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ERWEITERUNG DES ETF-ANGEBOTS

HIGHLY LIQUID STATT

»oMART" BETA

Drei neue ETFs der Deka fiir institutionelle Investoren setzen auf hochliquide Underlyings und
optimale Handelbarkeit im verédnderten regulatorischen Umfeld.

xchange Traded Funds (ETFs) sind
fiir institutionelle Investoren zu
einem unverzichtbaren Baustein
ihrer Asset Allocation geworden.
Schatzungen zufolge liegen rund
80 Prozent der ETFs in Europa bei
Privatbanken, Vermogensverwaltern,
Hedgefonds, Pensionsfonds oder Versi-
cherungen. ETFs werden als ,,Buy-and-
hold“-Lésungen fiir Kernmérkte ebenso
genutzt wie zur taktischen Allokation.
Nach Untersuchungen von Morningstar
dominieren klassische, nach Marktkapita-
lisierung gewichtete ,,Plain-Vanilla“-Stra-
tegien den Markt in Europa. Der Anteil
alternativ gewichteter, sogenannter
~Smart“-Beta ETFs, die sich auf einzelne
Faktoren wie Minimum-Varianz, Momen-
tum oder auf Strategien wie Long-Short

konzentrieren, stagnierte per Ende 2018
bei rund 7,5 Prozent. Ali Masarwah, Chef-
redakteur bei Morningstar, sieht einen
Grund fiir die Zahlen vor allem im hohen
Nachholbedarf institutioneller Anleger
nach einfachen und klaren Losungen: ,Die
Mittelzufliisse bei Smart-Beta-ETFs sind
da. Aber bei Plain-Vanilla ETFs sind sie
einfach deutlich starker. Viele institutio-
nelle Investoren schichten ihre Bestiande
jetzt sukzessive in passive Investments
um und suchen dabei zunachst einfache
und klare Losungen.“ Seit dem Inkrafttre-
ten der MiFID ll-Direktive im Januar 2018
herrscht zudem deutlich mehr Kosten-
transparenz. Dies erlaubt einen Kosten-
vergleich auch mit aktiv gemanagten
Fonds. Hier kénnen ETFs punkten.

MiFID Il verindert ETF-Handel
Uberhaupt hat die Einfiihrung von MiFID Il
fiir Bewegung im ETF-Markt gesorgt.
Durch die verpflichtende Pre- und
Post-Trade-Dokumentation stehen Markt-
teilnehmern jetzt Daten zu den insgesamt
gehandelten Volumina, und damit zur Gro-
Be und Tiefe des Marktes, zur Verfligung.
Das diirfte bei vielen institutionellen
Investoren Bedenken hinsichtlich der not-
wendigen Marktliquiditat beseitigt haben.
Gleichzeitig fiihren die von MiFID Il gefor-
derten Dokumentationen sowie die Ver-
pflichtung zur ,Best-Execution” dazu,
dass ein wachsender Teil des institutio-
nellen ETF-Handels zunehmend {iber
sogenannte RFQ-Plattformen (RFQ=Re-
quest for Quote) abgewickelt wird. Auf
diesen elektronischen Marktplatzen stel-



len Investoren Preisanfragen zeitgleich
bei einer Vielzahl von Liquiditatsanbie-
tern. Die RFQ-Plattformen verfiigen iiber
die notwendige IT-Infrastruktur, um die
entsprechende Dokumentation, auch liber
Sekundenbruchteile einer Transaktion,
sicherzustellen.

Liquide Underlyings bieten
Kostenvorteile

Vor diesem Hintergrund der regulatori-
schen Veranderungen und der daraus
resultierenden Anderungen im ETF-Han-
del legt die Deka im September 2019 drei
neue ETFs auf. Sie sind auf die optimale
Umsetzung der Bediirfnisse institutionel-
ler Investoren im verdnderten regulatori-
schen Umfeld ausgerichtet und bieten
eine kostenglinstige und hochliquide
Anlagealternative im sich weiter verschér-
fenden Niedrigzinsumfeld.

Der Deka Euro Corporates 0-3 Liquid
UCITS ETF investiert in qualitativ hoch-
wertige Unternehmensanleihen mit
begrenzter Restlaufzeit und entsprechend
reduzierter Ausfallwahrscheinlichkeit. Mit
dem Deka US Treasuries 7-10 UCITS ETF
partizipieren Investoren an den héheren
Renditen von US-Staatsanleihen. Der
Deka Germany 30 UCITS ETF bietet ein
kosteneffizientes Marktbeta zu den 30
groBten deutschen Unternehmen.

Der Fokus der neuen Deka ETFs liegt
auf hochliquiden Underlyings. ,Es gibt in
der Branche eine Tendenz dazu, auch
kleinere Sektoren und Modethemen im
Mantel eines ETF umzusetzen. Im Back-
test mogen diese alternativen Indexkon-
zepte vielleicht recht beeindruckende
Ergebnisse liefern, im Live-Betrieb geht
jedes Abweichen vom klassischen Markt-
beta aber zwangslaufig immer zu Lasten

verantwortet ETFs im
Institutionellen Vertrieb
der Deka

der Liquiditat®, erldutert Georg Kayser, bei
Deka Institutionell zusténdig fiir den
ETF-Vertrieb. ,Gerade im aktuellen Markt-
umfeld liegt der origindre Mehrwert eines
ETFs in der kosteneffizienten Handelbar-
keit. Deshalb setzen wir mit unseren drei
neuen ETFs nicht auf Modethemen, son-
dern auf skalierbares Highly Liquid Beta.”
Auf den RFQ-Plattformen fiir den institu-
tionellen ETF-Handel spielt die Liquiditat
der Underlyings bei der Preishildung eine
zentrale Rolle. Je héher die Liquiditat,
desto hoher ist der Wettbewerb zwischen

Deka Germany 30 ETFL51 DEOOOETFL516 ausschiittend 0,09%
UCITS ETF

Deka US Treasury ETFL52 DEOOOETFL524 ausschittend 0,07%
7-10 UCITS ETF

Deka Euro Corporates ETFL53 DEOOOETFL532 ausschiittend 0,15%

0-3 Liquid UCITS ETF
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den Liquiditatsprovidern auf den
RFQ-Plattformen - und desto besser der
fiir den Anleger erzielte Preis. Die Deka
setzt bei ihren ETFs auf eine offene Han-
delsarchitektur und arbeitet aktuell mit 17
Liquiditatsprovidern, den sogenannten
»Authorized Participants” (APs), zusam-
men. Der Wetthewerb unter den APs
driickt die Handelskosten - zum Vorteil
des Investors.

Die drei neuen ETFs der Deka sind zu
100 Prozent physisch vollreplizierend. Bei
dieser Konstruktion werden ausschlieB-
lich die Werte des abgebildeten Index
eins zu eins in den ETF gekauft, Derivate
kommen nicht zum Einsatz. Damit weiB
der Anleger, welche Werte er mit welcher
Gewichtung in seinem ETF halt. ,Mit der
Fokussierung auf eine transparente und
nachvollziehbare Produktgestaltung ent-
sprechen wir den aktuellen Anforderun-
gen der deutschen institutionellen Inves-
toren, erldutert Kayser.

Corporate Governance auch in

ETFs umsetzen

Die zunehmende Marktmacht passiver
Investmentldsungen wirft verstarkt auch
die Frage auf, inwieweit dabei Investoren-
rechte und Aspekte des Shareholder
Value von den Asset Managern wahrge-
nommen werden. Haufig sehen die eigenen
Anlagerichtlinien einer Pensionskasse
oder Stiftung die Berlicksichtigung und
Durchsetzung von ESG-Kriterien vor. Mor-
ningstar konstatiert bei Investoren wach-
sende Bedenken hinsichtlich der Auswir-
kungen von Indexmanagern auf die Unter-
nehmensfiihrung. Sie wollen zunehmend
wissen, wie Indexmanager sicherstellen,
dass die von ihnen gehaltenen Unterneh-
men im besten Interesse der Anleger han-
deln. Die Deka nimmt als Treuhdnder der
ihr anvertrauten Anlegergelder auch die
Stimmrechte ihrer ETF-Anlagen gemaB
ihren ,Grundsatzen der Abstimmungspoli-
tik* wahr. Dabei hat sie ihren Fokus
bereits seit einiger Zeit auf Themen der
Corporate Governance ausgerichtet (siehe
Markt & Impuls 2/2019). So setzt sich die
Deka auch bei ihren passiven Anlagen
zum Beispiel fiir die Berlicksichtigung von
ESG-Kriterien als Leistungsparameter bei
der Managementvergiitung und eine ent-
sprechende Incentivierung ein.
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