LIECHTENSTEIN

Investment Controlling:
Mehr Transparenz,
Effizienz und Ubersicht

Von Iwan Ackermann
CEO First Advisory Group, Vaduz

Das laufende Jahr hat einmal mehr vie-
le Anleger mit heftigen Kursausschla-
gen an den Finanzmadrkten tiberrascht.
Neben den Turbulenzen an den Borsen
stellten sich zudem viele Anleger Fra-
gen zur Stabilitdt des Finanzsystems.
Viele bis anhin «risikoarme» Anlagen
waren heftigen Kursschwankungen aus-
gesetzt (so etwa Anleihen von Finanz-
unternehmen). Zudem durchbrachen
zahlreiche strukturierte Produkte in-
nert kurzer Zeit ihre Barrier Levels,
was bis anhin eher selten der Fall gewe-
sen war.

Somit haben wir es einerseits mit
den Herausforderungen seitens der Fi-
nanzmdirkte und andererseits mit einer
Vielzahl neuer Finanzprodukte zu tun.
Es stellen sich fiir viele Investoren Fra-
gen in bezug auf die Chancen und
Risiken an den Finanzmirkten und na-
tirlich auch, wie eine langfristig er-
folgreiche Anlagestrategie auszuarbei-
ten und umzusetzen ist.

Was unterscheidet einen

Investment Controller von einem
Vermogensverwalter?

Vor einer detaillierten Auffiihrung der
einzelnen Tétigkeiten im Investment
Controlling sind die Definition und vor
allem auch die Abgrenzung gegeniiber
der Vermogensverwaltung festzuhal-
ten. Ein Investment Controller unter-
stlitzt die Kunden als neutraler und so-
mit unabhédngiger Berater bei der Aus-
arbeitung einer massgeschneiderten
Anlagestrategie, deren Umsetzung und
Uberwachung. Ziel ist das Erreichen
eines transparenten und effizienten
Anlageprozesses. Ein Investment Con-
troller erhilt fiir seine Dienstleistungen
ein klar definiertes Honorar und keine
weiteren Vergiitungen.

Ein Investment Controller ist aber
kein Vermogensverwalter und tétigt so-
mit auch keine Anlageentscheide bzw.
Anlagen. Dies liegt im Aufgaben- und
Verantwortungsbereich des Vermogens-
verwalters.

im Bewirtschaftungsprozess sicher.

Was ist Investment Controlling?

Beim Investment Controlling beauftragt ein Kunde eine neutrale und
unabhdngige Stelle mit der Ausarbeitung einer massgeschneiderten
Anlagestrategie, deren Organisation und Umsetzung. Eine fortlaufende
Uberwachung stellt die Einhaltung der festgelegten Rahmenbedingungen
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Wann und fiir wen ist ein
Investment Controller sinnvoll?

Die Dienstleistungen des Investment
Controllings richten sich an institutio-
nelle und private Anleger.

Bei institutionellen Anlegern (bei-
spiclsweise Pensionskassen, Versiche-
rungen oder 6ffentlich-rechtlichen Kor-
perschaften) hat in der Regel der Anla-
ge- oder Steuerungsausschuss diverse
Uberwachungs- und Kontrollaufgaben
wahrzunehmen. Der Investment Con-
troller kann einen Teil dieser Aufgaben
im Sinne der Delegation iibernechmen
und dem verantwortlichen Organ die
notwendigen Daten und die Ergebnisse
aufbereiten. Wichtig ist zu betonen,
dass das Reporting individuell auf die
Bediirfnisse des Anlageausschusses
abgestimmt und aufbereitet wird und
samtliche fiihrungsrelevanten Infor-
mationen beinhaltet.

Ein privater Anleger hat in den
meisten Féllen seine Anlagen auf ver-
schiedene Finanzinstitute aufgeteilt
(Diversifikation). Eine einheitliche
Strategie bzw. Steuerung ist dann nur
schwer umzusetzen und zu iiberwa-
chen. Zudem sind nicht alle privaten
Anleger bereit, dem jeweiligen Bank-
berater simtliche Anlagen bzw. Bank-
verbindungen offenzulegen. Hier kann
der Investment Controller Abhilfe
schaffen, da er als unabhiangiger Bera-
ter die verschiedenen Bankbeziehun-
gen einzeln und konsolidiert verglei-
chen, auswerten und analysieren kann.

Der Beizug eines Investment Con-
trollers macht unter anderem Sinn,

e wenn es sich um Anlagevermogen
handelt, welches durch mehrere
Manager verwaltet wird,

e wenn es sich um Anlagevermogen
handelt, welches auf mehrere
Depotbanken aufgeteilt ist,
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Berichterstattung an den Kunden.
Auswertung, Analyse und
Kommentierung der erzielten
Anlageresultate.

Uberwachung und Kontrolle der
Tatigkeit der Vermogensverwalter

Aufgabengebiet des Investment Controllers

Vermoégens-
bewirtschaftung

und Depotbanken.

Kunde

Beratung in bezug auf die Ausarbeitung
einer massgeschneiderten
Anlagestrategie.

< Investment }
Controller
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Anlagestrategie

Unterstltzung bei der Auswahl
der optimalen Organisationsstruktur.

Anlageorganisation

wenn es sich beim Anlagevermdgen
um Kapital einer 6ffentlich-recht-
lichen Korperschaft handelt,

wenn es sich beim Anlagevermdgen
um Kapital einer Personalvorsorge-
einrichtung handelt,

wenn es sich beim Anlagevermdgen
um Gelder einer gemeinniitzigen
Institution handelt,

wenn es sich beim Anlagevermdgen
um Gelder einer Stiftung oder eines
Trusts handelt,

wenn es sich um ein Anlage-
vermdgen handelt, fiir das eine
revisionsfihige Wertschriften-
buchhaltung notig ist.

Welche Titigkeiten umfasst

das Investment Controlling?

Die Dienstleistungen im Bereich In-
vestment Controlling konnen in die
Bereiche Consulting, Monitoring,
Controlling und Reporting unterteilt
werden.

e Consulting: Dieser Bereich umfasst
die Erarbeitung einer massgeschnei-
derten Anlagestrategie, basierend
auf dem Kundenprofil bzw. den
Kundenbediirfnissen. Dabei werden
unter anderem die Punkte Risiko-
fahigkeit, Risikowille, Anlageziel und
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Renditeerwartungen definiert. Das
Ziel sind eine einheitliche und lang-
fristig orientierte Anlagestrategie so-
wie eine klare Definition der An-
lageziele und Renditeerwartungen.
Die Definition der optimalen Anla-
georganisation ist ein weiterer Punkt,
der eine zielorientierte und profes-
sionelle Bewirtschaftung der Ver-
mogensanlagen sicherstellt. Und
schliesslich ist der Punkt der Man-
datsvergabe mit Anlagerichtlinien
und dem Aushandeln der Konditio-
nen zu erwihnen.

entsprechende Massnahmen einge-
leitet werden.

Controlling: Wie der Name schon
sagt, befasst sich der Bereich Con-
trolling mit der Kontrolle. Dies sind
Kostenkontrollen in bezug auf Bank-
spesen, Kommissionen, Courtagen,
Steuern und Abgaben usw. Weitere
Kontrollen betreffen die Marktkon-
formitét von Wertschriften- und De-
visenkursen, die Valutastellung und
die Eingdnge der Zins-, Coupon- und
Dividendenzahlungen. Zusammen-
fassend kann festgehalten werden,
dass sdmtliche Transaktionen auf
deren Korrektheit gepriift und die
entsprechenden Kostenbelastungen
fortlaufend tiberwacht werden. Der
Kunde profitiert neben einer laufen-
den Uberwachung auch von einer de-
taillierten Aufstellung der gesamten
Kosten.

o Monitoring: Nach der Definition der
Anlagestrategie und der Vergabe der
Mandate gilt es, die Auftragskonfor-
mitdt zu tiberwachen und sicherzu-
stellen. Dies ist ein fortlaufender
Prozess, der neben der Priifung der
Anlagerichtlinien (beispielsweise der
Einhaltung moglicher Bandbreiten)
auch die Qualitit des Bewirtschaf-
tungsprozesses im allgemeinen be- e Reporting: Ein massgeschneidertes
urteilt. Dieser Prozess soll sicher- Reporting zeigt transparent die fiih-
stellen, dass allféllige Fehlentwick- rungsrelevanten Informationen auf.
lungen frithzeitig festgestellt und Neben den Ergebnissen aus dem

Zielgruppen des Investment Controllings

Prinzipiell eignet sich Investment Controlling fiir sdmtliche Kunden,
welche ihre Vermogenswerte extern bewirtschaften lassen, jedoch aufgrund
der Komplexitit nur schwer in der Lage sind, die Risiken zu iiberwachen
und die Leistungen zu beurteilen.
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Monitoring und Controlling werden
auch detaillierte Angaben zu den
Stirken und Schwichen der ein-
zelnen Manager festgehalten. Dies
basiert unter anderem auf einer
detaillierten Performance- und Risi-
koattribution mit der Berechnung di-
verser Kennzahlen (Standardabwei-
chung, Tracking Error, Sharpe und
Treynor Ratio usw.). Zudem ist es
moglich, die vorhandenen Daten in
einer Wertschriftenbuchhaltung wei-
terzuverwenden.

Beispiel 1: Eine Privatperson titigt
einen Unternehmensverkauf
aufgrund seiner Nachfolgeplanung
Eine private Person zieht sich altershal-
ber aus dem Geschiftsleben zuriick
und verkauft sein Unternehmen. Nach
einer umfassenden Vorsorge- und Steu-
eranalyse stellt sich die Frage der An-
lage der frei werdenden Mittel.

Mit Hilfe der Expertise eines In-
vestment Controllers wird eine mass-
geschneiderte Anlagestrategie ausge-
arbeitet. Anschliessend werden mog-
liche Vermogensverwalter ausgewdahlt
und fiir einen sogenannten «Beauty
Contest» eingeladen. Anhand eines
strukturierten Beurteilungsprozesses
werden die Angebote analysiert, aus-
gewertet und dem Kunden prisentiert.
Die Vergabe der Mandate erfolgt mit
klar definierten Vorgaben, so dass Un-
klarheiten in bezug auf die Vermogens-
verwaltung bereits im voraus ausge-
schlossen werden konnen.

Mit dem Start der Vermdgensver-
waltung erfolgen auch die Uberwa-
chungs- und Kontrollfunktionen durch
den Investment Controller. Der Kunde
wird regelmadssig tiber die Ergebnisse
informiert. Dabei ist es wichtig, dass
dem Kunden die relevanten Daten

iibersichtlich und verstidndlich darge-
legt werden. Dies geschieht anhand
eines professionellen Reportings mit
diversen Auswertungen in bezug auf
die Anlagestruktur, die Performance,
das Risiko und die Ergebnisse der Con-
trollingtitigkeit.

Treten wihrend der Verwaltungs-
tatigkeit Unregelmaissigkeiten auf, wie
beispielsweise die Verletzung von An-
lagerichtlinien, so wird der Investment
Controller intervenieren. Je nach
Schwere des Verstosses gentiigt bereits
eine Information zuhanden des Vermo-
gensverwalters.

Wichtig ist aber auch, dass Ande-
rungen des personlichen und finanziel-
len Umfelds des Kunden frithzeitig
analysiert werden.

Beispiel 2: Die Performance liegt
unter den Erwartungen

Ein vermdgender Privatkunde ist mit
der erzielten Performance nicht zuftie-
den und wendet sich an einen Invest-
ment Controller.

Der Investment Controller befasst
sich vorerst mit der Aufnahme der
Kundendaten und den Kundenbediirf-
nissen. Um eine aussagekriftige und
transparente Analyse sicherzustellen,
werden die Daten in einem eigenen
System erfasst und anschliessend aus-
gewertet. Zudem werden die vertrag-
lichen Details analysiert.

Anschliessend konnen dem Kun-
den, basierend auf einer detaillierten
Performanceattribution, wichtige Infor-
mationen zur erzielten Performance,
nach Anlagekategorien und Wahrun-
gen aufgeschliisselt, aufgezeigt wer-
den. Auch konnen erste Aussagen iiber
den Anlagestil gefillt werden. Auf-
grund der umfassenden Analyse kon-
nen die Performancewerte auch ent-

sprechenden Benchmarks und Ver-
gleichsgruppen (Peer Groups) gegen-
iibergestellt werden.

Nicht zu vergessen ist auch die
Kostenanalyse. Diese betrifft nicht nur
die direkten Kosten, wie Courtagen,
Depot- und Kontogebiihren, sondern
auch die Auswertung nach moglichen
«versteckten» Kosten. Diese sind unter
anderem bei strukturierten Produkten
und beim Einsatz von Anlagefonds zu
finden. Im ersteren Fall, weil die Ko-
sten in vielen Féllen nicht direkt ausge-
wiesen werden; im zweiten Fall, wenn
die Fondsanlagen auch Bestandteil der
Berechnungsgrundlage fiir das Verwal-
tungshonorar sind. So kann sich eine
Doppelbelastung, sprich Fondsmanage-
mentgebiihren und Honorar, ergeben.
Auch muss die Frage in bezug auf
mogliche Retrozessionen beantwortet
werden. Je nach Ergebnis der Analyse
werden dem Kunden mogliche Anpas-
sungen vorgeschlagen und ein entspre-
chendes Konzept ausgearbeitet.

Fazit
Der Investment Controller steht dem
Kunden als neutraler und unabhingi-
ger Berater zur Seite und schafft durch
seine Téatigkeit mehr Transparenz in
bezug auf die Anlagetitigkeit und vor
allem auch bei der Beurteilung der
Chancen und Risiken der unterschied-
lichen Anlagemoglichkeiten. Ein mass-
geschneidertes Reporting enthdlt alle
fithrungsrelevanten Informationen, de-
tailliert und aussagekriftig dargestellt.
Erfahrungsgemass profitiert der Kun-
de von einer Professionalisierung der
Anlagetitigkeit, welche sich durch
bessere Leistungen seitens der Vermo-
gensverwalter und eine optimierte Ko-
stenstruktur auszeichnet.
www.firstadvisorygroup.com o
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