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Karin Schambach

Es wird nicht langweilig in der Asset-Ma-

nagement-Branche. Nach vielen Jahren, in 

denen die Industrie immer weiter auto-

matisch, fast planlos, gewachsen ist, än-

dern sich die Vorzeichen deutlich. Die Ge-

winne sanken in der vergangenen Zeit, 

die Nettozuflüsse sind meist nicht mehr 

auf dem Niveau von früher. Das Ende der 

niedrigen Zinsen trägt das Seine dazu bei, 

sich als Anbieter wieder auf die eigenen 

Stärken konzentrieren zu müssen. 

Die Branche muss sich dem Wandel auf 

den Kapitalmärkten, den steigenden 

Anforderungen der institutionellen In-

vestoren an Produkte, Services und Bera-

tung stellen und eigene Antworten dar-

auf finden, also den Wandel aktiv selbst 

mitgestalten. Dies bedeutet auch, effizi-

enter, kostensensibler und digitaler zu 

werden und sich neuen Geschäftsfeldern 

zu öffnen, um in der Zukunft in dem 

weiterhin sehr harten Wettbewerb er-

folgreich zu sein und sich am Markt gut 

halten zu können. Denn obwohl die At-

traktivität des bisherigen, traditionellen 

Geschäftsmodells sinkt und der Margen-

druck steigt, gibt es dennoch immer 

wieder neue Player, gerade im Bereich 

der Fondsboutiquen, die trotz aller 

schwieriger Entwicklungen auf den 

deutschen Markt strömen. 

Vieles befindet sich also gerade im Um-

bruch, was deutliche Auswirkungen auf 

den Personalmarkt hat. Wer wird wofür 

eingestellt? Wo wird abgebaut? Welche 

Expertisen werden zukünftig gebraucht? 

Woher bekommt eine Fondsgesellschaft 

oder ein Investor die besten Leute, und 

wer bildet eigentlich noch aus? Was er-

warten institutionelle Investoren von den 

Asset Managern? Und wie stellen sich die 

Investoren selbst auf? 

Deutliche Auswirkungen  
auf den Personalmarkt

Generell ist folgender Trend zu beobach-

ten: Da Deutschland international be-

trachtet ein Distributionsmarkt für Asset 

Manager ist, bauen die internationalen 

Anbieter hier hauptsächlich Vertrieb und 

Marketing aus. Das Portfoliomanage-

ment ist hierzulande hingegen kaum ver-

treten. Deutsche Häuser mit einem gro-

ßen Personalstamm sparen dagegen eher 

Mitarbeiter ein. Die Abbaumaßnahmen 

erfolgen hier sozialverträglich und weit-

gehend geräuschlos. Institutionelle Inves-

toren wiederum stellen vermehrt ein, um 

ihre eigenen Ressourcen zu stärken. 

Betrachten wir zunächst die Personalent-

wicklung bei den Fondsgesellschaften. Im 

Asset Management-Markt gibt es sehr 

viele Treiber, die den Markt verändern. 

Die Einhaltung der weiter steigenden Re-

gulierungsanforderungen verursacht zu-

sätzliche Kosten, insbesondere weil diese 

sehr personalintensiv ist; Kosten, die vor 

allem in anderen Bereichen der Opera-

tions reduziert werden. Notgedrungen 

geht der Blick also nach innen. Viele Play-

er stellen sich die Frage, ob alle Personal-

einstellungen der vergangenen Jahre 

zwingend waren und Prozesse nicht effi-

zienter hätten abgebildet werden kön-

nen. Das trifft aktuell das Back- und 

Middleoffice hart. Aber die Inventur 

macht auch dort nicht halt. Der Zwang 

zu effizienteren Prozessen insgesamt 

wird größer. Einsparungen bei den Head-

counts sind das Gebot der Stunde. Viele 

Häuser arbeiten derzeit an der grundle-

genden Optimierung ihrer Wertschöp-

fungskette, treiben das Outsourcing, 

zum Beispiel im Bereich Fonds-Services 

wie Administration, voran. Die Konsoli-

dierung der Branche, die schon lange er-

wartet wurde, nimmt Fahrt auf.

Fluch und Segen bei den Asset 
Managern

Auf der Produktebene tut sich ebenfalls 

viel, was neue Beratungsexpertise im Ver-

trieb ebenso wie im Portfoliomanage-

ment notwendig macht. Illiquide Asset-

klassen haben in den vergangenen Jahren 

neues Momentum in den Markt gebracht. 

Nach wie vor wächst die Anzahl der An-

bieter am Markt für Private Equity, Private 

Debt, Real Estate Debt, Infrastructure, Re-

newable Energy oder Impact Investing. 

Produktinnovationen, wie der ELTIF für 

Privatanleger, sollen einen zusätzlichen 

Schub geben. Expertinnen und Experten 

auf dem Gebiet der Alternative Invest-

ments sind aktuell sehr begehrt.

Die Branche baut das Produktangebot in 

Richtung illiquide Assetklassen aus. Die 

Institutionelle Investoren  
rüsten personell auf

„Im Asset Management gibt es sehr viele Treiber,  

die den Markt verändern.“
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Komplexität der Kapitalmärkte und ihrer 

Instrumente ist gestiegen – mit logischen 

Konsequenzen für die Fachleute, die die-

se verstehen und vertreiben müssen.

Trend zur Passivierung der  
liquiden Assets

Gegenläufig ist der anhaltende Trend zur 

Passivierung der liquiden Assets. Im akti-

ven Fondsmanagement lagen über viele 

Jahre hinweg die Gewinne der Invest-

mentbranche. Nun boomt der Markt für 

Exchange Traded Funds (ETF). Die Konse-

quenz für die Branche? Sie bietet immer 

mehr ETFs an und bringt neue Produkte, 

wie aktiv gemanagte ETFs, auf den 

Markt. Durch die Passivierung der Pro-

dukte wird weniger Beratung benötigt – 

außer bei Mischprodukten. Sowohl der 

Wettbewerb als auch das immer transpa-

rentere Angebot erschweren es gleich-

zeitig dem Vertrieb, Verkaufserfolge ein-

zufahren. Hier ist Kreativität gefragt!

Dazu kommt die Erwartung der Branche, 

dass der technologische Fortschritt durch 

Digitalisierung nicht nur die Prozessland-

schaft massiv verändern wird. Künstliche 

Intelligenz (KI) entwickelt sich extrem 

schnell weiter, mit noch nicht absehbaren 

Impulsen für Prozesse und auch das Port-

foliomanagement. Einige Expertinnen 

und Experten gehen davon aus, dass KI in 

zehn Jahren das Portfoliomanagement 

revolutioniert haben wird und die Asset 

Manager völlig anders aufgestellt sein 

werden. Welchen Einfluss die Blockchain-

Technologie nehmen wird und inwieweit 

die Vorbehalte gegenüber Krypto-Assets 

fallen und zumindest die Diversifikation 

des Angebots weiter steigern werden, ist 

völlig ungewiss. Fest steht allerdings heu-

te schon, dass technisches Know-how im-

mer wichtiger wird. Das leistet dem Ge-

nerationswechsel weiter Vorschub, denn 

nachvollziehbarerweise ist dies bei Jün-

geren eher zu finden als bei den Älteren. 

Nur im Vertrieb scheint fast alles noch 

beim Alten zu sein. In den Distributions-

strategien der Anbieter hat sich in den 

vergangenen Jahren im Kern nicht viel 

verändert. Die Interaktion mit Investo-

ren und Vertriebspartnern wurde nur in 

Maßen modernisiert – am ehesten durch 

den Zwang zur digitalen Kommunikati-

on in der Coronakrise. Vieles davon hat 

sich etabliert. Die Diskussion um die 

Notwendigkeit persönlicher Kundenbe-

suche und der Organisation von Road-

shows intensiviert sich ebenso wie die 

Teilnahme an Konferenzen und Kon-

gressen infrage gestellt wird. Betonen 

die einen, dass die persönliche Interakti-

on und die Qualität des Netzwerkes im 

Vertrieb den Unterschied machen, sehen 

die anderen in der Bereitstellung mög-

lichst tiefgehender Informationen zum 

Produktangebot den Vertriebserfolg. 

Und dieser ist ebenso gut über digitale 

Medien zu erreichen.

Fast alles noch beim Alten

Von einer Marktkonsolidierung kann im 

Vertrieb keine Rede sein – ganz im Ge-

genteil. Nach wie vor gilt Deutschland 

als der attraktivste Markt in Europa. 

Mehr als 700 Anbieter tummeln sich auf 

dem Markt und liefern sich einen har-

ten Wettbewerb. Dies gilt sowohl für 

den Wettbewerb um Investoren als auch 

die Talente im Vertrieb. 

Nur wenige Asset Manager sind mit 

Portfoliomanagern und Administration 

vor Ort. Die meisten beschränken sich 

auf Ressourcen im direkten Kundenge-

schäft und verzichten nach Möglichkeit 

sogar auf den lokalen Support. Deutsch-

land ist und bleibt ein Vertriebsmarkt. 

Daran hat sich auch durch den Markt-

eintritt zahlreicher Anbieter von illiqui-

den Strategien nichts geändert. Viel-

mehr hat gerade dies den Kampf um 

Talente weiter angefeuert.

Nüchtern betrachtet haben die traditio-

nellen Asset Manager den Kampf gegen 

Anbieter aus dem Bereich Private Equi-

ty, Private Debt, Infrastructure oder 

auch Renewable Energy bereits verlo-

ren. Die Toptalente zieht es in diese 

Welt, in der die Verdienstmöglichkeiten 

in einer anderen Liga spielen. Der Car-

ried Interest, kurz Carry, macht den Un-

terschied, denn er ist neben einem kom-

petitiven Festgehalt und attraktiven 

Bonus ein finanziell hochattraktives Bin-

dungsinstrument. Dass das Arbeitspen-

Dr. Karin Schambach

Gründerin und Leiterin, Asset Management 
Practice, Indigo Headhunters GmbH & Co. KG,  
Frankfurt am Main

Katrin Schambach befasst sich in dem vorlie-
genden Beitrag mit den aktuellen Entwicklun-
gen auf dem Personalmarkt in der klassischen 
Asset-Management-Branche. Nach langen 
Jahren fast schon automatischen Wachstums 
steige nun der Margendruck. Dafür gewinnen 
Anbieter im Bereich Private Markets, Infra-
struktur und erneuerbare Energien zuneh-
mend an Attraktivität für potenzielle Mitarbei-
ter. Auch zeige sich ein Trend bei den institu-
tionellen Investoren, dass diese immer mehr 
sich das Knowhow selbst ins Unternehmen 
holen wollen. Viele interessante Karriere-
sprünge seien heute daher mit dem Wechsel 
von den Asset Managern hin zu institutionel-
len Investoren verbunden. Sie kommt zu dem 
Fazit, dass der Investorenmarkt aktuell eher 
Fach- und Führungskräfte aufnehme. Der As-
set-Management-Markt wachse dagegen nur 
wenig, wobei sich der Vertrieb ziemlich krisen-
fest zeige. (Red.) 
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„In den Distributionsstrategien der Anbieter hat sich  

in den vergangenen Jahren im Kern nicht viel verändert.“

https://www.linkedin.com/search/results/all/?fetchDeterministicClustersOnly=true&heroEntityKey=urn%3Ali%3Afsd_profile%3AACoAAAET-OsB1YuBxjLCagGujpTiyJ3GmCIEAdU&keywords=karin%20schambach&origin=RICH_QUERY_SUGGESTION&position=0&searchId=e2dc4665-3c2a-498b-90ab-1768a5ed5a8b&sid=xST&spellCorrectionEnabled=false
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sum auch entsprechend hoch ist, ist der 

Preis, den man zahlt, um in dem Umfeld 

zu reüssieren. 

Carried Interest ist hochattraktives 
Bindungsinstrument

Es sind diejenigen, die vollen Einsatz brin-

gen, die berühmte Extrameile gehen, die 

den Wechsel machen. Bereits mit Anfang 

30, also mit nur wenigen Jahren Berufser-

fahrung, wechseln sie mit attraktiven Ge-

hältern ins Umfeld der Private Markets. 

Den Weg in die umgekehrte Richtung 

oder auch zurück zum Asset Manager ge-

hen nur wenige. Die Hoffnung, dass sich 

dies mit steigenden Zinsen und geringe-

rem Appetit auf Investorenseite für diese 

Assetklassen relativieren würde, hat sich 

bisher nicht erfüllt. 

Was haben die Asset Manager dem ent-

gegenzusetzen? Man kann an dieser Stel-

le viele Argumente anführen – sei es die 

Kultur, die Tradition, die langfristige Aus-

richtung, die Möglichkeit, Kundinnen und 

Kunden zu beraten und ihnen Lösungen 

und nicht nur einzelne Strategien anzu-

bieten. Allerdings sprechen die Fakten da-

für, dass alle diese Argumente bei vielen 

High-Performern im Vertrieb nicht mehr 

ziehen. Und wer will schon mit dem Argu-

ment der besseren Work-Life-Balance 

werben, wenn es darum geht, echte Leis-

tungsträger zu gewinnen?

Institutionelle Investoren 
professionalisieren ihr Business

Dass verständlicherweise gerade in dem 

margenschwächeren liquiden Geschäft 

auf Kosten geachtet wird und immer 

mehr Unternehmen am Support der Ver-

triebsteams bei gleichzeitig steigender 

Bürokratisierung sparen, ist in diesem 

Kontext keine hilfreiche Entwicklung. Sie 

erklärt auch, warum der eine oder die 

andere die Zukunft eher beim Investor 

sieht. 

Damit zur zweiten Säule der Branche, 

den Anlegern. Wachstumsimpulse im Be-

reich Personal senden derzeit hauptsäch-

lich institutionelle Investoren, die sich im-

mer professioneller aufstellen und ihre 

internen Ressourcen aufstocken. Dort 

steigt die Nachfrage nach Know-how-

Trägern deutlich – aufgrund erhöhter 

Komplexität der Kapitalmärkte und ihrer 

Instrumente, der Diversifikation der As-

setklassen und anderem.

Neben mehr Kontrolle mag dies zum Teil 

auch an dem mangelnden Vertrauen in 

das Asset Management externer Anbie-

ter liegen. Auch die hohen Gebühren, die 

die Investmentgesellschaften oft verlan-

gen, lassen institutionelle Investoren ver-

mehrt umdenken und eigene Ressourcen 

stärken. Das Know-how im eigenen Haus 

darzustellen, ist der Trend der Zeit.

Zusammenwachsender HR-Markt 

Investoren verlassen sich also immer weni-

ger auf die alleinige Beratung von außen. 

Spätestens die Niedrigzinsphase hat die 

Notwendigkeit höherer Diversifikation in 

den Assetklassen aufgezeigt. Dadurch 

steigt die Komplexität, die auch eigenes 

Know-how benötigt. Investoren bauen 

selbst Expertise auf, egal ob in der strate-

gischen Assetallokation oder in dem ziem-

lich neuen Bereich illiquide Assets. 

Was hat das für Konsequenzen auf dem 

Markt für Fach- und Führungskräfte? Die 

Investorenseite verstärkt sich mit Profes-

sionals von der Anbieterseite. Immer 

mehr Mitarbeitende und Führungskräfte 

entscheiden sich dazu, auf die andere 

Seite, zum Beispiel zu Family Offices, 

 Versorgungswerken, Pensionskassen und 

anderen institutionellen Anlegern, zu 

wechseln. Gründe sind der steigende 

Druck und die Arbeitsbelastung bei den 

Fondsgesellschaften, unter anderem 

 wegen mangelnder Nachbesetzung von 

offenen Stellen, sowie die inzwischen 

konkurrenzfähigen Gehälter auf Investo-

renseite. Viele interessante Karriere-

sprünge sind heute mit dem Wechsel von 

den Asset Managern hin zu institutionel-

len Investoren verbunden. Der HR-Markt 

wächst zusammen.

Die Anzahl der Family Offices steigt und 

basiert auf mehreren Komponenten. Ne-

ben der zunehmenden Komplexität des 

Marktes und der steigenden Diversifika-

tion der Assetklassen, die individuellere 

Beratung und Betreuung benötigen, hat 

dies auch mit dem Generationenwechsel 

zu tun. Die Jüngeren wollen tendenziell 

ihre Portfolios eher selbst steuern und 

anders allokieren. Sie erwarten immer 

mehr Professionalität und eine sehr brei-

te Aufstellung des Vermögensmanage-

ments. Nicht zuletzt philanthropische 

Ansätze gewinnen an Bedeutung in der 

Kapitalanlage. All dies macht den Asset 

Managern das Leben nicht leichter. 

Alle diese Entwicklungen haben Einfluss 

auf die Personalsituation, auf Einstellun-

gen, Entlassungen an anderer Stelle und 

auf den Bedarf an qualifizierten Fach-

kräften. 

Was den Personalmarkt noch 
verändert

Dazu gibt es weitere Markttrends und 

langfristige Veränderungen, die Einfluss 

auf den Personalmarkt haben. Hier spielt 

das Thema Nachhaltigkeit eine Rolle. 

„Wachstumsimpulse im Bereich Personal senden derzeit  

hauptsächlich institutionelle Investoren.“

„Die meisten Frauen entscheiden sich eher für das  

Risikomanagement als die Kapitalmarktseite.“
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Neue Berufsfelder wie ESG-Expertinnen 

und -Experten sind entstanden, die zu-

nehmend von zumindest zusatzausgebil-

deten Spezialisten wahrgenommen wer-

den. Was die Branche aber noch viel 

mehr umtreibt, ist die zwar nicht neue, 

aber immer noch große Herausforde-

rung, die Diversität bei Fach- und Füh-

rungspositionen zu stärken. Frauen wer-

den weiterhin verzweifelt gesucht. 

In der Personalberatung hat sich in ver-

gangener Zeit gerade bezüglich Diversität 

viel geändert, und zwar in erster Linie, was 

die  Einstellung von Frauen angeht. Natür-

lich bedeutet Diversität mehr als nur Ge-

schlechterparität, aber in der Asset-Ma-

nagement-Branche in Deutschland ist sie 

aktuell das prägende Thema. Noch vor 

wenigen Jahren waren viele Auftraggeber 

bereits zufrieden, wenn sie Frauen zumin-

dest mit in die engere Auswahl genom-

men hatten. Heute stehen sie einerseits 

unter dem Druck, auch tatsächlich Frauen 

einzustellen. Außerdem belegen immer 

mehr Studien den Erfolg diverser Teams. 

Stetig steigende Zahl von 
Bewerberinnen

Dabei haben sie allerdings nicht in jedem 

Fall eine große Auswahl. Zwar steigt die 

Zahl der Bewerberinnen stetig, doch die 

meisten Frauen entscheiden sich eher für 

das Risikomanagement als die Kapital-

marktseite. Hier gibt es noch viel Aufhol-

bedarf. 

Der Druck, Diversität auf allen Ebenen 

und in möglichst allen Bereichen zu ge-

währleisten und die Diversitätsziele zu 

erreichen, führt direkt zum letzten As-

pekt: der Aus- und Weiterbildung. Der 

War for Talents ist in vollem Gange. Die 

Babyboomer hinterlassen eine Lücke, 

welche die Jüngeren nicht vollständig 

füllen, da die Branche an Attraktivität 

eingebüßt hat. Es ist nicht mehr so ein-

fach, Menschen für den Investmentbe-

reich zu gewinnen. 

Gleichzeitig bilden immer weniger Un-

ternehmen selbst aus. Gerade die inter-

nationalen Player verlassen sich hier auf 

die einheimischen großen Fondsgesell-

schaften und werben dann gezielt ab. 

Aber auch das wird perspektivisch nicht 

reichen, um die Branche mit all ihren 

neuen und alten Anforderungen und 

Entwicklungen zu erhalten oder gar aus-

zubauen. Hier ist eine gemeinsame Kraft-

anstrengung gefragt, die aktuell noch 

nicht sichtbar ist.

Das Aufsetzen neuer Berufsfelder und 

Kompetenzen gehört zu den Themen 

dazu, die die Branche umtreiben. Gleich-

zeitig werden Einstellungen komplexer 

und komplizierter. Es gibt immer mehr 

Gespräche, detailliertere Auswahlverfah-

ren und immer mehr Kriterien und Über-

prüfungsmodule. So ist das Recruiting in 

den vergangenen Jahren viel anspruchs-

voller geworden. 

Die Asset Manager steigern ihr Know-how 

derzeit massiv, um den komplexer wer-

denden Anforderungen der Investoren 

gerecht zu werden. Institutionelle Investo-

ren nutzen dies, indem sie die Expertise 

zukaufen und aber auch zunehmend für 

ihre eigene strategische Assetallokation 

als Know-how-Transfer nutzen. 

Der Investorenmarkt nimmt aktuell eher 

Fach- und Führungskräfte auf. Der Asset-

Management-Markt wächst dagegen nur 

wenig, wobei sich der Vertrieb ziemlich 

krisenfest zeigt. Wenn es bei einem An-

bieter kritischer wird, finden die Mitar-

beiter an anderer Stelle ziemlich schnell 

wieder einen neuen Arbeitgeber. Für 

gute Leute bleibt auch der Markt gut, 

aber er verändert sich rasant. Menschen, 

die neben fachlicher Kompetenz über 

große Flexibilität und kreatives Denken 

verfügen, sind gefragt.

„Menschen, die neben fachlicher Kompetenz über große  

Flexibilität und kreatives Denken verfügen, sind gefragt.“


