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Kosten fˇr das Reporting
k˛nnen durch zentrale

Plattform reduziert werden
Von Bernd Fischer und Boris Neubert

B˛rsen-Zeitung, 8.11.2011
Investitionen in Investmentverm˛-
gen (Fonds) durch institutionelle
Anleger gewinnen zunehmend an
Bedeutung. Obschon sie ursprˇng-
lich primär fˇr private Anleger ge-
dacht war, greifen zunehmend ins-
besondere auch Banken, Versicherer
und Verm˛gensverwalter auf diese
Investmentform zurˇck, die es ihnen
u. a. gestattet, bestimmte Märkte
auch mit einer vergleichsweise ge-
ringen Investitionssummemit einem
geringen Aufwand abzudecken. Da-
mit einher geht allerdings die grund-
legende Gefahr der Intransparenz,
die auch zunehmend von den Inve-
storen als solche wahrgenommen
wird. Folglich sehen sich die Invest-
mentgesellschaften mit erheblichen
zusätzlichen Transparenzanforde-
rungen konfrontiert.
Diese Entwicklung wurde auch

von den europäischen Aufsichtbe-
h˛rden forciert, denn ein bestim-
mender Faktor in der Finanzmarkt-
krise 2007 bis 2009 war die fehlende
Klarheit ˇber die tatsächlichen Risi-
kopositionen in den Bˇchern der Fi-
nanzdienstleister. Als Reaktion dar-
auf wurden insbesondere die Trans-
parenzanforderungen an die Kapi-
talanlagen von Banken und
Versicherern verschärft. In Deutsch-
land erfolgte die Umsetzung in na-
tionales Aufsichtsrecht durch die
Novellen der Großkredit- undMillio-
nenkreditverordnung (GroMiKV)
und der Anlageverordnung (AnlV).
DasmitWirkung zum1.1.2011 no-

vellierte Großkreditregime soll die
Transparenz der Anlagen von Kredit-
instituten und die Wahl eines m˛g-
lichst risikosensitiven Ansatzes f˛r-
dern. Bei Anlagen in Investmentver-
m˛gen hat der Investor zwei M˛g-
lichkeiten: Er nimmt eine
Durchschau auf die Kreditnehmer
in den Investmentverm˛gen (Trans-
parenz) vor, wobei die Durchschau
nicht auf direkte Anlagen in Fonds
beschränkt ist, sondern sich auch
auf Zielfonds in den Fonds erstreckt,
oder er beschränkt seine Investitio-
nen auf Fonds, die die sogenannte
Granularitätsbedingung (kein Kre-
ditnehmermachtmehr als 5% im In-
vestmentverm˛gen aus) erfˇllen.

Wird keine dieser Bedingungen er-
fˇllt, dann fˇhrt die Intransparenz
zu einer Anrechnung auf den unbe-
kannten Schuldner als Sammelkre-
ditnehmer fˇr alle unidentifizierten
Adressausfallrisiken des Kreditinsti-
tuts. Intransparenz ist fˇr die mei-
sten Investoren sowohl aus Risikoge-
sichtspunkten inakzeptabel als auch
aufgrund der schnelleren Errei-
chung von Meldegrenzen. Partial-
Use-Ansätze (Teiltransparenz, Teil-
granularität) sowie der praktisch
wenig relevante Ansatz, die Adres-
sausfallrisiken durch einen Man-
datsansatz zu begrenzen, sind zwar
m˛glich. Ein Rˇckzug auf die Granu-
laritätsbedingung wird in der Mehr-
heit der Fälle jedoch nicht m˛glich
sein, da davon auszugehen ist, dass
ein Großteil der Fonds de facto nicht
dauerhaft granular ist.

Transparenz wird gefordert

Als Fazit ist festzuhalten, dass Kre-
ditinstitute als Anleger in Invest-
mentverm˛gen nach Auslaufen der
Übergangsfristen von den Kapitalan-
lagegesellschaften (KAGs) i. d. R.
Transparenz ˇber die Adressausfall-
risiken fordern werden und wohl
kaum noch Fonds von KAGs in den
Eigenanlagen zulassen werden, die
nicht bereit oder in der Lage sind,
eine Durchschau zu liefern.
Fˇr die KAGs ist die Schaffung von

Transparenz bis in die Zielfonds hin-
ein daher eine wesentliche Voraus-
setzung fˇr einen erfolgreichen Ver-
trieb an Kreditinstitute. Aufgrund
der damit verbundenen Aufwände
stellt dies eine besondere Herausfor-
derung dar. Erforderlich ist dabei die
prozentuale Darstellung der auf
Ebene der Kreditnehmer aggregier-
ten Adressausfallrisikopositionen
sowohl aus den direkten Anlagen in
dem Fonds als auch aus den indirek-
ten Anlagen durch Zielfondsinvest-
ments. Wenn nicht Zielfondspositio-
nen aufgel˛st oder die Zielfondsse-
lektion eingeschränkt und damit die
Investmentstrategie konterkariert
werden sollen, mˇssen somit die
Adressausfallrisikopositionen fˇr
eine breite Palette an Drittfonds be-
schafft werden k˛nnen. Nicht uner-

hebliche Aufwände entstehen dabei
durch die kommunikativen, juristi-
schen und technischen Schnittstel-
len zu den Zielfondsanbietern und
die Ausweitung von Arbeitsabläufen
u. a. in den Bereichen Recht, IT und
Fondsreporting der KAG.
Die Nachfrage nach Transparenz

trifft auch die Anbieter der Fonds,
die anderen KAGs als Zielfonds die-
nen. Neben den damit verbundenen
prozessualen und technischen Auf-
wänden fˇr die Aufbereitung und
Weitergabe der Informationen wird
zudem von aktiven Managern die
Preisgabe von Bestandsinformatio-
nen an fremde KAGs kritisch gese-
hen, da sie ungewollte Einblicke in
den eigenen Investmentprozess er-
lauben k˛nnten.

Zusammenarbeit der Branche

Die Anforderungen an die Erstellung
der Fondsberichte und die dafˇr er-
forderliche Informationsbeschaf-
fung und -verarbeitung sind fˇr alle
KAGs im Wesentlichen gleich. Fˇr
eine Differenzierung einer KAG von
ihren Wettbewerbern ist das Thema
kaum geeignet. Der Branche bietet
sich daher die M˛glichkeit, im Rah-
men einer konzertierten Vorgehens-
weise eine signifikante Kostener-
sparnis zu realisieren. Zudem k˛n-
nen Sie ihren Kunden ein viel gr˛ße-
res Spektrum an Investitionen in
Drittfonds zu verträglichen Kondi-
tionen anbieten.
Im Fall der Transparenzanforde-

rungen an Fonds lässt sich bei Nut-
zung einer zentralen Plattform die
Anzahl der technischen und prozes-
sualen Schnittstellen drastisch redu-
zieren: Anstatt eine Vielzahl von
Schnittstellen zwischen den meisten
KAGs aufzubauen und zu unterhal-
ten, haben die KAGs in der Rolle als
Zulieferer und Abnehmer von
Fondsbestandsinformationen nur
eine Schnittstelle zu der Plattform.
Diese Plattform lediglich als eine

Technik zur kostengˇnstigen Daten-
verteilung zu sehen, hieße jedoch,
ihr wesentliches Potenzial zu ver-
kennen: Zum einen kann die Platt-
form nach Vorgabe des Zulieferers
je Abnehmer individualisierte Verz˛-
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gerungen und Vergr˛berungen der
offengelegten Daten auf das jeweils
erforderliche Minimum vornehmen,
um Geschäftsrisiken aus einer Wei-
tergabe von vertraulichen Informa-
tionen anWettbewerber zuminimie-
ren. Zum anderen kann die Auslage-
rung von auf diesen Daten aufset-
zenden Routineaufgaben im
institutionellen Reporting unter
Ausnutzung der Gr˛ßeneffekte der
Plattform zur Hebung von Einspar-
potenzialen genutzt werden.
Solch eine zentrale Plattform wird

von der IDS GmbH – Analysis and
Reporting Services (IDS) in Form
der sogenannten Fondsdatendreh-
scheibe gestellt. IDS, eine 100-pro-
zentige Tochter der Allianz SE, ist
ein international operierender
Dienstleister fˇr das operative Kapi-
talanlagecontrolling fˇr Verm˛gens-
verwalter und institutionelle Anle-
ger.
Derzeit sind bereits 14 Fondsge-

sellschaften an die Fondsdatendreh-
scheibe angeschlossen mit ca. 1500
verfˇgbaren Fonds, wobei die An-
zahl ständig steigt. Den KAGs er-
m˛glicht der Gr˛ßenvorteil der
Plattform mit etwa 300 angebunde-
nen Liefersystemen von Kunden und
einem operativen Durchsatz von ca.
50 Millionen Kundenpositionen pro
Monat erhebliche Gr˛ßendegres-
sionseffekte zu realisieren.
Der Service beinhaltet die Abstim-

mungen mit den zuliefernden und
abnehmenden KAGs, den Abschluss
von Vertraulichkeitsvereinbarun-
gen, die Vereinbarung von Datenfor-
maten, die Bereitstellung der techni-
schen Schnittstellen, die laufende
Entgegennahme der Positionsdaten,
die Speicherung, Weiterverarbei-
tung und die Herausgabe an die an-
fordernde KAG. Den Nutzern der
Fondsdatendrehscheibe kommt da-
bei zugute, dass IDS als von Fonds-
gesellschaften und Investoren unab-

hängiges Unternehmen die von den
KAGs bereitgestellten Informationen
vertraulich behandelt.

Weniger Schnittstellen

Mit der Nutzung der IDS-Fondsda-
tendrehscheibe als einer zentralen
Plattform fˇr den Austausch von Po-
sitionsinformationen erzielen Kapi-
talanlagegesellschaften signifikante
Kostenvorteile durch die Reduktion
von Schnittstellen und wirken so
den Aufwänden aus dem Fondsre-
porting fˇr die Investoren in ihre
Fonds aufgrund gewachsener auf-
sichtsrechtlicher Transparenzanfor-
derungen entgegen.
.......................................................
Bernd Fischer, Geschäftsfˇhrer, IDS
GmbH – Analysis and Reporting Ser-
vices und Boris Neubert, Head of
Business Development, IDS GmbH –
Analysis and Reporting Services
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