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Gründe und Ziele der Deutsche Bank AG

Die Untersuchung der lokalen Pensionspläne in den unterschiedlichen Jurisdiktionen ergab:
 Ausfinanzierung liegt durchschnittlich bei 100%
 Unterschiedliche lokale Asset Managementansätze
 Verschiedene lokale Depotbanken und Verwahrstellen
 Heterogene Situation in Bezug auf Investmentexpertise und Investmentstrategie

Daraus ergab sich folgende Zieldefinition an ein globales Management:
Risikomanagement: Verdichtete globale Risikobetrachtung und Risikosteuerung des Pensionsvermögens und 
der –verpflichtungen

 Sensitivitäten der Risikofaktoren (Zins, Inflation, Credit, Longevity)

 Aggregierte Darstellung der Counterparty Risiken (z.B. Lehman, Europeripherie)

 Konsistente Steuerung der Asset Allokation und sofortiges Reagieren auf Marktstress für alle Pensionspläne 

Pension Governance: Zentrale Aufsicht und Steuerung mittels Konzernvorgaben 
Kosten- und Ertragsoptimierung: Realisierung von Skaleneffekten und Performance-Verbesserung 

 Management Fee

 Brokerage Fee

 Wertpapierleihe

 Zentralisierte Manager- und Fondsselektion

Weiterhin lokale Betreuung des Pensionsfonds, Plandesign und Strategische Asset Allokation
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Governance Deutsche Bank AG

Risk Management 
(Non Traded Market Risk)

– Risikomanagement
– Analyse von Stress-Tests
– Überwachung Grenzeinhaltung

Pension Operation Committee

– Festlegung  Voraussetzungen
– Asset Allocation Policy
– Risiko Budgetierung
– Einfluss auf RWA
– Finanzierung

Anlageausschuss

– Direkte Kontrolle im Aufrag des PRC

– Berichtet direkt an das PRC

Pension Risk Committee (PRC)

– Kontrollfunktion des Senior Managements

– Delegation von operativen Themenstellungen und Risikomanagement 

Delegation

Investment Strategie und Implementation

Pension Assets

SICAV FCP PFDB

DB Trustee

– Organisiert Implementierung und Admin.

– Überwachung ("Prudent Person")

 HR: Strategie, Plandesign und Gesamtkoordination 

(Secretary to the PRC)

 Finance: Accounting und Berichtswesen

 Weitere involvierte Funktionen

 Risk Management

 Treasury

 Asset Management

 Global Markets

 Deukona/Corporate Insurance 

 Group Tax/Legal 

 Aktuariat (ausgelagert)

 Global Benefits Framework: Information manual, 

Richtlinien 

 Group Benefit Plan Inventory: Übersicht über 

Versorgungsordnungen (weltweit)
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Asset Pooling – vom lokalen zum globalen 
Management
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Lösungsansatz

 Bündelung der lokalen Pläne in einem Vehikel

 Realisierung der Skaleneffekte

 Verdichtung der globalen Risikobetrachtung und Risikosteuerung

 Zentrale Aufsicht und Steuerung mittels Konzernvorgaben

 Aufsetzung einer breiten Palette verschiedener Anlageklassen 

 Umsetzung individuelle Asset Allokation der Pensionsfonds durch Auflegung eines separaten Subfunds

 Die Unabhängigkeit der lokalen Pensionsfonds hinsichtlich Asset Allokation und Manager Selektion bleibt 

erhalten

 Koordination der behördlichen, rechtlichen und steuerrelevanten Abstimmungen

 Herbeiführung der Genehmigung durch die luxemburger Aufsichtsbehörde
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Struktur Asset Pooling (1/3)
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FC
P

SI
C

AV

Fonds Commun de Placement (FCP)
Steuer-transparenter Umbrellafonds für Aktienanlagen

Société d’Investissement à Capital Variable (SICAV)
Steuer-intransparenter Umbrellafonds für alle weiteren Assetklassen

SICAV & FCP als Fondsstruktur für transparente (Aktien) und nicht transparente (Renten) Anlageklassen

 Breite Auswahl verschiedener Anlageklassen vorhanden
 Auflegung individueller Fonds auf Kundenwunsch 
 Exklusivität durch Registerführung / Namensaktien

Die bestehenden Vehikel sind UCITS III kompatibel (Publikumsfonds)
Auflegung eines SIV für nicht UCITS III verträgliche Investments jederzeit möglich
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Struktur (2/3)

Anteilsklasse Teilfonds

DB D, DB Lux DB Advisors Enhanced 
Fixed Income Strategy

DB NL DB Advisors NL Enhanced 
Fixed Income Strategy

DB D DB Advisors Enhanced  
Strategy

DB Lux DB Advisors EU 
Enhanced Strategy

DB NL

SI
C

A
V

FC
P

European Small and Mid Cap

European Equities

Asian Equities

ILS Overlay DB D, DB Lux

IRS Overlay II DB NL

Corporate Bonds Euroland

Alternative 
Investments

ESG Corporate Bonds

Government Bonds

Pools Extrakt
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Struktur (3/3)

Teilfonds

 Virtuelle Aggregation 

 Management anhand der vom 
Kunden gewählten Benchmark

 Breite Palette verschiedener 
Assetklassen

 Auflegung neuer Assetklassen 
und Pools jederzeit möglich

Pool

 Individueller Teilfonds
 Ringfenced
 Implementierung der kunden-

spezifischen Asset Allokation

 Auflegung einer Anteilsklasse je 
regionalem Anleger / Plan

 Identische Allokation wie  
Teilfonds, aber Differenzierung der 
Rechte

 Grundlage für Plan-spezifisches 
Reporting

 Ringfencing auf Teilfondseben

 Separierung auf Firmenebene und auf lokaler Ebene

 Aggregiertes Berichtswesen und Berichte je Plan

 Chineswall zwischen den einzelnen Firmen

 Skaleneffekte durch größeres Anlagevolumen

 Breitere Auswahl an Asset Klassen nutzbar

 Flexible Asset Allokation

Wesentliche Merkmale

Anteilsklasse
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Beispiel für einen Fixed Income Aufsatz

Investment Möglichkeiten in verschiedene Pools 
(einzeln oder gemeinsam genutzt)

Corporate 
Bonds 

USD/EUR

CDS

Kunde A Neukunde B Kunde C Neukunde D

SICAV Teilfonds

Euroland 
Government 

Bonds

Corporate
Bonds 

Euroland

TAA

IRS Overlay

ILS Overlay

ESG 
Corporate 

Bonds

Emerging 
Markets 

Sovereign 
Bonds

USD Inv. Grade 
Corporate 

Bonds

Government 
Bonds

Corporate
Bonds

TAA

IRS Overlay

ILS Overlay

Alternative 
Investments

Government 
Bonds

Overlay

Corporate 
Bonds
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Beispiel für einen Aktien Aufsatz

Investment Möglichkeiten in verschiedene Pools 
(einzeln oder gemeinsam genutzt)

Kunde A Kunde B Neukunde C

FCP Teilfonds

German 
Equities

Asian 
Equities

European 
Small and 
MidCaps

Global 
Equities Equities
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Charakteristika einer offenen Poolingplattform
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Ihre
Vorteile

 Kurzfristige Implementierung einer vollständigen Poolinglösung

 Substantielle Kosteneinsparungen gegenüber Aufbau einer eigenen Poolingstruktur

 Deutliche Reduzierung des internen Aufwands für Aufsetzung und laufende Betreuung

 Flexible Anpassung an individuelles Anforderungsprofil 

 Laufende Anpassung der Plattform an technologische und regulatorische Entwicklungen/Veränderungen

Wesentliche
Merkmale

 Unternehmensübergreifender Lösungsansatz

 Verbindung aus standardisierter und individueller Lösung

 Breite Palette an standardisierten Manager Pools, bzw. auf Wunsch Auflegung neuer Pools

 Anbindung externer Manager

 Flexible und skalierbare Plattform

 Leistungsangebot richtet sich an Unternehmen

 die aus Kostengründung keine eigene Poolingplattform aufbauen wollen

 die Aufbau und laufende Betreuung der Plattform externen Spezialisten überlassen wollen
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Vorteile Asset Pooling
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Einheitliches 
Risikomanagement 

für alle Pläne

Eine AA für alle
Pläne mit Zugriff auf 

alle UCITS IV 
konformen 

Asset Klassen

Eine Plattform
für alle Pläne

Kosteneinsparungen

Reduktion der Verwaltung

Übersichtliche Gestaltung

Optimiertes MIS

Konsolidiertes 
einheitliches 

Berichtswesen

Zugang zu 
verschiedenen 

Anlageklassen bei
einer individuellen 
Asset Allokation

Flexible Asset 
Allokation

Aufsatz von 
Drittmandaten
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Migration aus einem dt. Spezialfonds

20

Segment Corporate 
Bonds 

Segment Alternative 
Investments Segment TAA

Segment LDI Segment Equities

Segment Government 
Bonds 

Deutscher Spezialfond

Asset Transfer

Government 
Bonds

Corporate
Bonds TAA IRS Overlay ILS Overlay Alternative 

Investments Equities

Fixed Income Aktien
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Umsetzung Asset Pooling

o Regulation

o Investment Restrictions

o Accounting & Valuation Standards

o Taxation

o Investment Taxation

o Investor Taxation

o Reporting

o Investor Reporting

o Statutory Reporting

o Trustee Boards

o Approval Requirements & Procedures

o Portfolio Structure & Management

o Structure of Investment Portfolios

o In-House & Third Party Managers

o Portfolio Transfer

o Impacts & Requirements

Analysis Phase
Status Quo & Project Targets

1

Identification of optimization Potentials

o Pooling Approach

o Pooling technique

o Domicile, Legal Form

o Regulatory Status

o Fund Structure

o Investment Approach

o Asset Classes

o Financial Markets & Instruments

o Definition of Investment Portfolios

o Manager Selection & Manager 

Appointment

o Operating Model

o Functional Requirements

o Identification of Process Changes

o Transfer Approach

o Portfolio Transfer Schedule

Planning Phase
Presenting the Solution

2

Definition of optimal Pooling Solution

o Pooling Vehicle Set-up

o Legal Documentation

o Regulatory Approval

o Tax Transparency Set-up

o Tax Rulings / Tax Opinions

o Investor Tax Documentation

o Operational Set-up

o Account Opening

o Processes

o Systems

o Interfaces

o Testing

o Portfolio Transfer

o Reporting

o Standardised Reporting

o Personalised Reporting

Implementation Phase
Implementation

3

Realization of optimization 
Potentials

22



Ihr Kontakt

Alexander Reschke Alexander.Reschke@Konsort.de
Geschäftsführer Konsort GmbH +49 170 3489 568

Nicolai Schödl mail@Nicolai‐Schoedl.de
Nicolai Schödl Business Consulting +49 160 97 000 661

Stefan Nützel Stefan.Nuetzel@Nexelcon.de
NeXeLcon +49 151 5070 5974

www.investment‐forum.eu

März 2012


