroBte Custodian.

Welche Wettbewerber sehen Sie
4. als ihre Hauptkonkurrenten?
Harold Keller: Das Service-Portfolio, das
SGSS anbietet, ist sehr vielfaltig und ver-
eint daher unterschiedlichste Geschafts-
segmente und -modelle. Eine klare grup-
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peninterne Trennscharfe, was einzelne
Dienstleistungen angeht, ist kaum gege-
ben und ist somit auch nicht vergleichbar
zu anderen Marktteilnehmern.

Stichwort Aktionarsrechtericht-
«@© linie: Ist das ein Boost fiir das Ge-

schaftsmodell mit Dienstleistun-
gen rund um das Wertpapiergeschaft?

Christian Wutz: Das Gesetz zur Umset-
zung der zweiten Aktionarsrechtericht-
linie (ARUG 1l) zielt auf zwei zentrale
Kernbereiche ab: Eine Starkung der Mit-
wirkungsrechte der Aktionare sowie eine
Erh6hung der Transparenz. Die Umset-
zung wird rechtliche, aber auch techni-
sche Folgen fur die Branche haben. Es

sem Jahr das zentrale Thema. Infolge zu-
nehmender Komplexitat der Regularien
und damit einhergehend héherem Risiko
eines VerstoBes kommt es vermehrt zum
Outsourcing von Tatigkeiten, die aus
Sicht eines Asset Managers nicht zum
Kerngeschaft des Portfoliomanagements
gehoren. Auch im Asset Management
verursachen die Abnahme der Margen
sowie die strikte Kostenkontrolle vonsei-
ten der Aufsicht einen starken Kosten-
druck. Der Einkauf individueller IT-Losun-
gen, der zu hohen Fixkosten beim Kaufer
fuhrt, ist nicht mehr durchsetzbar. Einige
Asset Manager verwenden Programme,
die nicht State of the Art sind. Infolge-
dessen steigt das Interesse am Erwerb
von Lizenzen zur Nutzung von fremden

»Einige Asset Manager verwenden Programme,
die nicht State of the Art sind.”

zeichnet sich ab, dass gerade Tier 2 und
Tier 3 Asset Owner hier Unterstltzung
benotigen. Dazu werden wir unseren
Kunden Hilfestellung bieten.

Haben Sie da schon Losungen fiir
4. cine effiziente Ubermittlung der

Daten an die Emittenten, wie es
in der Richtlinie gefordert wird?

Christian Wutz: Wie gesagt, zielt ARUG Il
unter anderem auf Transparenz in der
Verwahrkette. Diese Transparenz soll in
erster Linie dem Endanleger zugute kom-
men. Wesentlich ist daher auch die Uber-
mittlung ,nach hinten” in der Kette, also
zum institutionellen Anleger und Uber
diesen zum Endanleger. Wir beobachten
die Entwicklungen sehr genau. Ein Ange-
bot in Zusammenarbeit mit einem Part-
ner als Erganzung zu unserer Plattform-
strategie, aber auch eine Inhouse-Lésung
waren denkbar, wenn die Nachfrage von-
seiten der Anleger dies bestatigt.

Was werden die wichtigsten Ent-
4. Wwicklungen 2020 auf Ihrem Markt
sein?

Harold Keller: Die Digitalisierung der Pro-
zesse ist auf unserem Markt auch in die-
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Systemen. Wir bieten fur den Asset-Ma-
nager-Markt im Tier-2- und Tier-3-Bereich
sehr erfolgreich unser Front-to-Back-Pro-
dukt Crosswise an, das alle Prozesse im
Fondsmanagement abdeckt - vom Trade
Processing Uber Reporting bis hin zu Ver-
wabhrstellen-Services. Front-, Middle- und
Backoffice-Dienstleistungen basieren da-
bei auf derselben Technologie, sodass
jegliche Datenbruche vermieden werden.
Hier arbeiten wir mit dem Software-
Dienstleister SimCorp zusammen.

Christian Wutz: Es handelt sich um essen-
zielle Investitionen fur Asset Manager.
Die steigende Nachfrage vonseiten unse-
rer Kunden unterstreicht das. Kunden
koénnen mit unserer Losung Kosten fur
eine hauseigene IT-Infrastruktur einspa-
ren und Personalressourcen optimiert
einsetzen: Wo zuvor ausschlieBlich das
Backoffice ausgelagert wurde, geht der
Trend nun dahin, das Middleoffice mit
anzuschlieBen. Crosswise ist auf dem
Markt live und wir entwickeln es stetig
weiter. Wir haben das Produkt fur den
gesamteuropdischen Markt erweitert
und bedienen nun beispielsweise auch
Kunden aus Frankreich. Dies hat zur Fol-
ge, dass wir das System mehrsprachig zur
Verfugung stellen.

Christian Wutz

Managing Director, Société Générale
Securities Services Deutschland, MUnchen

Harold Keller

Head of Sales and Relationship Management,
Société Générale Securities Services
Deutschland, Frankfurt am Main

Société Générale Securities Services (SGSS) ist
die Wertpapierdienstleistungstochter der Société
Générale, die sich vor allem auf den europai-
schen Markt fokussiert, aber nicht ausschliefSlich.
Keller sieht lokales Know-how als ein wichtiges
Element des Asset-Servicing-Geschéfts, da da-
durch Marktbedingungen und regionale Regula-
torik besser berlcksichtigt werden kénnen. Als
weiterhin grofRes Thema der Branche sieht er
auch in diesem Jahr die Digitalisierung an. Die
steigende Bedeutung dieses Themas lasse sich
auch daran ablesen, dass der Handel mit Crypto
Assets und damit auch die Verwahrung nun
der Regulierung der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) unterliege. Wutz
wunscht sich im Rahmen der Kapitalmarktunion
zudem einen einheitlichen regulatorischen und
prozessualen Rahmen in Europa. Anlegern in
Europa sollte es seiner Meinung nach einfach ge-
macht werden, ihre Trades auch in anderen Lan-
dern zu vollziehen. (Red.)

Custody ist ja ein Skalengeschaft.

4. SGSS ist mit Assets under Custody

von 4,2 Billionen Euro im Ver-

gleich zu beispielsweise State Street mit

34,4 Billionen US-Dollar (Stand Ende

2019) ein eher kleinerer Anbieter. Kann
man da als kleiner Anbieter bestehen?

Christian Wutz: Vor 10 Jahren war bei
Asset Ownern eine Prozesszentralisie-
rung zu beobachten. Zu diesem Zeit-
punkt drehte es sich vor allem um Ein-
heitlichkeit der Daten und Transparenz.
Aufgrund der Datenvielfalt konnten Glo-
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bal Custodians diese am effektivsten ab-
bilden. Heute brechen diese zentralisier-
ten Global-Custody-Strukturen zum Teil
auf, da mehr Kunden Uber globale Data-
Warehouse-Strukturen verfiigen, die Da-
ten aus unterschiedlichen Rechtsraumen
bindeln kénnen. Das ganze bei gleicher
Einheitlichkeit und Transparenz des Re-
portings. SGSS erhalt daher heute aus
globalen Custody-Mandaten heraus ent-

haupt Skaleneffekte realisieren und so-
mit Geld verdienen?

Christian Wutz: Was das angeht, ist SGSS
stark aufgestellt, denn es handelt sich zu
einem groBen Teil um hauseigene Un-
terverwahrer, vor allem in den Haupt-
markten. Wir kénnen also Risiken und
Kosten diesbezlglich sehr genau ein-
schatzen.

»Die funf gréBten Anbieter teilen den gréBten Anteil
des Marktes untereinander auf.”

sprechend lokale Auftrage und wir kon-
nen unsere Expertise an Regionalmark-
ten mit unseren Services ausspielen.

Harold Keller: Die Technik macht es még-
lich: Wir sind Gber APIs, also Application
Programming Interface, angekoppelt. Es
sind Programmierschnittstellen, die Soft-
und Hardwarekomponenten, zum Bei-
spiel Anwendungen oder Benutzerober-
flachen, miteinander verbinden und die
damit den Austausch von Daten in Echt-
zeit oder nahezu in Echtzeit zwischen
zwei IT-Systemen sowie von Drittanbie-
tern ermaoglichen.

Warum unterscheiden Sie noch-
4. malin Local und Global Custody?

Harold Keller: Wir folgen dahingehend
der Branche und richten uns nach den
verschiedenen Kundengruppen aus, die
durch unterschiedliche Angebote am
Markt angesprochen werden. Ob ein Cus-
todian global oder lokal agiert, hangt
von seiner schieren GréBe ab und dem
Service, den er aufgrund dessen bieten
kann. Die groBen Hauser bieten Dienst-
leitungen nach dem sogenannten Fol-
low-the-Sun-Prinzip — grob gesagt einen
Rund-um-die-Uhr-Full-Service fur alle
Markte in allen Zeitzonen. Die lokalen
Player hingehen sind auf ihren Heimat-
markten sehr stark und hochspezialisiert
auf regionale Services.

Dazu kommt, dass SGSS ein Netz-
«@© werk von Unterverwahrern in 80
Landern hat. Lassen sich da liber-
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Erwarten Sie da eine Konsolidie-
rungswelle auf dem Custody-
Markt?

L N

Harold Keller: Werfen wir einen Blick auf
den Markt: Die funf groBten Anbieter
teilen den groéBten Anteil des Marktes
untereinander auf. Resultierende Ent-
wicklungen sind nicht zuletzt steigender
Kosten- wie auch Effizienzdruck. Viele
Banken werden dennoch weiter auf das
Businessmodell Custody setzen und dieses
nicht verauBern: Stabile Ertrage jenseits
des Zinsgeschafts, wenig Eigenkapital,
wenig Risiko und Liquiditat sind Vorteile,
die fur sich sprechen.

Wird die SGSS dabei eine aktive
4. Rolle spielen?

Christian Wutz: SGSS wird an den euro-
paischen Markten auch weiterhin eine si-
gnifikante Rolle spielen. Wir konzentrie-

State Street hat im Januar von
4. erheblichem Kostendruck in der

Branche gesprochen. Spiiren Sie
den auch, speziell im Custody-Bereich?

Harold Keller: Kosten- und Effizienzbe-
streben sind fur die gesamte Finanzbran-
che weiterhin pragend. Das umfasst auch
den Custody-Bereich.

Der Fondsmarkt hat vor allem auf
4. institutioneller Seite in Deutsch-

land 2019 dynamisch zugelegt.
Gilt das auch fiir Europa? Spiiren Sie den
Auftrieb auch im eigenen Geschaft?

Christian Wutz: Als lokale Dependance
haben wir naturlich eher den deutschen
Markt im Blick. Wie Sie richtig feststellen,
hatte dieser im vergangenen Jahr ein
sehr gesundes Wachstum zu verzeichnen.
Auch der europaische Gesamtmarkt hat
2019 zugelegt: Das verwaltete Vermdgen
in der europaischen Fondsindustrie stieg
im Laufe des Jahres von 9,9 Billionen
Euro auf 12,3 Billionen Euro. Dieser
Anstieg ist hauptsachlich auf die Per-
formance der Markte zurlckzufuhren.
Wachstum verspUrten wir auch im eige-
nen Haus: Im Dezember 2019 stieg das
verwaltete Vermogen mit 647 Milliarden
Euro um 2,4 Prozent.

Derzeit sieht es allerdings so aus,
4. als ob die Covid-19-Epidemie, die

langsam auch nach Europa herii-
berschwappt, die globale Wirtschaft und
nun auch die Markte sehr negativ beein-
flussen konnte. Wiirde eine ausgepragte
Korrektur eine Bremse fiir lhre Wachs-

»Das verwaltete Vermdgen stieg in Europa 2019
von 9,9 auf 12,3 Billionen Euro.”

ren uns auf die Umsetzung unserer Stra-
tegie und auf organisches Wachstum,
wahrend wir — wie jeder andere Akteur
auch - aufmerksam verfolgen, was in un-
serer Branche vor sich geht. Der erste
Wachstumsmotor bleibt jedoch das
Wachstum durch die Akquisition neuer
Kunden und das organische Wachstum
durch bestehenden Kunden.

tumsziele sein oder ist angesichts des Ne-
gativzinses nicht damit zu rechnen, dass
eine groBe Flucht aus Aktien und Fonds
stattfindet? (Anmerkung der Redaktion:
Das Interview fand Ende Februar statt.)

Christian Wutz: Es ist zu frah, um die Aus-
wirkungen von Covid-19 zu bewerten.
Wir beobachten die Entwicklungen sehr
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genau und werden unsere Kunden vor die-
sem Hintergrund weiterhin unterstttzen.

Ist das Thema Crypto-Verwah-
4. rung auch eines fiir SGSS?
Harold Keller: SGSS verfolgt die Entwick-
lung in diesem Bereich unter den Blick-
winkeln der Weiterentwicklung und In-
novation. Wir bieten derzeit keine
Dienstleistung zur Verwahrung von Cryp-
to Assets.

Wird der Markt fiir digitale As-
4. sets allgemein, damit aber auch

der fiir das Custody, nur ein zu-
satzliches Nischenprodukt oder eine
ernsthafte Konkurrenz oder gar irgend-
wann das Substitut fir das klassische
Wertpapiergeschaft?

Harold Keller: Seit dem 1. Januar 2020
unterliegt der Handel mit Crypto Assets in
Deutschland der Regulierung der BaFin,
das umfasst auch die Verwahrung dersel-
ben. Daran lasst sich auch die derzeitige
Relevanz des Themas festmachen sowie
dass es sich um einen weiter wachsenden
Trend handelt. Im Moment dominiert das

gerade auch uns. Die SGSS GmbH in
Munchen ist Unterzeichner der UN-Prin-
zipien fur verantwortungsvolles Invest-
ment. Auch wenn hier soziale Aspekte
und Firmenausrichtungen eine Rolle spie-

L N

institutionelle Investoren in die Pflicht
nimmt, ihre Klimabilanz zu veroffent-
lichen. Als europaisches Haus mit franzo-
sischen Wurzeln verfiigen wir deshalb
schon Uber einen weiten Erfahrungshori-

LDerzeit liegt der Schwerpunkt auf Umweltthemen, soziale
Themen werden aber sicher an Bedeutung gewinnen.”

len, werden ESG-Kriterien doch am ehes-
ten an den Umweltauswirkungen gemes-
sen. Anleger mochten zum Beispiel wis-
sen, wie die CO,-Bilanz ihres Portfolios
aussieht und treffen danach Investment-
entscheidungen. Auch Strom- und Was-
serverbrauch von Firmen werden an Rele-
vanz fur Anlageentscheidungen zuneh-
men. Das wird auch fur die Art der
Transaktionen eine Rolle spielen.

Spielt das Thema Nachhaltigkeit
4. allgemein bei lhnen schon eine

groBe Rolle? Sehen Sie da eher
Chancen fiir neue Vertriebsansatze oder
ist es ein Aufwand und nur neue Biiro-
kratie?

+Anleger méchten wissen, wie die CO,-Bilanz
ihres Portfolios aussieht.”

Wertpapiergeschaft — wir beobachten je-
doch die digitale Weiterentwicklung der
Branche. SGSS steht im stetigen Aus-
tausch mit Experten aus der Branche und
Fintech-Experten, um auf Trends entspre-
chend reagieren zu kénnen.

Was ist dabei mit dem Thema

Nachhaltigkeit? Eine Blockchain-

Transaktion verbraucht 648 Kilo-
wattstunden Strom - damit kann man
einen Kiihlschrank 8 Jahre betreiben -,
wahrend das Visa-Zahlungssystem dafiir
nur 0,0015 Kilowattstunden verbraucht.
Ware eine Verbreitung digitaler Assets
nicht klimatechnisch kontraproduktiv?

Christian Wutz: Sie sprechen hier das
Thema ESG an - einen Themenkomplex,
den die Investmentbranche stark bewegt,
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Christian Wutz: Nachhaltigkeit ist ein
Thema, das gerade aufseiten der Investo-
ren eine immer starkere Rolle spielt. SGSS
konzentriert sich hier darauf, ein um-
fangreiches ESG-Reporting zu bieten, auf
Basis dessen Anlageentscheidungen ge-
troffen werden kénnen. Wir sehen das als
groBe Chance fur uns, aber auch fur den
gesamten Markt. Friher ging es bei ESG
um eine reine Nachbetrachtung, jetzt
konnen Asset Manager eigene Kriterien
fur ihre Portfolios erstellen. Es wird zu-
nehmend von einem Post-Trade- zu ei-
nem Pre-Trade-Thema. Die Frage ist, ob
fur ESG-Kriterien noch eine gesetzliche
Untermauerung folgt.

Harold Keller: Der franzosische Staat hat
bereits 2015 einen Artikel im Rahmen des
Energiewendegesetzes verabschiedet, der

zont zum Thema ESG. Ferner wird es auch
so kommen, dass ESG-Kriterien weiter
ausdifferenziert werden. Derzeit liegt der
Schwerpunkt auf Umweltthemen, soziale
Themen werden aber sicher an Bedeu-
tung gewinnen. In welcher Weise, bleibt
noch abzuwarten.

Was sind neben den schon ange-
4. sprochenen die groBen regulato-

rischen Themen fiir die SGSS in
diesem und den kommenden Jahren?

Christian Wutz: Neben dem Thema Nach-
haltigkeit wird uns die bereits zuvor er-
wahnte ARUG Il beschaftigen. Asset Ma-
nager werden sich diesbezlglich stark
auf ihre Wertpapierdienstleister verlas-
sen. Das Investmentsteuerreformgesetz
wird auBerdem laufend aktualisiert, wo-
rauf wir reagieren mussen.

Kommen wir zum Schluss zu ei-
4. nem ganz anderen Thema. Was

wiinscht sich ein Wertpapier-
dienstleister vorrangig als nachste Schrit-
te fiir eine Kapitalmarktunion?

Christian Wutz: Wichtig sind Commitments
in mehreren Bereichen. Ein einheitlicher
regulatorischer und prozessualer Rahmen,
der Handelsabwicklungen und die Wert-
papierverwaltung in allen EU-Staaten
umfasst: Deutschen Anlegern sollte es ein-
fach gemacht werden, ihre Trades in an-
deren Landern zu vollziehen und umge-
kehrt. AuBerdem muss der Anlegerschutz
vor dem Hintergrund von MiFID Il und
PRIIP fair und einheitlich gestaltet werden.
SchlieBlich birgt die Finanztransaktions-
steuer ein Hemmnispotenzial fir Anleger
— die private Altersvorsorge und die Finan-
zierung von Unternehmen missen wei-
terhin problemlos maéglich sein.
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