
Wellington Management setzt darauf, anderen Anbietern die 
 Arbeit abzunehmen. Wie das Haus mit Sitz in Boston mit dem 
 Modell des Subadvisory, aber auch mit eigenen Fonds in Europa 
stark wachsen will, erläutert Wellington-Präsident Steve Klar.  

Während der US-amerikanische Fonds -
gigant Vanguard mittlerweile weit-

hin bekannt sein dürfte, fristet Wellington 
Management aus Boston noch ein Schat-
tendasein. Dabei verbindet die beiden Un-
ternehmen eine gemeinsame Geschichte. 
Die Wellington-Führung heuerte Anfang 
der 1950er-Jahre John Bogle an. Bogle über-
nahm 1970 schließlich die Firmenführung 
von Wellington-Gründer Walter Morgan. 
Doch aufgrund einer verfehlten Übernah-
me musste Bogle seinen Posten räumen – 
und gründete sein eigenes Haus: Vanguard. 
Er wurde zum Indexfondspionier. Van-
guard und Wellington arbeiten bis heute 
zusammen, wie Steve Klar, Präsident und 
einer der drei geschäftsführenden Partner 
von Wellington, im Interview berichtet.  

Herr Klar, Wellington verwaltet ein Ver -

mögen von knapp 1,2 Billionen US-Dollar. 

Wie hat Ihr Haus diese Größe erreicht? 

Steve Klar: Wie viele gute Dinge entspringt 
diese Entwicklung einem organischen 
Wachstum. Wir haben 1928 den Welling-
ton Fund aufgelegt, den ersten Mischfonds 

der Vereinigten Staaten und einen der ältes-
ten noch existierenden Publikumsfonds. 
Später half die enge Beziehung zwischen 
Wellington und Vanguard. Die beiden 
 Unternehmen konzentrierten sich im Lauf 
der Zeit auf unterschiedliche Bereiche.  

Welche sind das?  

Wellington wurde zum Manager von In-
vestmentstrategien, während Vanguard sich 
auf den Vertrieb an die Endkunden fokus-
sierte. Wir lenken etwa noch den Welling-
ton Fund als Subadvisor, bei dem inzwi-
schen jedoch Vanguard als Fondssponsor 
agiert. Schließlich hat Vanguard ein großes 
passives Geschäft aufgebaut. Wellington ist 

bis heute Vanguards größter externer akti-
ver Fondsmanager – und wuchs zum größ-
ten Subadvisory-Manager der Welt. Zudem 
bieten wir eine große Palette eigener Fonds, 
auch hier in Europa.  

Was steckt hinter dem erwähnten Modell 

des Subadvisory?  

Dabei setzen unsere Partner die Fonds auf 
und vertreiben sie, wir steuern das Manage-
ment der Portfolios bei. Die Betreuung von 
Privatkunden ist an sich schon eine sehr 
schwierige Aufgabe. Sie richtig zu beraten 
und ihnen dabei zu helfen, ihre finanziel-
len Ziele zu erreichen, ist sehr anspruchs-
voll. In die Märkte zu investieren und 
Mehrrenditen zu erzielen, stellt ebenfalls 
 eine große Herausforderung dar. Auf die-
sen zweiten Bereich haben wir uns spezia-
lisiert. Dieses Modell hat sich in den USA 
und jetzt auch in Teilen Europas und 
 Asiens ausgebreitet. Wir sind davon über-
zeugt, dass das Subadvisory in Europa und 
Asien stärker wachsen wird. 

Warum? 

Die Stärke dieses Modells liegt in der Kom-
bination von Spezialisierung und Größe. 
Bei vielen unserer Kunden haben wir die 
Erfahrung gemacht, dass jeder von uns sich 
auf sein Fachgebiet fokussieren kann. Da-
durch können wir sehr attraktive, anhand 
des Volumens gestaffelte Gebühren offerie-

„Aggressive Wachstums -
ziele für diesen Markt“

»Die Stärke des  
Modells liegt in  

der Kombination  
von Spezialisierung 

und Größe.« 
 

Steve Klar, Wellington
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ren. Diese geben unsere Partner wiederum 
an den Endkunden weiter.  

Das Subadvisory-Modell ermöglicht also 

günstigere Preise?  

Ja. Wenn man über die Vorteile des Sub -
advisory-Modells nachdenkt, ist der erste, 
dass man Skaleneffekte erzielt und niedri-
gere Gebühren erhält.  

Aber wie sieht es mit der Wertentwicklung 

aus?  

Alle unsere Kunden haben die Möglich-
keit, uns Geld zu geben oder es wieder 
 abzuziehen. Wir spüren den Druck, den 
die Kunden auf uns ausüben, um eine 
Mehrrendite zu erzielen. Aber unser Fokus 
auf Anlageerträge und der Fokus unserer 
Vertriebspartner auf die Betreuung der 
Endkunden stellen eine wirklich starke 
Kombination dar.  

Und Ihre Partnergesellschaften sparen 

Kosten, weil sie nicht so viele oder gar 

 keine Investmentteams bezahlen müssen?  

Ganz genau. Sie müssen nicht alles selbst 

aufbauen, was in der Regel viele, viele Jahre 
dauern würde. Zudem können unsere 
Partner für das Subadvisory-Modell die 
 besten Anbieter in jeder Anlageklasse aus-
wählen. Damit betreiben sie ein Modell 
mit offener Architektur für ihre Kunden.  

Ihr Haus deckt alle Anlageklassen ab. Auf 

einzelne Kategorien oder auf Nischen spe-

zialisierte Investmentboutiquen liefern aber 

oftmals bessere Ergebnisse ab als breit 

aufgestellte Anbieter.  

Es gibt Platz für beide Wege. Wir stehen im 
Wettbewerb mit den Boutiquen. Und in-
nerhalb unseres Hauses vereinen wir mehr 
als 60 Boutiquen-Teams. Um wettbewerbs-
fähig zu sein, müssen wir Anlageergebnisse 
erzielen, die sowohl mit den großen, ange-
sehenen Konkurrenten als auch mit den 
Boutiquen mithalten. Damit kommen wir 
sehr gut zurecht. Wir unterhalten jeweils 
 eine Plattform für Aktien, eine für Anlei-
hen sowie eine für Hedgefonds- und Pri -
vatmarktinvestments. Für unsere Partner 
 erweist es sich als Vorteil, wenn sie alles aus 
einer Hand erhalten. 

Warum? 

Unsere Partner müssen nicht jedes Mal 
 eine Due-Diligence-Prüfung durchführen. 
Sie müssen nur einmal Fragen klären wie: 
Wie ist das Unternehmen aufgestellt, wer 
sind die Eigentümer? Es ist von Vorteil, 
wenn man mit einem Unternehmen arbei-
tet, das man gut kennt und dem man zu-
traut, dass es über erstklassige Fähigkeiten 
verfügt. Ich glaube, dass unsere Größe 
 einen Vorteil darstellt.  

Erwägen Sie auch Übernahmen, um weite-

res Wachstum zu erzielen?  

Unser Wachstumsansatz ist traditionell 
 organisch. Wir erwarten, dass dies auch in 
Zukunft so bleiben wird. Denn unsere Un-
ternehmenskultur ist uns sehr wichtig, und 
Wachstum durch Übernahmen entspricht 
nicht unserer Kultur. Wir zählen zu den 
wenigen Unternehmen in dieser Größen-
ordnung im Asset Management, die auf 
 einer partnerschaftlichen Struktur fußen. 
Dies halten wir für einen strategischen Vor-
teil. Denn sie ermöglicht es uns, langfristig 
zu planen und uns auf unsere Kunden zu 

»Wir zählen zu den 
 wenigen Unternehmen, 
die auf einer partner-
schaftlichen Struktur  

fußen. Wir müssen  keine 
fremden Anteilseigner 

zufriedenstellen.« 
 

Steve Klar, Wellington

»Wir zählen zu den 
 wenigen Unternehmen, 
die auf einer partner-
schaftlichen Struktur  

fußen. Wir müssen  keine 
fremden Anteilseigner 

zufriedenstellen.« 
 

Steve Klar, Wellington
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konzentrieren. Wir müssen keine fremden 
Anteilseigner zufriedenstellen.  

Angesichts des eingetrübten Umfelds set-

zen andere Asset Manager den Rotstift an 

und streichen auch Stellen. Wie sieht das 

bei Ihnen aus?  

Wir werden unser Hedgefonds- und Privat-
kundengeschäft organisch ausbauen. Wir 
werden Portfoliomanager und Analysten 
einstellen, wir werden ganze Teams ein -
stellen. Das ist unser Plan, um unsere Fähig-
keiten weiter zu vertiefen. 

Wollen Sie auch hierzulande Personal auf-

stocken?  

Wir verzeichnen eine wachsende Zahl von 
Investoren aus Europa. Wellington hat um 
2006 herum begonnen, verstärkt europäi-
sche und asiatische Investoren anzuspre-
chen. Heute entfallen 26 Prozent unserer 
Kunden auf diese beiden Regionen, und 
die Zahl wächst. Daher verfügen wir be-
reits über große Kapazitäten in Europa. 
Und ich gehe davon aus, dass diese weiter 
steigen werden. Wir werden in jedem 
 Bereich dieses Geschäfts weltweit Mitarbei-
ter einstellen. Das müssen wir auch. Denn 

die Nachfrage der Kunden nimmt zu – 
 gerade aus Deutschland und Österreich. 
Damit müssen wir Schritt halten.  

Haben Sie konkrete Wachstumsziele für 

das Geschäft in Deutschland und Öster-

reich ausgerufen?  

Wir wissen, dass die Märkte schwanken 
und die Bedürfnisse der Kunden sich ver-
ändern. Wenn wir uns entscheiden, in 
 einen Markt zu investieren, setzen wir uns 
sehr langfristige Ziele. Ich würde sagen, wir 
haben aggressive Wachstumsziele für 
 diesen Markt, aber keine konkrete Zahl für 
das nächste oder die nächsten zwei und 
drei Jahre.  

Als Subadvisor bleibt die Marke Wellington 

im Hintergrund, während Ihre Vertriebs-

partner im Rampenlicht stehen. Ist das ein 

Nachteil im Retailvertrieb?  

Ja. Aber ich denke, dass sich dieser Nachteil 
in einen Vorteil verwandeln kann. Denn 
im institutionellen Geschäft haben wir in 
Europa bereits eine gewisse Bekanntheit 
aufgebaut. Diese können wir auf das 
 Wholesale-Geschäft übertragen, den Kun-
den unser Modell gut erklären und unsere 
hervorragenden Strategien vorstellen.  

So mancher angelsächsische Asset Mana-

ger ist hierzulande mit großen Tönen an 

den Start gegangen, um den Markt zu 

 erobern. Einige davon zogen sich dann 

sang- und klanglos wieder zurück. Schlug 

Ihnen deswegen schon mal ein Schuss 

Skepsis entgegen?  

Vielleicht sind die Vertreter der Wholesale-
Vertriebe, Banken und Vermögensverwalter 
einfach nur höflich, wenn sie mich treffen. 
Aber ich habe in den Gesprächen die 
 Erfahrung gemacht, dass sie erfreut und 
 interessiert an einer Zusammenarbeit sind. 
Aber Sie haben recht: Die potenziellen 
Kunden wollen sehen, dass wir uns hier 
 engagieren. Sie möchten nicht nur ein, 
 sondern zwei oder drei Treffen. Sie wollen 
unsere Büros in Frankfurt, Mailand oder 
London sehen. Das ist nur fair. Wir sind 
ein sehr langfristig orientiertes Unterneh-
men. Wir haben kein Problem damit zu 
zeigen, dass wir es ernst meinen und dass 
wir liefern werden. 

Vielen Dank für das Gespräch. 

SEBASTIAN ERTINGER  FP

»Wir sind ein langfristig 
orientiertes Unter -
nehmen. Wir haben  
kein Problem damit  
zu  zeigen, dass wir  
es ernst meinen.« 

 
Steve Klar, Wellington

KURZ-VITA: Steve Klar  
Steve Klar ist Präsident von Wellington Management und 
 einer der drei geschäftsführenden Partner des Hauses. Er 
stieß 2004 zu dem Asset Manager. Zuvor arbeitete er bei der 
Unternehmensberatung McKinsey. Dort leitete er die Asset-
Management-Beratung für Nordamerika. Seine Karriere 
 begann Klar als Rechtsanwalt für Unternehmens- und 
 Steuerrecht in Montreal in Kanada. Er studierte Jura an der 
Universität Cornell im US-Bundesstaat New York sowie an 
der McGill University in Montreal. FO
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