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Rated Party
Einheiten Kundengruppen

Gegenstand dieses Ratings ist das Geschéftsfeld
Master-KAG von DB Advisors mit Sitz in Frank-
furt am Main. DB Advisors gehort zu der Deutsche
Bank Gruppe. Innerhalb von DB Advisors ist das
Geschdftsfeld Master-KAG im Bereich Fiduciary
Management angesiedelt. Weiterhin wurden im
Rahmen des Ratings auch weitere Einheiten von DB
Advisors bzw. des Deutsche Bank Konzerns
betrachtet, die Leistungen erbringen, auf die bei der
Verwaltung und dem Management von Master-
KAG-Mandaten zuriickgegriffen wird. Geschéfts-
felder und Zustindigkeiten, die in keinem Zusam-
menhang zu dem Master-KAG-Geschéft stehen,
wurden nicht mit in die Bewertung einbezogen.

Die Kunden von DB Advisors sind ausschlieBlich
institutionelle Investoren. Zu den Kunden im
Geschiftsfeld Master-KAG gehoren insbesondere
Pensionseinrichtungen, Corporates, Banken und
Non-Profit Organisationen.

Stichtag

Sofern nicht anders vermerkt beziehen sich alle
Angaben in diesem Report auf den Stichtag 30. Juni
2009.

Gesellschaft DB Advisors
(Deutsche Asset Management Investmentgesellschaft mbH
Deutsche Asset Management International GmbH)
Adresse Mainzer Landstr. 178-190
60327 Frankfurt am Main
Telefon +49-(0)69/71706-0
Internet www.dbadvisors.com
Griindung Deutsche Asset Management Investmentgesellschaft mbH: 1967
Deutsche Asset Management International GmbH: 1983
Mitarbeiter DB Advisors insgesamt: 198
AUuA (EUR Mrd.) DB Advisors insgesamt: 79.18 Mrd.; Geschaftsfeld Master-KAG: 34.6 Mrd.
Geschattsfeld DB Advisors: institutionelles Asset Management
(inklusive Fiduciary Management und Master-KAG)
DWS: Retail-Business
RREEF: Alternative Investments
Deutsche Insurance Asset Management: Insurance Asset Management
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Management

Konzern- und Organisationsstruktur

DB Advisors ist der Markenname der Sparte fiir
die institutionelle Vermdgensverwaltung der Deut-
schen Asset Management (DeAM), dem Unterneh-
mensbereich fiir Vermogensverwaltung der Deut-
sche Bank AG.

Neben DB Advisors sind drei weitere Sparten dem
Asset Management der Deutsche Bank AG zuge-
ordnet, die jeweils auf ein bestimmtes Geschiftsfeld
spezialisiert sind:

+  DWS (Tatigkeitsschwerpunkt: Publikums-

fonds)

* RREEF (Tétigkeitsschwerpunkt: alternative
Anlagen)

*  Deutsche Insurance Asset Management
(Tatigkeitsschwerpunkt:  Versicherungsan-

lagen)

DB Advisors ist in Deutschland durch zwei rechtlich
selbststindige Einheiten vertreten:
1. Deutsche Asset Management Investmentge-
sellschaft mbH (vormals DEGEF; Griindung
1967)

2. Deutsche Asset Management International
GmbH (Griindung 1983)

Die DeAM Investmentgesellschaft mbH ist in
Form einer Kapitalanlagegesellschaft fiir die Etablie-
rung rechtlicher Strukturen zur Verwaltung von
Spezialfonds zustindig. Die DeAM International
GmbH erbringt Beratungs- und Verwaltungsdienst-
leistungen fiir Investoren in Form sogenannter
freier Mandate*.

Konzernmutter und Hauptgesellschafterin von DB
Advisors ist die Deutsche Bank AG. In Deutschland
sind insgesamt 198 Mitarbeiter bei DB Advisors
beschiftigt. Die Geschiftsfiilhrung wird durch die
Geschiftsfithrer der beiden Gesellschaften DeAM
Investmentgesellschaft mbH und DeAM Inter-
national GmbH vertreten. Dabei sind die fiinf
Geschiftsfilhrer der DeAM Investmentgesellschaft
auch in der Geschiftsleitung der DeAM Inter-
national GmbH. Darliber hinaus verfiigt DeAM
International Giber einen sechsten Geschéftsfiihrer.

Die Ansiedlung von DB Advisors innerhalb der
Deutsche Bank Gruppe ist in Abbildung 1 auf Seite
9 dargestellt.

Das Geschiftsfeld Master-KAG von DB
Advisors ist in dem Bereich Fiduciary Management

angesiedelt, der Mitte 2008 durch die Zusammenle-
gung der zuvor eigenstindigen Bereiche Master-
KAG und Pensions Solutions gegriindet wurde.
Parallel zur Grindung des Bereichs wurde Herr
Nikolaus Schmidt-Narischkin als Head of Fiduciary
Management in die Geschiftsleitung berufen.

Innerhalb des Bereichs Fiduciary Management liegt
die Gesamtverantwortung fiir Distribution Master-
KAG bei Herrn Thorsten Knaul. Daneben sind vier
weitere Mitarbeiter im Team Distribution Master-
KAG titig. Alle vier Mitarbeiter waren bereits vor
Griindung des Bereichs Fiduciary Management fiir
das Geschiftsfeld Master-KAG von DB Advisors
zustindig. Die Team-Mitglieder sind insbesondere
fiir die Koordination bei der Implementierung eines
Master-KAG-Mandates sowie fiir die laufende
Kundenbetreuung verantwortlich.

Der Geschiftsbereich Fiduciary Management von
DB Advisors ist in Abbildung 2 auf Seite 10 darge-
stellt.

Kooperationen

DB Advisors hat verschiedene Dienstleistungen
und Prozesse an die DWS Holding & Service GmbH
konzernintern ausgelagert. Dadurch sollen GrofBen-
vorteile und somit Skaleneffekte sowie die Biinde-
lung von Kompetenzen erzielt werden.

Die DWS Holding & Service GmbH wurde im Jahr
2002 gegriindet und erbringt Dienstleistungen fiir
verschiedene Einheiten aus dem Deutsche Bank
Konzern. So werden beispielsweise auch fiir DWS
Investments verschiedene Tétigkeiten von der DWS
Holding & Service GmbH tibernommen. Zu diesen
Dienstleistungen zdhlen vor allem Aufgaben wie
Abwicklung, Erfiillung der gesetzlich vorgeschrie-
benen Berichterstattung, Compliance, Risiko- und
Kontrollmanagement sowie IT-bezogene Titig-
keiten.
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Wettbewerbsposition

Das verwaltete Gesamtvermdégen von DB
Advisors belauft sich per 30.06.2009 auf € 79.18
Milliarden. Dem Geschéftsfeld Master-KAG sind
davon mit € 34.6 Milliarden nahezu die Halfte fiir
die Verwaltung von Master-/Spezialfonds zuzu-
ordnen. Gemessen an den Assets under Management
gehdrt DB Advisors zu den flihrenden Anbietern fiir
Master-K AG-Dienstleistungen in Deutschland. Mit
einem zusitzlichen Volumen von € 19.70 Milliarden
fiir die Integration von Direktanlagen in das Repor-
ting gehort DB Advisors auch auf diesem Gebiet zu
den Wettbewerbsfiihrern.

Der zunehmenden Anforderungen institutioneller
Anleger nach vollumfinglichem Reporting wurde in
den letzten Jahren Rechnung getragen.

Bezogen auf das Angebot von LoOsungsansitzen
im weitergehenden fiduziarischen Bereich nimmt
DB Advisors in Deutschland eine fithrende Stellung
ein.

Strategie

DB Advisors erwartet, dass Master-KAGen mit
einer ausschlieBlichen Fokussierung auf Administra-
tionsleistungen in Zukunft einen zunehmend schwe-
reren Stand haben werden. Nachdem in den vergan-
genen Jahren die Master-KAG ein Treiber fiir das
Aufbrechen der Wertschopfungskette war, besteht
nach Ansicht von DB Advisors mittlerweile seitens
institutioneller Investoren eine steigende Akzeptanz
- und verstirkt auch ein Wunsch - dahingehend,
verschiedene Dienstleistungen entlang der Wert-
schopfungskette im Asset Management von einem
einzigen Anbieter zu beziehen.

Vor diesem Hintergrund besteht seitens DB Advisors
das Ziel, im Bereich Fiduciary
Management/Master-KAG nicht nur als reiner Admi-
nistrator wahrgenommen zu werden. Vielmehr ist die
Gesellschaft bestrebt, als ein Haus, welches fiir seine
Kunden als langfristiger Partner in allen Angelegen-
heiten entlang der Wertschopfungskette im Asset
Management fungiert, angesehen zu werden. In
diesem Zusammenhang sind die strategischen
Bemiihungen von DB Advisors im Bereich Fidu-
ciary Management darauf ausgerichtet, institutio-
nellen Anlegern ganzheitliche Beratungs- und
Servicedienstleistungen bereitzustellen. Die
zugrunde liegenden Strukturen und die technische
Plattform sollen dabei das Poolen von Assets und
Sondervermdgen in einem europdischen Kontext
gewihrleisten.

Durch das Vorhalten einer breit aufgestellten

Service- und Produktpalette sollen unterschiedliche
institutionelle Kundengruppen erreicht werden.

Das Angebot ist bewusst modular aufgebaut.
Dadurch mochte DB Advisors dem Kunden die
Moglichkeit geben, die einzelnen Bausteine gemal
seiner individuellen Anforderungen flexibel auszu-
wihlen und zusammenzustellen.

Ein wesentlicher Bestandteil der Strategie besteht
in diesem Zusammenhang auch darin, dass DB
Advisors dem Kunden die Wahl tiberlassen mochte,
ob man fiir den Kunden als Fiduciary Manager
fungieren oder aber nur eine spezielle Funktion
wahrnehmen soll, beispielsweise die einer reinen
Master-KAG.

Auf Sicht von fiinf Jahren besteht seitens DB
Advisors das Ziel, europdischer Marktfithrer fiir
Administrationsdienstleistungen zu sein.

Im Rahmen eines Performance Management-
Prozesses werden bei DB Advisors jeweils zum
Jahresanfang die strategischen Geschiftsziele fiir das
laufende Jahr festgelegt. Daraus werden fiir jeden
einzelnen Geschiftsbereich Bereichsziele abgeleitet.
Auf Basis der Bereichsziele werden wiederum
Teamziele formuliert, aus denen dann die Ziele fiir
die einzelnen Mitarbeiter formuliert werden.

Personal

Die Festlegung und Anpassung der Gehélter
orientiert sich an den Konzernstandards der Deut-
sche Bank Gruppe. Um die Wettbewerbsfahigkeit
der Gehdélter zu tberpriifen und zu gewéhrleisten,
nimmt die Deutsche Bank an verschiedenen globalen
Vergilitungsstudien teil.

Neben den Konzernstandards zieht DB Advisors
bei der Festlegung und Anpassung der Grundge-
hilter Kriterien wie Ausbildung, Qualifikation,
Erfahrung, Funktionsprofil und Leistung des
Einzelnen heran. Die {iber das Grundgehalt hinaus-
gehende variable Vergiitung ist zum einen an den
Leistungsbeitrag des einzelnen Mitarbeiters, zum
anderen aber auch an das Ergebnis der DeAM und
Deutsche Bank insgesamt gekoppelt. Zu den varia-
blen Vergiitungskomponenten konnen Barbeziige
und die Teilnahme an verschiedenen langfristigen
Vergiitungsplédnen gehoren. Der Anteil der variablen
Komponente an der Gesamtvergiitung hiangt von der
Hierarchieebene des Einzelnen ab. Mit steigender
Verantwortung eines Mitarbeiters nimmt auch der
variable Anteil an den Gesamtbeziigen zu.

Die Angemessenheit der Vergiitungen wird jéhrlich
im Rahmen einer Mitarbeiterbeurteilung durch die
Vorgesetzten lberpriift. In diesem Zusammenhang
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erfolgt auch eine Beurteilung der Zielerreichungen
sowie die Festlegung von Mitarbeiterzielen fiir das
Folgejahr.

Die regelmiBige Aus- und Weiterbildung der Mitar-
beiter werden bei DB Advisors als wesentliche
Voraussetzung fiir den zukiinftigen Unternehmens-
erfolg angesehen. Vor diesem Hintergrund steht den
Mitarbeitern ein breites Spektrum an internen
Seminar- und Bildungsmdglichkeiten zur Verfiigung.
Weiterhin werden auch externe Angebote und die
Erlangung von Abschliissen bzw. Zertifizierungen
wie z.B. CFA, CIIA seitens DB Advisors gefordert
und unterstiitzt.

Grundsitze

Im Aufsichtsrat der DeAM sind 6 Mitglieder
vertreten, die alle im Deutsche Bank Konzern tétig
sind oder waren. Drei der Mitglieder bilden den
Personalausschuss. Sitzungen des Aufsichtsrats
werden im halbjdhrlichen Turnus in Anwesenheit der
Geschiftsfiihrer abgehalten. Der Personalausschuss
tagt ebenfalls halbjéhrlich und in der Regel in Anwe-
senheit der Geschéftsfilhrung. Personalfragen,
welche die Geschiftsfiihrer betreffen, werden jedoch
unter Ausschluss der Geschéftsleitung im Personal-
ausschuss behandelt.

DB Advisors ist vollstindig in die geltenden
Corporate-Governance-Strukturen  der  Deutsche
Bank Gruppe eingegliedert und unterliegt den
entsprechenden Konzerngrundsétzen.

Die Wohlverhaltensregeln des BVI werden voll-
standig von DB Advisors erfiillt. Dariiber hinaus sind
weitere eigene Wohlverhaltensregeln etabliert. Die
Zustindigkeit fiir die Uberwachung der Einhaltung
aller internen und externen Regeln wurde an die
DWS Holding & Service GmbH ausgelagert.

Die Einhaltung aller bestehenden Compliance-
Regeln wird auf jéhrlicher Basis von einem unab-
hingigen Priifer bestétigt.
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Kommentar:

DB Advisors ist kein rechtlich eigenstdn-
diges Unternehmen. Vielmehr stellt die
Bezeichnung ,,DB Advisors” den Marken-
name der Asset Management Sparte der
Deutsche Bank AG fiir alle Dienstleistungen
dar, die sich speziell an institutionelle Inves-
toren richten. Die weitere Etablierung
dieses Brands wird konsequent vorange-
trieben. Im Sprachgebrauch wird “DB
Advisors” allerdings oft als Synonym fiir
eine eigenstdndige organisatorische Einheit
verwendet.

Die eigene Aufstellung wurde in den vergan-
genen beiden Jahren kritisch hinterfragt. Im
Mittelpunkt stand dabei die Uberpriifung
der bestehenden Strukturen daraufhin, ob
diese optimal sind, im Wettbewerb in einem
zunehmend internationalen Kontext und in
einer immer komplexer werdenden Produkt-
welt dauerhaft eine fiihrende Rolle einzu-
nehmen.

Als eine entscheidende Komponente fiir den
zukiinftigen Unternehmenserfolg wird die
technische Infrastruktur angesehen.
Bezogen auf die Erneuerung bzw. Weiterent-
wicklung der technischen Voraussetzungen
wird ein innovativer Ansatz verfolgt, der
sogenannte Service-orientierte Architektur-
(SOA)-Ansatz. Im Mittelpunkt steht dabei
klar die Erhéhung der Effizienz und Flexibi-
litdt der IT-Infrastruktur. Dies wirkt sich
auch positiv auf die Qualitdt der erbrachten

Leistungen und die Reduzierung der Fehler-
anfilligkeit aus.

Seit Mitte 2008 wurden im Unternehmen
verschiedene Umstrukturierungen durchge-
fiihrt, die unter anderem auch das
Geschiftsfeld Master-KAG betreffen.

Die zur Verfiigungstellung der zum Master-
KAG-Geschdft gehorenden Dienstleistungen
und Produkte ist in die komplexen Struk-
turen der Deutsche Bank eingebunden. Aus
rein rechtlicher Sicht sind an der Leistungs-
erbringung  fiir  Master-KAG-Kunden
verschiedene  Tochtergesellschaften  des
Konzerns beteiligt.

Das Produkt “Master-KAG” wird weniger
als eine separate Leistung, sondern viel-
mehr als Teil eines ganzheitlichen, umfas-
senden Fiduciary Managements angesehen.
Gleichwohl ist DB Advisors ohne Probleme
in der Lage, nur als reine Master-KAG fiir
einen Kunden zu fungieren. Die Entschei-
dung dariiber, welchen Umfang das Zustdin-
digkeitsspektrum von DB Advisors in einer
Kundenbeziehung genau einnehmen soll,
wird ganz bewusst dem Kunden iiberlassen.
Der  Definition und Einhaltung von
Compliance-Regeln wird eine hohe Bedeu-
tung beigemessen. Dies spiegelt sich auch
darin wider, dass neben den BVI-Regeln
weitere, interne Richtlinien festgelegt sind.
Die Etablierung und Anwendung aller
bestehenden Regeln wird jiahrlich von unab-
héingiger Seite zertifiziert.
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Deutsche Bank

Caorparate and | Tent Bank ( ] Clie d Asset Management
& 3

Deutsche

DE Advisors

- Master-KAG
- Fiduciary Management

Abbildung 1 Ansiedlung von DB Advisors innerhalb des Deutsche Bank Konzerms
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Kunden

Marketing & Vertrieb

Die Zustindigkeiten fiir Marketing fiir das
Master-KAG-Geschift sind in den gesamten institu-
tionellen Vertrieb von DB Advisors eingebunden.

Der Sales-Bereich fiir Deutschland wird seit dem
1. September 2008 von Herrn Michael Fuf; geleitet.
In diesem Bereich sind 51 Mitarbeiter beschiftigt.
Michael Fuf3 ist bereits seit 1995 im Unternehmen
und hat zuvor die Distribution Master-KAG verant-
wortet. Sales Germany ist fiir die ganzheitliche
Betreuung institutioneller Kunden und den Vertrieb
samtlicher DB Advisors-Produkte zustdandig.

Fir den Vertrieb, speziell fir das Geschiftsfeld
Master-KAG, ist neben dem direkten Sales auch ein
separates Team Distribution Master-KAG im
Bereich Fiduciary Management involviert. Bei
Master-K AG-spezifischen Fragestellungen wird der
Bereich Sales Germany von diesem Team unter-
stutzt.

Die Vertriebsstruktur fiir das institutionelle Asset
Management, welches unter der Marke DB Advisors
zusammengefasst ist, wurde in der jliingeren Vergan-
genheit nach Kundengruppen organisiert. Neben
dem speziell fiir das Geschéiftsfeld Master-KAG
zustdndigen Betreuungs- und Distributionsteam
verfiigt DB Advisors iiber vier Vertriebsteams, die
jeweils auf eine bestimmte Kundengruppe speziali-
siert sind. Dabei wird zwischen Pensions-
einrichtungen, Corporates, Banken und Non-Profit-
Organisationen unterschieden.

Bezogen auf das Tatigkeitsfeld Fiduciary Manage-
ment/Master-KAG ist die Strategie von DB Advisors
darauf  ausgerichtet, = weniger  als  reiner
Administrationsdienstleister, sondern vielmehr als
ganzheitlicher Losungsanbieter wahrgenommen zu
werden. Ziel ist es, dem Kunden je nach seinen indi-
viduellen Bediirfnissen einzelne Leistungen flexibel
anzubieten. Dem Kunden wird bewusst die Moglich-
keit gegeben, DB Advisors als ganzheitlichen Fidu-
ciary Manager einzusetzen oder aber DB Advisors
nur mit der Ubernahme einzelner Funktionen, wie
z.B. die einer reinen Master-KAG, zu beauftragen.

Der Kommunikationsmix von DB Advisors greift auf
verschiedene Instrumente zuriick:

* Investmentkonferenzen und Fachtagungen

*  Spezifische Zielgruppenveranstaltungen

*  Wissenschaftliche Publikationen
* Prisentationen und Vortrige bei externen

Konferenzen
* E-Marketing wie Mailings, Webcasts,
Webconferences

Produkte- und Dienstleistungen

Das Angebot von DB Advisors fir Master-KAG-
Mandate umfasst alle fiir dieses Geschéftsfeld wich-
tigen Administrations- und Serviceleistungen. Dabei
konnen die einzelnen Bausteine des Leistungsspek-
trums je nach den individuellen Investorenwiinschen
ausgewdhlt und zusammengesetzt werden. DB
Adbvisors bietet sowohl die Ubernahme von Advi-
sory- als auch von Outsourcing-Mandaten an, wobei
die meisten Manager/Berater sowie DB Advisors
selbst die Outsourcing-Variante préaferieren.

Zu den wichtigen Elementen des Leistungsspek-

trums gehoren:

* Zusammenarbeit mit einer groBen Anzahl
verschiedener Depotbanken und Asset
Managern

* Kontrolle der Einhaltung aller gesetzlichen
und vertraglichen Restriktionen

* Einbeziehung von Direktbestinden in das
Reporting von Masterfonds

* Transitionmanagement (in Zusammenarbeit
mit externen Transitionmanagern)

* Parallele Buchfiihrung nach HGB und IFRS

*  VAG-Reporting

*  Verwaltung von Kassenbestinden

*  Vorbereitung, Durchfiihrung und Nachberei-
tung von Anlageausschusssitzungen

* Abbildung von Derivaten geméill Derivate-
verordnung

* Beriicksichtigung von alternativen Assets
wie Hedge-Fonds oder Immobilienspezial-
fonds, sofern die regelmifBige Kursversor-
gung und Bewertung gewéhrleistet ist

* qualifizierter Ansatz der Derivateverordnung
fiir das Risikomanagement

*  Schnittstellenmanagement

*  Zugriff auf das online-Reporting-Tool
»DeAM fit

*  Performancemessung und -attribution

Das Leistungsangebot von DB Advisors in der Funk-
tion als Master-KAG kann durch ein umfangreiches
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Angebot an weiteren Produkten und Services ergénzt
werden. Durch die Einbettung der Master-KAG in
den Bereich Fiduciary Management umfasst das
potentielle Leistungsspektrum dabei verschiedene
Bausteine entlang der gesamten Wertschopfungs-
kette im Asset Management. Dazu gehdren Zusatz-
leistungen des Fiduciary Management wie z.B.
* Beratung bei der Asset Allocation,
*  Asset-Liability-Analysen,
* Liability-Driven-Investments,
*  Manager Selection,
* Darstellung verschiedener Overlay-Strate-
gien,
*  Wertpapierleihe,
* Anfertigung von Transaktionskostenana-
lysen,
* administrative Anbindung von betrieblichen
oder {iiberbetrieblichen Treuhandstrukturen
(CTA oder VAG-Pensionsfonds).

Ferner bietet DB Advisors auch direkte Asset-Mana-
gement-Leistungen an. Dazu gehoren das aktive und
quantitative Portfoliomanagement filir verschiedene
Anlageklassen bzw. Regionen.

Das Gebiihrenmodell von DB  Advisors ist
modular aufgebaut. Fiir klassische Administrations-
leistungen sind Standardfees festgelegt. Die Basisfee
hingt von dem administrierten Volumen ab. Dabei
ist eine Staffelung definiert, die zwischen den
GroBenordnungen

*  bis € 500 Millionen

*  €500-1000 Millionen
*  €1000-3000 Millionen
* ab € 3000 Millionen

unterscheidet.

Minimum-Fees sind pro Masterfonds/Segment
festgelegt.

Die Basis-Fee beinhaltet

* Darstellung des Fondsmantels,

* Anbindung der externen Asset Manager
bzw. Berater,

*  Standard-Reportingleistungen,

*  Zugriff auf das Online-Reporting-Portal

»DeAM fit*,

*  Dbestimmte Performancemessungs-Leis-
tungen,

*  Organisation von Anlageausschuss-
sitzungen.

Dariiber hinausgehende Leistungen wie beispiels-
weise I[FRS-Reporting, individuelle Risiko-Repor-
tings oder Attributionsanalysen werden separat
vergiitet.

Die Preise fiir Beratungsdienstleistungen wie z.B.
die Unterstiitzung bei der Auswahl eines Asset
Managers, werden auf Einzelfallbasis in Abhingig-
keit des jeweiligen individuellen Aufwandes festge-

legt. Gleiches gilt fiir Zusatzleistungen wie Wertpa-
pierleihe oder Transaktionskostenanalyse.

Reporting

Die Zustindigkeit flir das Reporting ist im
Bereich Relationship Management angesiedelt. Auf
Geschiftsfiihrerebene wird dieser Bereich von Herrn
Michael Fuf3 vertreten. Im Tagesgeschift liegt die
Verantwortung fiir das Reporting bei Herrn Maximi-
lian Post.

In die Berichterstattung fir die Master-KAG-
Kunden sind verschiedene interne Finheiten invol-
viert, die jeweils fiir bestimmte Bestandteile der
Reports bzw. der zugehdrigen Datenversorgung
verantwortlich sind. Insgesamt sind etwa 20 Mitar-
beiter an der Produktion der Reports beteiligt. So ist
beispielsweise das Team Risk Management fir die
Lieferung der Daten fiir die Risiko-Reports verant-
wortlich, wihrend die Abteilung Legal Reporting fiir
die Erstellung des aufsichtsrechtlichen Reportings
zusténdig ist.

Die Gesamtkoordination der Reportingaktivititen
wird von dem Client Relationship Service Team
iibernommen. Dieses Team steht den Kunden auch
fiir alle Fragen im Zusammenhang mit dem Repor-
ting zur Verfiigung.

Im Rahmen des Kunden-Reportings werden
verschiedene Berichte nach Themen getrennt erstellt.
So kdénnen beispielsweise Reports mit den Schwer-
punkten Value at Risk, Marktrisikopotential,
Tracking Error oder Stresstests (unter Beriicksichti-
gung verschiedener Szenarien) generiert werden.

Fir die einzelnen Reportarten sind jeweils
bestimmte Standards festgelegt, wobei dariiber
hinaus auch individuelle Anforderungen des Kunden
beriicksichtigt werden kénnen. Die Ubermittlung der
Reports an die Kunden erfolgt durch das Online-
System ,,DeAM fit“, das Client Reporting Team, per
Email oder per Hardcopy.

Alle Berichte konnen auf Master-Fondsebene
und/oder fiir einzelne Segmente zur Verfiigung
gestellt werden. Der Turnus, in dem ein bestimmter
Report erstellt wird, orientiert sich an der zugrunde
liegenden Thematik. So werden Bestands- und
Umsatzlisten téglich generiert, wihrend Value at
Risk-Reports wochentlich bereitgestellt werden. Je
nach Art des Reports konnen zum Teil auch Préfer-
enzen des Kunden hinsichtlich des Turnus beriick-
sichtigt werden.

Die Anfertigung der Reports erfolgt schwerpunkt-
mifig auf Basis der Reporting-Software "Actuate"
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in Verbindung mit einem selbst entwickelten Admi-
nistrationssystem. Dariiber hinaus werden aber auch
verschiedene externe Tools herangezogen, wie
beispielsweise RiskMetrics zur Erstellung der
Risiko-Reports.

Derzeit erfolgt die Einfiihrung eines neuen Repor-
tingsystems. Ziel dabei ist vor allem, die Interakti-
vitdt und Online-Analyse-Mdglichkeiten zu verbes-
sern. Im Vordergrund steht dabei die Integration von
Print- und Online-Berichten iiber ein zentrales
Medium sowie die hohere Individualisierbarkeit und
die Aggregation aller Asset-Positionen eines
Kunden, auch iiber mehrere Produkte und Fonds
hinweg. Diese Reporting-Losung wird voraussicht-
lich im ersten Halbjahr 2010 an die Master-KAG-
Kunden ausgerollt.

Bis zur Einfithrung dieses neuen Systems wird das
bestehende Online-Reportingsystem ,,.DeAM fit“,
welches bereits seit 2001 den Kunden zur Verfiigung
steht, weiter eingesetzt.

Der Kunde kann auf diese Plattform passwortge-
schiitzt zugreifen und existierende Reports abfragen,
neue Reports bestellen und eigene Reports defi-
nieren. Der Zeitraum kann dabei variiert werden.
Die auf ,DeAM fit“ zur Verfiigung stehenden
Reports konnen im pdf- oder xls(Excel)-Format
abgerufen und gespeichert werden. Der Zugriff auf
,DeAM fit“ ist in der Standardfee enthalten. Nach
Zustimmung des jeweiligen Master-KAG-Kunden
kénnen auch externe Asset Manager/Berater einen
Zugriff erhalten.

Zu den wesentlichen Elementen des Reportings fiir
Master-KAG-Kunden gehort ein umfangreiches

Standard-Reporting. Das Standard-Reporting
umfasst
+ téglich verfiigbare Bestands- und Umsatzin-
formationen

* Darstellung von Vermogens- und Wertent-
wicklung mit BVI- und ROI-Performance-
zahlen

* Darstellung der Asset Allocation

* Aggregationen nach  Branchen
Wihrungen

* Rentenkennzahlen

*  Gesamtumsitze mit realisierten Gewinnen
und Verlusten

*  Ertrags- und Aufwandsstruktur

*  VaR in verschiedenen Konfidenzniveaus
(95/10, 99/10) und nach verschiedenen
Methoden (Monte Carlo-Simulation, Histo-
risches VaR).

und

Dariiber hinaus stehen dem Kunden folgende
Zusatzinformationen standardméBig zur Verfligung:
* Performance- und Risikokennzahlen wie

z.B. aktive Rendite, Volatilitdt, Sharpe
Ratio, Jensen-Alpha, Beta, Tracking Error
(ex post/ex ante), Treynor Ratio, Informa-
tion Ratio

»  Stresstests.

Client Relationship Management

In der Distribution Master-KAG sind fiinf Mitar-
beiter speziell fiir die Betreuung, Implementierung
und Koordination der Master-KAG-Mandate verant-
wortlich. Die Mitarbeiter vertreten sich gegenseitig.
Das Team wird seit September 2008 von Herrn
Thorsten Knaul geleitet. Auf Geschiftsfiihrerebene
liegt die Verantwortung fiir die Distribution Master-
KAG bei Herrn Nikolaus Schmidt-Narischkin.

Die Mitarbeiter in dem Betreuungsteam fungieren
als direkte Ansprechpartner fiir den Kunden und
bilden die Schnittstelle zu den Fachabteilungen. Bei
technischen Fragestellungen werden die fiinf
Relationship Manager durch drei Mitarbeiter aus
dem Bereich Relationship Management Services
unterstitzt.
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Kommentar:

Durch die Einbettung des Geschdftsfelds
Master-KAG in den Bereich Fiduciary
Management und in die Strukturen der
Deutsche Bank Gruppe ist das Spektrum der
verfiigharen Zusatzdienstleistungen sehr
umfangreich. Bei der FErbringung der
Zusatzdienstleistungen kann auf das eigene,
innerhalb der DeAM erbrachte Research
sowie bei Bedarf auch auf die globalen
Ressourcen des Konzerns zuriickgriffen
werden.

Bei der Erbringung von Master-KAG-
Dienstleistungen, und insbesondere auch
des Zusatzangebotes, sind in der Regel
neben der DeAM weitere andere Gesell-
schaften der Deutsche Bank Gruppe invol-
viert. Im Tagesgeschdft und in der
Betreuung macht sich diese Komplexitit fiir
den Kunden jedoch nicht negativ bemerkbar.
Er kommuniziert in der Regel nur mit Mitar-
beitern aus dem Team Distribution Master-
KAG.

Bei der Vermarktungsstrategie liegt eine
Betonung darauf, dass DB Advisors insbe-
sondere fiir die zunehmende Kundenanzahl,
die nicht mehr nur in einem rein deutschen
Kontext, sondern verstirkt international
agiert, einen optimalen Partner darstellt.
Ziel ist es, als ganzheitlicher Losungsan-
bieter wahrgenommen zu werden.

Fiir Kunden, die allein auf dem deutschen
Markt operieren, ist es jedoch durchaus
moglich, nur einzelne Bausteine der
gesamten Produktpalette des Fiduciary
Managements in Anspruch zu nehmen. So
beziehen diese Kunden oftmals nur den
Baustein “Master-KAG”.

Der Umfang eines Mandates kann ohne
Probleme angepasst werden, wenn sich die

zugrunde  liegenden  Kundenbediirfnisse
dndern. So ist es in der jiingeren Vergangen-
heit vorgekommen, dass Master-KAG-
Mandate zu vollstindigen Fiduciary Mana-
gement-Mandaten erweitert wurden.
Innerhalb des Angebotsspektrums  sind
Beratungsdienstleistungen ein  wichtiges
Element. So werden z.B. Kunden auf
Wunsch bei der Manager Selection beratend
unterstiitzt.

Das Kunden-Reporting wurde bereits durch
die Einfiihrung von “DeAM fit” verbessert.
Die weitere Optimierung der online-Repor-
ting-Plattform wird intensiv vorangetrieben.
Dabei steht insbesondere die Verbesserung
der Interaktivitdt und Flexibilitdt im Vorder-
grund.

Das Spektrum der Funktionalititen, die in
dem neuen Reportingsystem beriicksichtigt
werden sollen, ist sehr umfangreich.

Der verfolgte SOA-Ansatz bei der Ausrich-
tung der IT-Infrastruktur kommt der
Produktpalette - und insbesondere auch der
online-Reporting-Plattform - zugute. So
bildet dieser Ansatz die Basis dafiir, dass
das Spektrum der verfiigbaren Reports bzw.
Auswertungen flexibel und relativ schnell
angepasst werden kann. Weiterhin wird
durch diesen Ansatz die Basis fiir eine hohe
Individualisierung ~ von  Reports  und
Analysen gelegt, ohne dass hierzu umfang-
reiche personelle und technische Kapazi-
tdten vorgehalten werden miissen.

Die Distribution Master-KAG zeichnet sich
durch eine hohe Stabilitit der dort tdtigen
Mitarbeiter aus, auch wenn die Leitung des
Teams im Jahr 2008 gewechselt hat. Die
Relationship Manager sind oftmals schon
seit dem Bestehen eines Mandats mit diesem
vertraut, was der Qualitit der Kundenbe-
treuung zugute kommt.
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Produktion

Operations

Im November 2006 wurden verschiedene opera-
tive Tatigkeiten von DB Advisors an die DWS
Holding & Service GmbH ibertragen. Die DWS
Holding & Service GmbH wurde 2002 gegriindet
und dbernimmt die Durchfithrung operativer
Aufgaben fiir mehrere Tochtergesellschaften der
Deutsche Bank AG.

Ziele der Ubertragung operativer Titigkeiten von
DB Advisors auf die DWS Holding & Service GmbH
waren vor allem die Schaffung und Ausnutzung von
Skaleneffekten sowie die Konsolidierung aller
Produktarten auf einer gemeinsamen Plattform. Zu
den von der DWS Holding & Service GmbH {iber-
nommenen Dienstleistungen gehdren

*  Abwicklung und Broker-Matching,
* Erfiillung der gesetzlich vorgeschriebenen

Berichterstattungen,
*  Compliance-, Risiko- und Kontrollmanage-
ment,

*  Fondsbuchhaltung,
*  verschiedene IT-Aktivitdten.

Anfang 2008 hat die DWS Holding & Service GmbH
wiederum Teile ihres Aufgabenspektrums an eine
weitere Tochtergesellschaft der Deutsche Bank
Gruppe, die DB Operations International in Indien,
ausgelagert.

Alle Verantwortlichkeiten und Verpflichtungen, die
sich aus diesen Outsourcing-Maflnahmen ergeben,
sind in Service-Level-Agreements geregelt.

Innerhalb der Geschéftsleitung von DB Advisors
werden die operativen Tétigkeiten von Herrn
Stephan Scholl verantwortet, der zugleich auch in
der Geschiftsfithrung von DWS Holding & Service
fiir diese Thematik zustdndig ist. Im Tagesgeschéft
von DB Advisors bzw. der DWS Holding & Service
GmbH ist die Einheit Core Processing Service fiir
die operativen Aufgaben verantwortlich. Diese
Abteilung wird von Herrn Doug Watson geleitet.

Da die Personen und organisatorischen Einheiten,
die fiir das operative Geschéft zustindig sind, bei
DB Advisors und der DWS Holding & Service
GmbH identisch sind, wird im Folgenden nicht im
einzelnen zwischen beiden Gesellschaften unter-
schieden.

In den Jahren 2007/2008 wurden die beiden

Systeme, die bis dahin fiir die Fondsbuchhaltung
und die Schattenbuchhaltung verwendet wurden,
durch Simcorp Dimensions (SCD) ersetzt. Als Front-
und Middle-Office- System kommt daneben
auflerdem Charles River Trading System (CRTS)
zum FEinsatz. Der Support fir SCD bzw. CRTS
erfolgt jeweils durch den externen Anbieter und ist
vertraglich geregelt.

Zum Abgleich des Matchings der getitigten
Transaktionen wird weiterhin das Tool TradeFlow
verwendet. Dieses System wird insbesondere zur
Settlementiiberwachung von OTC-Derivaten einge-
setzt.

Sofern aufgrund einer fehlenden STP-Féhigkeit der
externen Partner manuelle Buchungen bzw. Bestiti-
gungen bearbeitet werden miissen, erfolgt dies auf
Basis des 4-Augen-Prinzips.

Implementierung, Handel und Abwicklung

Fiduciary Management Platforms

Im Geschiftsfeld Master-KAG bietet DB Advisors
die Administration von Outsourcing- und Advisory-
Mandaten an. Advisory-Mandate kdnnen so ausge-
staltet sein, dass der Handel durch den externen
Berater oder aber von DB Advisors libernommen
wird. Der Schwerpunkt bei den bestehenden
Mandaten liegt mit etwa 80% auf Outsourcing-
Mandaten.

Seitens DB Advisors sind die Voraussetzungen fiir
eine nahezu vollstindige automatisierte Verarbeitung
gegeben. Der Straight-Through-Processing Grad, der
bei der Abwicklung eines Geschéftsvorfalls erreicht
werden kann, hingt von der SWIFT-Fahigkeit der
externen Partner ab, insbesondere der externen Asset
Manager und Depotbanken.

Die Abteilung Fiduciary Management Platforms ist
sowohl fiir das gesamte Schnittstellenmanagement
zu den externen Managern/Beratern als auch das
Schnittstellenmanagement  innerhalb von DB
Advisors zustindig. In dieser Abteilung, die von
Frau Katja Esche geleitet wird, sind 17 Mitarbeiter
tatig. Frau Katja Esche berichtet an Herrn Nikolaus
Schmidt-Narischkin.
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Die Abteilung Fiduciary Management Platforms
teilt sich auf in die folgenden Teams:
* Implementation and Contract Management
*  Advised Portfolio Management
*  Outsourced Portfolio Management
*  Administration Luxemburg und Administra-
tion Pension Solutions

Die Anbindung der externen Geschéftspartner
erfolgt liber Beratungs- bzw. Auslagerungsvertrége,
die auf den BVI-Standards basieren. In Vertragsge-
staltungen werden der Bereich Legal der DeAM
sowie die Rechtsabteilung der Deutsche Bank einge-
bunden.

Bevor DB Advisors mit einem neuen Asset Manager
zusammenarbeitet, wird dieser einer ,,Due Dili-
gence® unterzogen. Diese Qualitétsiiberpriifung wird
jéhrlich fiir alle Asset Manager, mit denen eine
Zusammenarbeit erfolgt, wiederholt.

Als eine notwendige technische Voraussetzung fiir
die Anbindung eines Asset Managers bzw. Beraters
muss dieser entweder SWIFT-fahig sein oder aber
standardisierte Transaktionsreports (BVI-Standards)
verwenden.

Advisory-Mandate

Damit eine Transaktion {iberhaupt getitigt werden
darf, erfolgt eine Pre-Trade-Priifung aller Anlagere-
striktionen seitens DB Advisors. Bei der konkreten
Ausgestaltung von Advisory-Mandaten sind zwei
Varianten moglich:

*  Handel erfolgt durch den externen Berater.
* Handel wird von DB Advisors iibernommen.

Sofern ein Advisory-Mandat vorliegt, sendet der
externe Berater seine Anlageempfehlung per Email
an das Team Advised Portfolio Management von DB
Advisors. Dort erfolgt anschlieBend eine Uberprii-
fung dahingehend, ob bei Umsetzung dieser
Empfehlung alle internen und vertraglichen Restrik-
tionen eingehalten werden. Sofern keine Grenzver-
letzungen festgestellt werden, wird die Transaktion
genehmigt. Die Orderfreigabe wird per Email an den
externen Berater tibermittelt. In Fillen, bei denen der
externe Manager fiir die Durchfiihrung der Handels-
aktivitidten verantwortlich ist, werden die Ausfiih-
rungsanzeigen flir getitigte Transaktionen von dem
Berater an DB Advisors weitergeleitet.

Bei Advisory-Mandaten ohne Handel durch den
Berater erfolgt der Handel durch den zentralen
Handelstisch von DB Advisors nach dem Prinzip
,,.best execution®.

Nach der Durchfithrung einer Transaktion und
dem zugehorigen Broker-Matching werden die
notwendigen Settlement-Instruktionen an die Depot-

bank erteilt, wenn mdglich straight through. Eine
tagliche Uberpriifung der Geldtransaktionen sowie
eine monatliche Bestandsabstimmung aller Wertpa-
piere erfolgt durch die Abteilung Oversight and
Control des Bereiches Monitoring & Control aus
Operations.

Die Kommunikation mit der Depotbank erfolgt in
Abhingigkeit von deren technischen Vorausset-
zungen per SWIFT-Nachricht, Email oder Fax.

Sofern bei der Abwicklung von Advisory-Mandaten
Differenzen auftreten, werden diese vom Team
Advised Portfolio Management mit dem jeweils
betroffenen externen Partner geklart.

Der Ablauf und Datenfluss bei Advisory-Mandaten
ist in der Abbildung 3 auf Seite 21 (Handel durch
den externen Berater) sowie in der Abbildung 4 auf
Seite 22 (Handel durch DB Advisors) dargestellt.

Outsourcing-Mandate

Bei Outsourcing-Mandaten wird keine ex-ante
Uberpriifung auf Einhaltung der Anlagerestriktionen
durch DB Advisors vorgenommen. Hierfiir ist allein
der externe Asset Manager verantwortlich.

Auch die Durchfithrung der Handelsaktivititen
mit dem Broker erfolgt durch den externen Manager.
Nach dem Broker-Matching erteilt der Manager alle
notwendigen Instruktionen hinsichtlich des Settle-
ments an die Depotbank. Auflerdem sendet der Asset
Manager einmal tiglich eine Liste mit allen gehan-
delten Transaktionen an das Team Outsourced Port-
folio Management von DB Advisors. Je nach Asset
Manager erfolgt die Ubermittlung dabei per SWIFT-
Nachricht oder anhand eines standardisierten BVI-
Formats.

Eine tigliche Uberpriifung der Geldtransaktionen
sowie eine monatliche Bestandsabstimmung aller
Wertpapiere wird durch die Abteilung Oversight and
Control des Bereiches Monitoring & Control aus
Operations von DB Advisors vorgenommen.

Falls bei Outsourcing-Mandaten Differenzen bei der
Durchfiihrung einer Transaktion auftreten, werden
diese durch den externen Asset Manager mit der
jeweiligen betroffenen Gegenpartei geklart.

Der Ablauf und Datenfluss bei Outsourcing-
Mandaten ist in Abbildung 5 auf Seite 23 dargestellt.

Core Processing Service Operations Germany

Der Bereich CPS Operations Germany wird durch
die DWS Holding & Service GmbH abgedeckt. Head
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of CPS Operations Germany ist Herr Doug Watson.
Der Bereich ist in die folgenden Einheiten aufgeteilt:
* Securities Lending
* Transaction Processing Group
*  Derivatives
*  Mandates
*  Corporate Actions

Der Bereich Securities Lending ist fiir die Abwick-
lung aller aktiven Leihegeschifte von DB Advisors
zustdndig. Dabei werden das daily-settlement der
Leihegeschifte, das Collateral Management, die
Corporate Actions (inklusive Dividenden und
Kuponzahlungen), das Billing, die Reconciliation
sowie die Erfassung der Static Data und die Mitar-
beit an Projekten in diesem Bereich abgewickelt.

Die Abteilung Transaction Processing Group
(TPG) untergliedert sich in drei Fachbereiche:
I.  TPG Securities Settlement
II. TPG FX/MM Settlement
III. TPG Business Support

Der Fachbereich TPG Securities Settlement ist fiir
das Broker-Matching und fiir das Settlement aller
Equity- und Fixed Income Transaktionen der
diversen Gesellschaften zusténdig.

Dem Fachbereich TPG FX/MM Settlement obliegt
die Verantwortung der Abwicklung sémtlicher
Devisen- und Geldmarktransaktionen. Des Weiteren
ist dieser Fachbereich fiir die Eréffnung von bean-
tragten  Festgeldkonten bei  unterschiedlichen
Brokern zustindig.

Der Fachbereich TPG Business Support ist fiir die
Eroffnung von beantragten Wertpapierlagerstellen
und die Berechnung von Bestandsprovisionen fiir im
Bestand befindliche Fonds von fremden KAG'en
verantwortlich. Weiterhin ist dieser Fachbereich
dafiir zustdndig, an die Gesellschaft gestellte
Interest-Claims entweder zu bearbeiten oder selbst-
stindig Interest-Claims an externe Geschéftspartner,
u.a. Broker und Depotbanken, zu adressieren.

Die Abwicklung von OTC- und Exchange Traded
Derivaten wird im Bereich Derivatives abgedeckt.

Der Bereich Mandates kiimmert sich um den
Aufsatz von Mandaten, den Aufsatz von neuen
Custodians fiir freie Vermogensverwaltungsmandate
sowie den Aufsatz und die Abwicklung von Direkt-
anlagemandaten. Weitere Aufgaben dieses Bereichs
bestehen in der Uberpriifung der tiéiglichen freien
Mandate sowie der monatlichen Reconciliation der
freien Mandate.

Die Zustindigkeit fiir alle Aufgaben, die im
Zusammenhang mit der Durchfithrung von Kapital-
malBnahmen stehen, werden von dem Bereich

Corporates Actions ibernommen. Das Tatigkeits-
spektrum umfasst dabei die Kommunikation beziig-
lich Kapitalmalnahmen mit den Depotbanken, die
Sicherstellung der Stimmrechtsvertretung bei deut-
schen - und zum Teil auch bei auslidndischen -
Hauptversammlungen, das Monitoring von quellen-
steuerrelevanten Vorgingen, die Durchfiihrung von
BVI-Initiativen gegeniiber anderen EU-Staaten
sowie die Anpassungen von internen Abldufen bei
verdnderten Doppelbesteuerungsabkommen.

Fondsbuchhaltung

Fir die Aktivititen im Rahmen der Fondsbuch-
haltung ist die DWS Holding & Service GmbH
zustindig. Als Head of Accounting fungiert der
Geschiftsfiihrer Herr Stephan Scholl.

Im Juni 2008 wurde der Bereich Fund Accounting
vor dem Hintergrund gestiegener Volumina und
einer zunehmenden Komplexitidt der Produkte neu
organisiert. Dabei erfolgte eine Untergliederung in
vier Einheiten:

* Accounting & Regulatory Reporting

*  Account Management

*  Monitoring und Control

*  Process Management

Insgesamt sind im Fund Accounting 90 Mitar-

beiter titig.

Alle getitigten Transaktionen werden dem Fund
Accounting per Schnittstelle iiber das zum Einsatz
kommende Fondsbuchhaltungssystem SCD iibermit-
telt und anschlieBend dort verbucht.

Bei Master-KAG-Mandaten wird jedes Segment
buchhalterisch wie ein separater Fonds behandelt.
Dabei werden fiir jedes Segment fiktive Anteil-
scheine vergeben und eigene Konten erdffnet.

Die Tatigkeitsschwerpunkte im Bereich Fund
Accounting liegen auf der Bewertung der Sonderver-
mogen, der Berechnung der Nettoinventarwerte,
dem Abgleich der Kontosalden mit der Depotbank,
der Ermittlung steuerlicher Kennzahlen sowie auf
der Erstellung von Jahres- und Halbjahresberichten.

Verbuchungen kénnen parallel nach IFRS und HGB
erfolgen.

Qualititsmanagement

Zur Sicherstellung einer moglichst hohen Qualitét
bei der Leistungserbringung wurden bei DB
Advisors Key Performance Indicators (KPIs) defi-
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niert. Die Einhaltung dieser festgelegten Qualitéts-,
Kapazitits- und Stabilitétskritierien wird im Tages-
geschift fortlaufend kontrolliert. Fiir diese Uber-
wachung der Gewdhrleistung der KPIs sind die
jeweiligen Teamleiter verantwortlich.

Innerhalb des Fund Accountings sind dariiber hinaus
zwei separate Einheiten etabliert, die speziell fiir die
Qualitatssicherung in diesem Bereich verantwortlich
sind:

* Die Abteilung Monitoring & Control iiber-
wacht das Tagesgeschéft und die externen
Zulieferer (z.B. Depotbanken).

* Die Abteilung Process Management greift
Qualitdtsméngel auf und analysiert deren
Ursachen. Weiterhin ist die Abteilung fiir die
Definition und Implementierung neuer
Prozesse und KPIs zustindig.

Zur Qualititsiiberwachung von externen Partnern
finden in regelmédfigen Abstinden Service Review
Meetings statt.

Alle Prozesse und Arbeitsvorginge sind in Organisa-
tionshandbiichern in Textform dokumentiert. Diese
Handbiicher werden halbjahrlich aktualisiert. Die
wichtigen Kernprozesse von DB Advisors sind
dariiber hinaus in Form von Flussdiagrammen doku-
mentiert. Die Organisationshandbiicher und Fluss-
diagramme stehen den Mitarbeitern im Intranet
schreibgeschiitzt zur Einsicht zur Verfiigung.

Im Rahmen des Qualititsmanagements und der
Prozesssteuerung werden verschiedene Berichte
erstellt. Wochentlich angefertigte Berichte zur Stabi-
litdt, Qualitdit und Kapazitit der Kernprozesse
werden neben den Bereichsleitern auch den
Geschiftsfiihrern tibermittelt.

Investmentcontrolling

Fiir die Uberwachung der Einhaltung der vertrag-
lichen und gesetzlichen Investmentrestriktionen sind
die  Abteilungen  Investment — Management
Compliance (IMC) und Risk & Control Manage-
ment (RCM) zustdndig. Beide Abteilungen sind vom
aktiven Portfoliomanagement unabhéngig und auch
fir die Restriktionsprifung bei Master-KAG-
Mandaten zusténdig.

Auf Geschiftsfiihrerebene liegt die Verantwortung
bei Herrn Michael Fufs.

Fiir Advisory-Mandate wird die Einhaltung aller
Anlagerichtlinien bei jeder Transaktion pre-trade
durch den verantwortlichen Portfoliomanager im
Bereich Advised Portfolio Management und post-
trade von [IMC iberwacht. Bei Outsourcing-

Mandaten werden nur post-trade Checks durchge-
fiihrt. Grundlage fiir die Uberpriifung sind die mit
dem Kunden vereinbarten Anlagerichtlinien sowie
die gesetzlichen Vorgaben. Die Uberpriifung erfolgt
auf Basis der extern bezogenen Software MIG 21.
Die Einhaltung des Marktrisikos wird fiir alle
Master-KAG-Mandate téglich von RCM iiberpriift.
In diesem Zusammenhang erfolgt auch eine tégliche
Berechnung von Value at Risk-Daten und die
tigliche Durchfiithrung von Belastungstests.

Sofern Verletzungen der Restriktionen aufgedeckt
werden, ist der Eskalationsprozess davon abhéngig,
ob die Verletzung aktiv durch die Durchfiihrung
einer Transaktion oder passiv durch Marktentwick-
lungen verursacht wurde. Die Riickfiihrung von
Grenzverletzungen wird durch /MC {iberwacht.

Bei der Feststellung von Restriktionsverletzungen
wird unter anderem auch der zustindige Kundenbe-
treuer aus der Distribution Master-KAG informiert.

Performancemessung

Fir die Durchfihrung von Performance-
messungen ist bei DB Advisors ein eigener Bereich
etabliert. Seitens der Geschéftsleitung wird dieser
Bereich Performance Measurement von Herrn
Stephan Scholl verantwortet.

Performanceberechnungen werden auf Basis von
verschiedenen externen Systemen und intern entwi-
ckelten Datenbanken durchgefiihrt. Die zugrunde
liegende Datenbasis wird per Schnittstelle aus dem
Fondsbuchhaltungssystem SCD in diese
Systeme/Datenbanken eingespielt.

Die Aktualisierung und Erneuerung der Systemland-
schaft fiir die Performancemessungen ist bereits zu
groflen Teilen erfolgt und wird im Jahr 2010 abge-
schlossen sein. Ziel dieser Erneuerung ist vor allem
die Erhohung des Automatisierungsgrades und eine
hohere Flexibilitdt hinsichtlich der Anfertigung von
Sonderauswertungen.

Performancekennzahlen werden sowohl auf Gesamt-
fonds- als auch auf Segmentfondsebene gemil3 der
Standard-Dietz oder der Modified-Dietz-Methode
ermittelt.

StandardméBig berechnet der Bereich Performance
Measurement die folgenden Kennzahlen fiir die
einzelnen Fondssegmente:

*  Fondsreturn und Benchmarkreturn

* Aktive Rendite

*  Volatilitit

*  Sharpe Ratio

* Jensen-Alpha
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* Beta
*  Tracking Error
*  Treynor Ratio
* Information Ratio
Die Berechnungen werden einmal im Monat
durchgefiihrt.

Der Bereich Performance Measurement erstellt
dariiber hinaus auch Attributionsanalysen im monat-
lichen Turnus.

Alle Performanceberechnungen werden GIPS-
konform durchgefiihrt. Die Einhaltung dieser Stan-
dards durch DB Advisors wird jéhrlich durch einen
externen Wirtschaftspriifer zertifiziert.

Sofern der Kunde die Durchfiihrung von
Performancemessungen durch eine von DB Advisors
unabhingige Einheit wiinscht, ist dies moglich. In
diesem Fall werden die zugehdrigen Portfoliodaten
in Abhéngigkeit des zugrunde liegenden Kunden-
wunsches der Deutsche Performancemessungs-
Gesellschaft oder einem anderen Provider zur Verfii-
gung gestellt.
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Kommentar:

Die beiden Teams Outsourced Portfolio
Management und Advised Portfolio Mana-
gement sind rdumlich und technisch strikt
von dem aktiven Portfoliomanagement
getrennt. Beide Teams erbringen Front-
Office-Aufgaben fiir Master-KAG-Mandate.
Bei der Instruktions- bzw. Informationsiiber-
mittlung durch die externen Asset Manager
wird prinzipiell kein Fax mehr akzeptiert. Es
wird grundsdtzlich nur mit Managern
zusammengearbeitet, die in der Lage sind,
per SWIFT oder alternativ per standardi-
sierten BVI-Format zu kommunizieren.
Diese Bedingung trdgt dazu bei, Fehler von
vornherein zu vermeiden.

Alle externen Manager, mit denen zusam-
mengearbeitet wird, werden einer jdhrli-
chen, umfassenden , Due Diligence"-
Analyse unterzogen. Ziel dabei ist vor allem
auch, eventuelle Qualitdtsmdngel moglichst
friihzeitig aufzudecken und zu eleminieren.
Basis fiir alle Risiko- und Performance-
messungen ist ein globales Datawarehouse.
Ein wesentliches Ziel von DB Advisors
besteht darin, den Automatisierungsgrad bei
der gesamten Abwicklung und der Per-
formancemessung weiter zu erhéhen. Manu-
elle Schnittstellen sollen weiter reduziert
werden. Die Vorgehensweise ist darauf
ausgerichtet, die Fehleranfilligkeit zu
verringern.

Bei dem Tidtigkeitsspektrum, das an die
Tochtergesellschaft in Indien ausgelagert
wurde, handelt es sich ausschlieflich um
vergleichsweise einfache und wiederkeh-

rende Vorgdnge, die standardisiert durchge-
fiihrt werden kénnen.

Die  Durchfithrung von  Performance-
messungen gemdfs international gdngigen
Standards wird jihrlich von unabhdngiger
Seite zertifiziert.

Der Kunde kann auf die Ergebnisse der
Performancemessungen und Attributions-
analysen iiber das online-Reporting-Tool
,DeAM fit* zugreifen.

Dem Qualitdtsmanagement, und insbeson-
dere auch der  Qualitdtsiiberpriifung
externer Partner anhand vorab definierter
KPIs, wird ein sehr hoher Stellenwert beige-
messen. Dies hat sich insbesondere bei der
Leistungskontrolle von externen Asset
Managern als sehr vorteilhaft erweisen, da
durch die KPIs eine klare Messlatte vorge-
geben wird.

Im Tagesgeschdft fungieren die Team- und
Gruppenleiter als Prozessverantwortliche.
Sie sind somit auch fiir die Qualitditskon-
trolle und die Einhaltung der KPlIs bei allen
Arbeitsabldufen verantwortlich.

Durch die Einfiihrung von KPIs wurde das
Risikobewusstsein im gesamten Bereich
Operations verstdrkt.

DB Advisors hat die extremen Marktverwer-
fungen in der jiingeren Vergangenheit zum
Anlass genommen, die eigenen Sicherheits-
mechanismen hinsichtlich der Vermeidung
von passiven und aktiven Grenzverletzungen
zu tiberpriifen. Ziel ist es, auf unvorherseh-
bare und unerwartete Entwicklungen wie
die Lehman-Pleite in Zukunft besser
reagieren zu kénnen.
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Infrastruktur

IT

IT-Organisation

Die Verantwortung fiir die IT-relevanten Tatig-
keiten von DB Advisors ist an die DWS Holding &
Service GmbH outgesourct. Seitens DB Advisors ist
der Geschiéftsfiihrer Herr Stephan Scholl fir die
Uberwachung der IT-Organisation verantwortlich.
Im Tagesgeschéft liegt die Verantwortung bei Herrn
Peter Kelso.

Insgesamt sind 27 Mitarbeiter der DWS Holding &
Service GmbH in die Betreuung der IT-Funktion von
DB Advisors involviert. Die Aufgaben umfassen

* die Sicherung und Gewibhrleistung der IT-
Systeme;

« die Uberwachung der Kostenabdeckung
durch das verfiigbare Budget;

* die Durchfiihrung von Projekten, die fiir die
Erfillung  der  Businessanforderungen
wichtig sind;

* die Programmentwicklung und das Release-

Management
* die Kalkulation der zukiinftigen IT-
Anforderungen und die Vermeidung von
Kapazititsengpéssen.
IT-Infrastruktur
Hardware

Die zum Einsatz kommende Hardware orientiert
sich an den Standards des Deutsche Bank Konzerns.
Die Einhaltung dieser Standards ist fiir DB Advisors
bzw. fir die DWS Holding & Service GmbH
verbindlich. Der zugehdrige Support erfolgt durch
die zentrale Hardware Support Gruppe der Deutsche
Bank und ist durch Service Level Agreements gere-
gelt.

Software

Die Arbeitsrechner von DB Advisors sind stan-
dardméBig mit der marktiiblichen Software ausge-
stattet. Die entsprechenden Standards werden auf

Konzernebene definiert.

Neue Softwaresysteme und Release-Updates
werden zentral innerhalb des Konzerns getestet.

Der Support erfolgt durch eine separate Software
Gruppe des Konzerns und ist vertraglich geregelt.

Neben den Standardsystemen kommen bei DB
Advisors auch weitere, fachspezifische Softwarean-
wendungen zum Einsatz, beispielsweise im Rahmen
des Kundenreportings. Zum Teil werden in diesem
Zusammenhang auch eigenentwickelte Kompo-
nenten verwendet. FEigenentwicklungen miissen
gemil der Deutsche Bank Policies & Standards
dokumentiert werden.

Datensicherung

Die gesamte Netzwerkumgebung von DB
Advisors ist redundant aufgebaut.

Datensicherungen werden auf Basis eines Backup-
Systems des externen Providers IBM durchgefiihrt.
Sicherungsbéander aller operativer Daten werden
tiglich erstellt und auf zwei Rechenzentren gespei-
chert, die komplett gespiegelt sind. Beide Rechen-
zentren befinden sich in Frankfurt. Die Wiederher-
stellung der Daten wird fiir jedes System bzw. jede
Anwendung mindestens einmal jéhrlich getestet. Die
Wiederherstellung aller relevanten operativen Daten
ist innerhalb von maximal sechs Stunden méglich.

IT-Sicherheit

Innerhalb von DB Advisors ist ein Datenschutzbe-
auftragter benannt, der fiir die Implementierung und
Gewihrleistung der Konzernstandards zur Daten-
sicherung zustdndig ist.

Die Netzwerke des Deutsche Bank Konzerns werden
durch verschiedene interne und externe Firewalls
geschiitzt.

Virenschutz-Updates werden zentral gesteuert und
in der Regel téglich, bei Bedarf aber auch hiufiger
durchgefiihrt. Aktualisierungen erfolgen dabei via
Internetzugriff.

Der Datenzugriff durch Mitarbeiter auf das Netz-
werk sowie durch Kunden und externe Manager auf
das online-Reportingsystem erfolgt passwortge-
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schiitzt und wird durch ein Berechtigungssystem
geregelt.

Notfallpline

Fir den Fall der Nichtbenutzbarkeit der
Geschiftsraume wird ein Notfallzentrum auBerhalb
Frankfurts vorgehalten. Die Anzahl der dort vorge-
haltenen Arbeitsplidtze wird anhand eines konzern-
weit standardisierten Verfahrens regelméBig darauf
hin iiberpriift, ob damit die Aufrechterhaltung des
Geschiftsbetriebs im wesentlichen gewéhrleistet
werden kann. Neben den Ausweicharbeitspldtzen
beriicksichtigt der Notfallplan fiir den Fall der Nicht-
benutzbarkeit der Geschiftsrdume weitere Strategien
wie Sharing Agreements mit anderen Konzernein-
heiten oder Home-Office-Installationen.

Die Angemessenheit und Funktionalitdt des Notfall-
plans wird anhand verschiedener Tests liberpriift, die
in regelmdBigen Abstinden durchgefiihrt werden.

Uberwachungsfunktionen

Risikomanagement

Fiir das Risikomanagement der DeAM und damit
auch von DB Advisors ist eine separate Einheit
innerhalb der DWS Holding & Service GmbH
etabliert. Dieser Bereich Risk & Control Manage-
ment (RCM) mit 15 Mitarbeitern ist von den opera-
tiven Einheiten unabhingig. RCM ist fir die Mini-
mierung der Risiken verantwortlich und tibernimmt
insbesondere auch das Management des Marktri-
sikos, Kreditrisikos und der operationalen Risiken.
In diesem Zusammenhang ist RCM auch berechtigt,
verschiedene Priifungen — auch ad-hoc Untersu-
chungen — durchzufithren. Die Vorgehensweise und
Struktur des Risikomanagements von RCM unter-
liegt den Risikogrundsidtzen des Deutsche Bank
Konzerns.

RCM ist u.a. auch

+ fiir das Risikomanagement gemédl3 Derivate-
verordnung verantwortlich,

* fiir die Einhaltung der im Investmentgesetz
definierten Vorgaben zustéindig,

* im New Product Approval Committee
vertreten,

* an der Due Diligence externer Partner (z.B.
neuer Broker) beteiligt,

* in Vertragsgestaltungen einbezogen
* in die Bewertung illiquider Vermogensge-
genstinde involviert.

Sofern Grenzverletzungen oder sonstige Risiko-
méngel festgestellt werden, setzt RCM Fristen zur
Behebung dieser Méangel und kontrolliert die Einhal-
tung dieser Fristen.

Compliance

Die Compliance-Funktion wird von der DWS
Holding & Service GmbH iibernommen und ist in
das Compliance-Konzept des Deutsche Bank
Konzerns eingebunden.

Die Compliance-Abteilung der DWS Holding &
Service GmbH besteht aus den beiden Kernberei-
chen Core Compliance und Investment Management
Compliance.

Core Compliance ist mit sieben Mitarbeitern fiir
die Definition, Implementierung und Uberwachung
der Einhaltung von Compliance-Richtlinien und der
Leitsdtze fiir Mitarbeitergeschifte verantwortlich.
Der Bereich Investment Management Compliance
mit 12 Mitarbeitern {ibernimmt die Uberwachung
der Einhaltung der Investmentrestriktionen der
verwalteten Portfolien.

Alle Compliance-Richtlinien und Leitsétze sind in
einem Handbuch oder in Richtlinien dokumentiert.
Diese Dokumentationen stehen den Mitarbeitern im
Intranet zur Einsicht zur Verfliigung. Das
Compliance-Handbuch wird jdhrlich aktualisiert.

Fir Mitarbeitergeschifte sind Mindesthaltefristen
sowie eine Restricted-List und Watch-List festgelegt,
die fiir alle Mitarbeiter bindend sind.

Mitarbeitergeschifte werden in einer Datenbank
erfasst und auf Basis des Kontrollsystems der Stabs-
abteilung Compliance der Deutsche Bank AG fiber-
wacht.

Die Mitarbeiter von DB Advisors verpflichten sich
arbeitsvertraglich zur Einhaltung der Compliance-
Regeln und Mitarbeiter-Leitsitze.

Revision

Fiir die interne Revision von DB Advisors sind
acht Mitarbeiter zustidndig. Die zugehorige Bericht-
erstattung erfolgt quartalsweise sowohl gegeniiber
den Geschiftsfithrern der De4M als auch gegeniiber
der Group Audit und dem Global Audit Committee
des Deutsche Bank Konzerns.

Die IT-Revision wird durch ein separates Team des
Group Audits der Deutsche Bank AG durchgefiihrt
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und ist auf Basis eines Service Level Agreements
geregelt.

Der jéhrlich erstellte Revisionsplan orientiert sich an
der Risikoeinschitzung, welche die einzelnen
Bereiche und Prozesse erhalten. Alle zu Operations
gehorenden Prozesse sind standardméBig Gegen-
stand einer jihrlichen Uberpriifung.

Der Priifungsplan kann dynamisch angepasst
werden, um so eine flexible Priorisierung der Einzel-
priifungen anhand der aktuellen geschiftlichen und
aufsichtsrechtlichen Entwicklungen zu ermdglichen.

Sofern bei den Priifungen Mingel aufgedeckt
werden, werden diese gemdlB ihres Risikogehalts
klassifiziert. Des Weiteren werden Maflnahmen zur
Behebung dieser Mingel erstellt und in die Revi-
sions-Berichte integriert. Fiir die Behebung von
Mingeln werden in diesem Zusammenhang auch
zeitliche Fristen festgelegt. Der Fortschritt und die
Fristeneinhaltung bei der Beseitigung identifizierter
Schwichen werden ebenfalls durch die interne Revi-
sion liberwacht.
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Kommentar:

Das Fundament und der Rahmen fiir die IT-
Infrastruktur wird sowohl im Hinblick auf
die Hardware als auch auf die Software
durch den Deutsche Bank Konzern verbind-
lich vorgeben. Dadurch wird sichergestellt,
dass hohe Qualitdtsstandards eingehalten
werden. Gleichzeitig kann es dadurch aber
auch dazu kommen, dass die Flexibilidt und
Schnelligkeit bei Entscheidungen tiber die
Implementierung neuer Systeme beeintrdich-
tigt wird.

Bei der zum FEinsatz kommenden Software
wird schwerpunktmdfig auf Programme
externer Anbieter zuriickgegriffen. Eigen-
entwicklung werden in der Regel nur fiir
kleinere  Applikationen durchgefiihrt.
Oftmals stehen Eigenentwicklungen im
Zusammenhang zum Schnittstellenmanage-
ment.

Hinsichtlich der Ausrichtung der IT-Infra-
struktur besteht die Strategie ganz klar
darin, eine stirkere Integration der
einzelnen Komponenten zu erzielen. Diese
Vorgehensweise bildet eine gute Basis fiir
die Erhohung und Optimierung der Effizienz
und Flexibilitdt der technischen Systeme.
Bei der Definition des Notfallplans hat man
sich an internationalen Standards orientiert,
beispielsweise im  Hinblick auf den
Mindestabstand zum Ausweichstandort.

Das Risikomanagement-Verfahren und das
Controlling-System wurden in Folge der
Finanzkrise kritisch tiberpriift und einer

Uberarbeitung unterzogen. Dies betrifft
insbesondere auch das Marktrisikomanage-
ment und das Liquidititsmanagement. Um
diesbeziiglich eine Verbesserung zu errei-
chen, wurde das Spektrum der durchge-
fiihrten Stresstests und Szenarioanalysen
erweitert.

Zur Verbesserung der Qualitdts- und Risiko-
kontrolle wurde FEnde 2008 ein Default
Workout Committee etabliert, in dem Mitar-
beiter aus verschiedenen Konzernbereichen
vertreten sind. Dieses Committee ist u.a. fiir
die Uberarbeitung der Eskalationsmecha-
nismen zustindig.

Auch die Verfahren des Operational Risk
Managements sind in das Rahmenwerk der
Deutsche Bank Gruppe integriert.

Zur Erhéhung des Risikobewusstseins und
zur besseren lIdentifizierung operationeller
Risiken wurden verschiedene Mafnahmen
durchgefiihrt. Hierzu zdhlt auch die Einfiih-
rung eines Risiko-Dashboards zur Verbesse-
rung der Berichtserstattung iiber operatio-
nelle Risiken.

Bei der Zusammenarbeit mit externen Part-
nern wird diese Zusammenarbeit durch
detaillierte  Auslagerungsvertrdige  oder
Service-Level-Agreements — geregelt.  Die
Angemessenheit aller Vertrdge wird regel-
mdfig kontrolliert.

Bei Vertragsgestaltungen bzw. -iiberprii-
fungen profitiert DB Advisors von der
Expertise und der Unterstiitzung des
Bereichs Legal der Konzernmutter.
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Appendix

Definition

Bei einer Master-KAG handelt es sich um eine
Investmentgesellschaft, die im Rahmen von Master-
KAG-Mandaten  hauptsdchlich  administrative
Aufgaben iibernimmt. Das Portfoliomanagement
wird ganz oder teilweise an externe Asset Manager
und/oder Berater ausgelagert. Damit richtet sich die
Master-KAG an institutionelle Anleger, welche die
Verwaltung ihrer Sondervermogen verschiedenen
Spezialisten {ibertragen, aber beispielsweise das
Reporting in aggregierter Form iiber alle Sonderver-
mogen hinweg erhalten mochten. Man spricht von
einem Masterfonds mit mehreren (mindestens zwei)
Subfonds  (hdufig auch als  Segmentfonds
bezeichnet), wobei zwei Konstruktionsvarianten
unterschieden werden:

*  echter Masterfonds
* virtueller Masterfonds.

Hinsichtlich der Subfonds kénnen zwei Varianten

der Mandatsausgestaltung unterschieden werden:
*  Outsourcing-Mandate
*  Advisory-Mandate.

Die in ein Master-KAG-Mandat involvierten
Parteien sind in folgender Abbildung dargestellt.

Anleger

.

Advisor/
Asset Manager

/

Broker

Master-K AG-Mandat -
Involvierte Parteien

Echter vs. virtueller Masterfonds

Echter Masterfonds

Im Fall eines echten Masterfonds besteht ein
echter InvG-Fonds mit beliebig vielen (virtuellen)

Subfonds (siche auch nichste Abbildung). Dabei
sind unterschiedliche Advisor/Manager auf jeder
Subfondsebene moglich, es ist jedoch nur eine
Depotbank zugelassen. Merkmale dieser Konstruk-
tion:

* das Abschreibungsrisiko im Masterfonds
verteilt sich iiber das gesamte verwaltete
Vermogen,;

* die Ausschiittungspolitik muss einheitlich
fiir alle Anteilsinhaber erfolgen

* soll ein Overlay mit Futures gebildet
werden, so wird eine buchhalterische Hiille
geschaffen, in welche dann die Futures
gebucht werden, das Management und die
Performance der einzelnen Subfonds wird
davon nicht tangiert.

Subfonds 1  Advisor/
(virtuell) Manager 1

Subfonds2  Advisor/
(virtuell) Manager 2

Subfonds m __ Advisor/
(virtuell) Manager m

Echter Masterfonds

Diese Konstruktion ist fiir neu aufzulegende
Master-KAG Mandate und — seit Inkrafttreten des
Investmentmodernisierungsgesetzes vom 15.12.2003
— auch fir eine Zusammenfassung bestehender
Einzelfonds zu einem Masterfonds geeignet. Eine
solche Zusammenlegung war bis Ende 2003 nur
moglich, indem alle Einzelfonds zunéchst aufgeldst
wurden, um sodann einen neuen Fonds aufzulegen,
was sich fir den Anleger steuerlich nachteilig
auswirken konnte. In solchen Féllen konnte jedoch
die Konstruktion eines virtuellen Masterfonds
genutzt werden.

Virtueller Masterfonds

Beim virtuellen Masterfonds bestehen beliebig
viele echte InvG-Fonds, gegebenenfalls mit jeweils
beliebig vielen (virtuellen) Subfonds (siehe auch
nichste Abbildung). Auf jeder Fonds- und Subfond-
sebene sind unterschiedliche Advisor bzw. Manager
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und ebenso auch unterschiedliche Depotbanken
zuldssig. Diese Fonds werden in einen virtuellen
Masterfonds konsolidiert, der Kunde erhélt also auch
in diesem Fall beispielsweise nur eine Vermo-
gensaufstellung. Weitere Merkmale dieser Konstruk-
tion:
* die juristischen Fonds bleiben beim KAG-
Wechsel bestehen;
*  keine Realisierung von Kursverlusten bzw.
-gewinnen der Fonds gegeniiber Buchkursen
bei Auflegung einer virtuellen Masterfonds-

Hiille;

. unterschiedliche  Ausschiittungspolitik
moglich;

. fiir ein Futures-Overlay miissen ganze
Stiickzahlen auf die FEinzelfonds verteilt
werden;

*  der virtuelle Masterfonds bietet alle Vorteile
einer Master-KAG-Losung, mit Ausnahme
der Verteilung der Abschreibungsrisiken
iiber das gesamte verwaltete Vermogen.

Eine Umwandlung des virtuellen Masterfonds in
einen echten Masterfonds ist jederzeit mdglich.

Masterfonds
(virtuell)

Advisor/ Advisor/ Advisor/
Manager 1 Manager 2 Manager n
Virtueller Masterfonds

Management/Outsourcing vs. Advisory

Im Rahmen von Management-Mandaten (héufig
auch als Outsourcing-Mandate bezeichnet) ist das
komplette Portfoliomanagement an die externen
Asset Manager ausgelagert. Diese treffen die Anla-
geentscheidungen und sind auflerdem auch fiir die
Handelsabwicklung einschlieBlich der Anlagegrenz-
priifung verantwortlich. Erst die Daten der abge-
schlossenen Geschifte werden an die Master-KAG
weitergereicht und von dieser zusitzlich auf die
Einhaltung der gesetzlichen und vertraglichen
Restriktionen iiberpriift, in der Fondsbuchhaltung
verarbeitet und an die Depotbank weitergegeben,

sofern dies nicht auch schon durch den externen
Manager geschehen ist.

Advisory-Mandate sind dadurch gekennzeichnet,
dass zwischen der Master-KAG und dem Advisor
ein Beratungsvertrag besteht. Der Advisor unter-
breitet Anlagevorschldge, die von der Master-KAG
gepriift und genehmigt oder abgelehnt werden.
Genehmigte  Anlagevorschlige werden  dann
entweder durch die Master-KAG oder im Auftrag
der Master-KAG durch den Advisor gehandelt.

Wihrend im Falle eines Advisory-Mandates die
Master-KAG das Risiko fiir nicht InvG-gerechte
Trades anteilig trdgt und eventuell auftretende
Haftungsschaden zum Teil von ihr zu tibernechmen
sind, kann sie im Rahmen eines Management-
Mandates das Haftungsrisiko im Innenverhéltnis an
den Manager weitergeben. Es besteht zwar auch in
diesem Fall eine Primérhaftung der Master-KAG,
doch muss der Asset Manager des betreffenden
Subfonds einen eventuell entstandenen Schaden
ersetzen.

Management-Mandate haben gegeniiber Advi-
sory-Mandaten fiir alle involvierten Parteien einige
Vorteile, die hauptsichlich in folgenden Punkten zu
sehen sind:

fiir den Asset Manager:

*  Unabhéngigkeit: Er kann seinen Investment-
stil verfolgen, ohne Zeitverlust durch ein
Genehmigungsverfahren;

fiir den Anleger:
*  Umsatzsteuerfreiheit der Management-
Gebiihr,

* Sicherheit, dass der unverfilschte Invest-
mentstil des gewahlten Asset Managers auf
sein Vermogen angewandt wird;

fiir die Master-KAG:
x  Reduzierung des Haftungsrisikos,
x  geringerer Aufwand.

Leistungsspektrum

Das mogliche Spektrum an Dienst- und Bera-
tungsleistungen, welches eine Master-KAG ihren
Kunden anbieten kann, ist sehr breit. Dies bedeutet —
ebenso wie die technische Leistungsfdhigkeit —
Differenzierungspotential. ~ Nachfolgend  sollen
beispielhaft einige Fragen zur Verdeutlichung
genannt werden, die bei der Beurteilung einer
Master-KAG hilfreich sein konnen:

x  Ist die Master-KAG imstande, alle nach dem
InvG zuléssigen Geschifte darzustellen und
die verwendeten Finanzinstrumente zu
verbuchen?

x  Konnen auch Eigenbestinde eines Kunden
beriicksichtigt und z.B. in die Performance-
und Risikomessung integriert werden?
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Wie ist die Anbindung der kénnen?
*  Manager/Advisor x Ist es der Master-KAG moglich, eine

*  Kunden

*  Depotbanken

an die Systeme der Master-KAG ausge-
staltet? Welche technische Unterstiitzung
bietet die Master-KAG den Vertragspar-
teien?

Sind die Systeme der Master-KAG unbe-
grenzt skalierbar? Hat die Master-KAG ein
durchgéngiges Straight-Through Processing
(STP) realisiert? Wie hoch ist der Anteil
manueller Eingriffe im Verlauf einer Trans-
aktion?

Welche Beratungsleistungen Dbietet die
Master-KAG ihren Kunden an, beispiels-
weise  hinsichtlich deren  Gesamtrisi-
kostruktur?

Verfiigt die Master-KAG tiber ausreichendes
Know-How, um beispiclsweise Absiche-
rungsmaflinahmen zeitnah durchfiihren zu

X

umfangreiche Performance- und Risikomes-
sung sowie Attributionsanalysen auf jeder
Fondsebene durchzufiihren, und sind die
Berechnungsmethoden von unabhingiger
Stelle zertifiziert?

Wird das Reporting von der Master-KAG
oder der Depotbank erstellt? Wie ist es
ausgestaltet?

Ist das Berichtswesen VAG-, IFRS- und US-
GAAP fihig?

Wie ist die Kundenbetreuung ausgestaltet?

Diese Punkte verdeutlichen, dass es sich bei einer
Master-KAG keineswegs ,,nur” um eine einfache
Abwicklungsdienstleistung handelt, die von allen
Anbietern gleichermaBlen abgedeckt wird. Vielmehr
konnen die Leistungen — oder deren Ausgestaltung —
verschiedener Anbieter deutlich voneinander abwei-

chen.
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