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Alles im Blick fiir das Stiftungsvermogen

Vermégenscontrolling - ein Instrument zur Auswertung und

»» » Kennen Sie das auch? Sie ar-
beiten bei der Vermdgensanlage
mit einer oder vielleicht mehreren
Banken bzw. Vermégensverwaltern
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zusammen und haben
den Eindruck, dass
nicht nur die Produkt-
welt im Wertpapierbe-
reich immer umfang-
reicher wird, sondern
auch die Depotauszii-
ge immer schwerer zu
entziffern sind. Ein-
fache Fragen wie z.B.
nach der Wertentwick-
lung im vergangenen
Jahr, nach der Hohe der
erhaltenen Ausschiit-
tungen oder sogar nach
so elementaren Punk-
ten wie der Hohe der
Aktienquote kénnen
aber nicht oder nur un-
ter gréf3eren Anstren-
gungen den herkomm-
lichen Berichterstattun-
gen der Depotbanken
entnommen werden.

Diese Fragen hilft ein gutes Vermoégens-
controlling zu beantworten:

» Wie hat sich das Stiftungsvermogen entwickelt?
»  Wie teilt sich die Wertentwicklung auf Ausschiittungen und

Kursanderungen auf?

» Ist das Stiftungsvermaogen richtig aufgestellt?

» Welche Risiken schlummern im Stiftungsvermogen?

» Werden meine vorgegebenen Anlagerichtlinien eingehalten?
» Was lief gut? Was lief schlecht? Was muss gedandert werden?
» Wann habe ich welche Zahlungen zu erwarten?

» Welche Kosten verursachen meine Vermégensanlagen?

Planung der Kapitalanlage

Eine Basis fiir Auswertungen
Mit diesen zundchst banal klingen-
den Fragestellungen startet das
sogenannte Vermogenscontrolling.
Ziel ist es, die Vermdgensanlagen
zundchst nach einer einheitlichen
Struktur zu gliedern und darauf
aufbauend weitere Auswertungen
zur Verfiigung zu stellen. Hierbei
ist bereits die Zuordnung der ein-
zelnen Investments zu den grund-
legenden Anlageklassen (Aktien,
festverzinsliche Wertpapiere, Im-
mobilien und Liquidit&t) die ers-
te Herausforderung. Die Frage, ob
beispielsweise Aktienanleihen der
Kategorie ,,Aktien“ oder ,festver-
zinslichen Wertpapieren oder bei
manchen Depotbanken der Pseu-
do-Anlageklasse ,Zertifikaten“ 0.A.
zuzuordnen wdren, verliert bereits
beim Studium der unterschiedli-
chen Depotausziige an Trivialitat.
Ist es allerdings gelungen, die
einzelnen Anlageformen auf Basis
ihrer Rechtsstellung (Eigenkapi-
talgeber oder Gldubiger) oder auch
ihres Risikoprofils (z.B. bei Zertifi-
katen, die zundchst Gldubigeran-
spriiche verbriefen, sich in der Aus-
zahlung aber hdufig an der Entwick-
lung von Aktien oder Aktienindizes
orientieren) oder vielleicht auch
aufgrund ihres Auszahlungsprofils
(so sind vermutlich Infrastruktur-In-
vestments aufgrund der im Normal-
fall gut planbaren Einnahmen eher
dem Immobilien- als dem Aktien-
bereich zuzuordnen) richtig, aber
vor allen Dingen konsistent zuzu-
ordnen, dann steht weiterfiihren-

den Auswertungen nichts mehrim
Wege. Nunmehr ist es sogar mog-
lich, eine aussagekraftige Quote
in Bezug auf die einzelnen Anlage-
klassen tiber mehrere Bankverbin-
dungen hinweg anzugeben.

So geriistet ist es dann ein
Leichtes, die Wertentwicklung des
Vermogens auch nach den Beitra-
gen, die die einzelnen Anlageklas-
sen erbracht haben, aufzugliedern.
Gleiches ist natiirlich auch fiir die
Risikobeitrage moglich. Nur ein
Vermogenscontrolling stellt in die-
sem Zusammenhang sicher, dass
die Berechnung der Wertentwick-
lung fiir alle Banken nach dersel-
ben Methode (es gibt in der Tat
verschiedene Berechnungsmaog-
lichkeiten!) und mit denselben Pa-
rametern (Beriicksichtigung der
Kosten, Auswertungszeitrdume,
Einbeziehung des gesamten ver-
walteten Vermdgens) erfolgt. Erst
damit ist ein Vergleich dieser Kenn-
ziffer zwischen verschiedenen Ban-
ken iberhaupt sinnvoll maglich.

Alle Anlagen im Uberblick

Eine erste wesentliche Aufgabe des
Vermdgenscontrollings ist es somit,
eine verldssliche Basis zu liefern,
auf deren Grundlage man in der
Folge Auswertungen vornehmen
und Entscheidungen treffen kann.
Durch das Aufzeigen der Erfolgs-
faktoren konnen nun die Starken
und Schwéchen einzelner Verwal-
ter herausgearbeitet werden. Die
verldssliche Aggregation der Daten
tiberverschiedene Bankverbindun-
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gen hinweg ldsst es dann zu, die
einzelnen Verwalter entsprechend
ihrer jeweiligen Stdrken zu beauf-
tragen. Stellt sich hierbei heraus,
dass ein Verwalter besonders gut
im Aktienbereich agiert, spricht
nichts dagegen, diesen Verwalter
mit dem Hauptanteil der fiir Akti-
eninvestments vorgesehenen Ver-
mogenswerte zu beauftragen. Das
Vermogenscontrolling und die Ag-
gregation {iber verschiedene Ban-
ken hinweg sichert dem Vermogen-
sinhaber, selbst fiir den Fall, dass
dieser Verwalter die Erlaubnis fiir
eine 100-prozentige Aktienquote
erhélt, die Kontrolle iber seine ins-
gesamt gewiinschte maximale Ak-
tienquote.

Kontrolle der Einhaltung von
Anlagerichtlinien

Da im Rahmen des Vermégenscon-
trollings samtliche Geschaftsvorfal-
le bei der Bank nachgebucht wer-
den, leistet das Controlling zudem
eine Kontrolle in Bezug auf die ver-
einbarten und abgerechneten Kos-
ten sowie — dies diirfte insbeson-
dere fiir Stiftungsvorstéande interes-
sant sein — in Bezug auf die Einhal-
tung vereinbarter Anlagerichtlinien.
Insbesondere bei Vermogensver-
waltungsmandaten ist es iiblich,
bestimmte Reglementierungen (z.B.
bei der Vereinbarung von Mindest-
ratings im Bereich festverzinslicher
Wertpapiere, bei der Hohe der Ak-
tienquote oder bei der Auswahl der
Investments nach bestimmten Krite-
rien — Stichwort nachhaltige Invest-
ments) zu vereinbaren. Die Bank
bzw. der Vermdgensverwalter sind
in solchen Féllen zur Einhaltung die-
ser Vereinbarungen verpflichtet. Ei-
ne Uberpriifung dieser Einhaltung
kann allerdings naturgemaf3 nicht
durch die beauftragte Bank oder

den Vermogensverwalter erfolgen,
sondern ist vielmehr vom Auftrag-
geber zu leisten. Bei Stiftungen wird
dies im Normalfall durch den Vor-
stand oder den Geschéftsfiihrer vor-
zunehmen sein.

Instrument fiir die Liquiditats-
planung
Nicht zuletzt kann und soll ein gu-
tes Vermogenscontrolling aller-
dings auch eine Berichterstattung
liefern, die auf die besonderen Er-
fordernisse des Vermogensinha-
bers abgestimmt ist. Fiir Stiftun-
gen sind hier mit Sicherheit Aus-
wertungen tber die zukiinftig zu
erwartenden Ausschiittungen und
eine Aufteilung der wirtschaftli-
chen Wertentwicklung des Vermo-
gens in erhaltene Ausschiittungen
und Kursanderungen (sowohl bei
Bestandspositionen als auch bei
bereits realisierten Geschaften) fiir
den Stiftungsvorstand und dessen
Planungen wertvolle Informations-
quellen. Wenn diese Informationen
dann noch in einer Regelmafigkeit
verfuighar sind, die auch unterjah-
rig eine gute Planungsgrundlage
liefern, kdnnen rechtzeitig vor dem
Bilanzstichtag zu treffende Ent-
scheidungen in Bezug auf die Do-
tierung der verschiedenen Riickla-
gen (z.B. Umschichtungsriicklage)
abgewogen werden.
Schlussendlich kann das Ver-
mogenscontrolling eine sehr gute
Basis fiir die Grundsatzentschei-
dung in Bezug auf die Verteilung
des Vermogens auf die verschiede-
nen Anlageklassen (Asset Alloca-
tion) liefern, notwendige Anderun-
gen aufzeigen, eine Erfolgskontrol-
le etablieren und damit die ,,ge-
lebte Anlagerichtlinie* der Stiftung
werden. « « «
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