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Ampega Investment

Ampega

Zusammenfassung

Einleitung

Die Ampega, bestehend aus den beiden rechtlichen Einhei-
ten Ampega Investment AG und Ampega Asset Management
GmbH und im folgenden auch als Rated Party (RP) bezeich-
net, hat sich erstmalig einem Master-KAG Rating durch
RCP unterzogen und erreichte das Ergebnis 2 (sehr gut).

Management

Organisation

+

Die RP hat mit der Talanx AG eine starke Muttergesell-
schaft. Die strategische Kooperation mit Putnam Invest-
ments, LLC (Putnam) wurde mit einer Beteiligung an
der AIAG untermauert.

Die RP verfiigt tiber spezielles Know-How und
langjdhrige Erfahrung bei Asset-Management-Dienst-
leistungen in der Versicherungsbranche.

Insgesamt verfolgt die Ampega eine diversifizierte Un-
ternehmensstrategie, wodurch sie nur in geringerem
MaBe vom Master-KAG-Mengengeschift abhéngig ist.

Der Marktanteil der Ampega ist noch gering. In der kur-
zen Zeit, in der Master-KAG-Dienstleistungen von der
RP angeboten werden, wurde noch kein Mandat akqui-
riert.

Die Organisationsstruktur hat sich erst in den letzten
beiden Jahren gefestigt und ist teilweise durch die un-
terschiedlichen Eigentiimerstrukturen der beiden recht-
lichen Einheiten bestimmt.

Die AIAG arbeitet bisher nicht profitabel, und es gibt
derzeit weder fiir die AIAG noch die AMG finanzielle
Garantien seitens der Eigentiimer.

Die Vorwiirfe gegeniiber Putnam in den USA bergen
zumindest potentielle Risiken fiir die Ampega.

Team

+

Das Management-Team verfiigt {iber langjahrige rele-
vante Berufserfahrung. Verantwortlichkeiten und Ver-
tretungen sind klar geregelt.

Die aktuelle Fiithrungsstruktur ist erst seit kurzem eta-
bliert, die Vorstinde der AIAG wurden in den letzten
beiden Jahren bestellt.

Personal

+

+

Die Festlegung von Gehiltern unterliegt einem klaren
ProzeB3. Die variable Vergiitung ist mit einem Zielver-
einbarungssystem verkniipft.

Insgesamt weist die Ampega eine durchdachte und vor-
bildliche Unternehmenskultur auf.

Grundsitze

+

Die Leitbilder der Ampega stellen umfassende inter-
ne Wohlverhaltensregeln dar, deren Einhaltung immer
auch Bestandteil der Zielvereinbarung ist.

(o}

Die Aufsichtsrite der AIAG sowie der AMG sind mit
Vertretern der Eigentiimer, aber jeweils auch mit einem
externen Mitglied besetzt.

Kunden

Marketing & Vertrieb

+

Die Vertriebsstrategie ist klar formuliert, auf definierte
Kundensegmente fokussiert und mit quantitativen Zie-
len verkniipft.

Der Vertrieb fiir institutionelle Drittkunden befindet
sich seit Ende 2002 im Aufbau und ist bei derzeit drei
Mitarbeitern noch ausbaufihig, zumal diese gleichzei-
tig auch die Kundenbetreuung tibernehmen.

Die Marke Ampega ist im Vergleich zu anderen Kon-
zernmarken bisher wenig bekannt.

Produkte & Dienstleistungen

+

Die Ampega bietet Master-KAG-Dienstleitungen inklu-
sive der Verwaltung von Direktanlagen in verschiede-
nen Varianten an. Dabei kann der Wertpapierhandel fiir
externe Adviser und die pre-trade-Kontrolle fiir externe
Manager iibernommen werden.

Zum Dienstleistungsangebot zihlen das Investment Ac-
counting und Fund Accounting parallel nach Steuerbi-
lanz, HGB, US-GAAP und IFRS sowie das gesetzliche
Meldewesen.

Kundenbetreuung

+

Das Reporting wird technisch unabhingig und flexi-
bel in einem Data Warehouse aufbereitet. Informatio-
nen aus der Steuerbilanz sowie den Abschliissen nach
HGB, US-GAAP und IFRS kénnen ebenso einbezogen
werden wie Daten fiir das gesetzliche Meldewesen von
Versicherungen.

Das Reporting kann sowohl auf Master-Fonds-Ebene
als auch auf fast beliebig definierbaren Segmenten er-
folgen und Direktanlagen umfassen.

Die Kundenbetreuung wird technisch durch ein CRM-
System unterstiitzt.

Der Zugriff von Kunden auf Systemdaten — etwa fiir Re-
portingzwecke — ist technisch moglich, ein Zugang iiber
das Internet wird jedoch nicht angeboten.

Die Darstellungen und Inhalte der Reports sind teilwei-
se erkldarungsbediirftig und kénnen zu Verstiandnis- und
Interpretationsschwierigkeiten fithren.

Angesichts der personellen Ausstattung der Kunden-
betreuung konnten zusitzliche Mandate kurzfristig zu
Engpissen fiihren.
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Zusammenfassung Ampega Ampega Investment
Produktion Infrastruktur
ProzeB3 IT & Operations

Fiir dieses Rating wurden mit dem Wertpapierhandel (Im-
plementierung) und der Abwicklung nur solche Prozekom-
ponenten in die Bewertung einbezogen, die fiir die Master-
KAG-Funktion relevant sind.

+

Dem Implementierungs- und Abwicklungsprozef liegt
durchgingig das System SimCorp Dimension zugrun-
de. Internes Straight-Through Processing ist dadurch
liickenlos verwirklicht.

Die Brokerauswahl erfolgt beim Handel durch die Am-
pega anhand einer Brokerliste, vorab wird der market
impact analysiert oder im Nachhinein ein Vergleich mit
VWAP angestellt. Mit den wichtigsten Handelspartnern
sind feste Gebiihrensitze vereinbart.

Die Abgabe von Anlageempfehlungen ist an Frankfur-
ter Borsentagen von §—18 Uhr und bei Bedarf dariiber
hinaus méglich.

Orderanfragen von Advisern konnen noch nicht auto-
matisch eingelesen werden. Die Kommunikation erfolgt
tiber Email, ggf. mit Excel-Tabellen.

Die pre-trade-Kontrolle, die Erfassung aller Geschifte
und der Handel fiir Adviser ist auf wenige Mitarbeiter
konzentriert.

Der Handel fiir Adviser wird bisher nur im Aktienbe-
reich und fiir Dachfonds durchgefiihrt. Fiir andere As-
setklassen ist das Know-How in der AMG zwar vor-
handen, die organisatorischen Voraussetzungen miiflten
aber erst noch geschaffen werden.

Ausfithrungsbestitigungen gehen per Fax ein. Die An-
bindung an SWIFT fiir diese Zwecke befindet sich bis-
her erst in der Umsetzung.

Qualitiitsmanagement

+

Samtliche Prozesse sind dokumentiert und stehen den
Mitarbeitern im Intranet zur Verfiigung. Die Prozes-
se werden von ihrem jeweiligen Process Owner liber-
wacht und gepflegt. Das Management erhilt vierteljdhr-
lich einen Qualitdtsbericht.

Die Anlagegrenzen werden bei Advisory-Mandaten vor
Orderaufgabe in einem regelbasierten Limitsystem ge-
priift. Taglich erfolgt eine ex-post-Kontrolle im selben
System.

Die Performance kann — analog zum Reporting — auf
Master-Fonds-Ebene und definierten Segmenten ge-
messen werden und Direktbestinde umfassen.

Die Attributionsanalyse fiir Aktien und Renten befindet
sich noch in der Umsetzung.

+

Die in der Ampega eingesetzten Systeme verfiigen iiber
eine nahezu uneingeschrinkte Skalierbarkeit.

+ Die Notfallpldne wurden erfolgreich getestet.

+ Die Sicherheitsvorkehrungen im Bereich IT sind sehr

weitreichend.

Die Fondsbuchhaltung ist weitgehend automatisiert, die
Verbuchung erfolgt nach automatischem Matching der
SWIFT-Bestitigungen der Depotbank. Der Abgleich
der Bestinde zwischen Depotbank und Fondsbuchhal-
tung soll ebenfalls durch SWIFT unterstiitzt werden.

Zum Jahreswechsel 2003/2004 wurde auf das Fonds-
buchhaltungsmodul von SimCorp Dimension umge-
stellt.

Der Bereich IT arbeitet effizient, verfiigt aber iiber ver-
gleichsweise geringe personelle Ressourcen.

Der Datenaustausch zwischen der Ampega und externen
Managern/Advisern erfolgt iiber Email ohne spezielle
Sicherheitsvorkehrungen.

Der elektronische Datenaustausch mit Brokern und
externen Managern/Advisern iiber SWIFT, FIX oder
WebServices (XML) ist bisher nicht moglich, der Ein-
satz von SWIFT und FIX ist jedoch geplant.

Uberwachungsfunktionen

+

Das Risikomanagement ist methodisch fundiert, wurde
konsequent umgesetzt und wird weiter ausgebaut. Das
Management hat tiglich Zugriff auf aktuelle Risiko-
Auswertungen.

Die Mitarbeiter sind aktiv in den Risikomangementpro-
zel3 einbezogen und haben iiber das Intranet Zugang
zum Risikomanagementsystemn.

Die Compliance-Regeln gehen teilweise iiber gesetzli-
che Anforderungen hinaus. Es wird jedoch keine Pre-
Clearance von Mitarbeitergeschiften gefordert, und
insgesamt konnte die Kontrolle effizienter gestaltet wer-
den.

Bislang liegen, teilweise aufgrund der kurzen Historie,
noch keine ausreichenden Daten zur Unterlegung von
Risiken mit Eigenkapital vor. Entsprechende Modelle
sind noch zu implementieren und weitere Daten zu er-
heben.

Die Handhabung der Restricted List im Zusammenhang
mit Insider-Geschiften birgt Risiken.

Im Bereich IT wird die Revision zwar durch externe
Ressourcen unterstiitzt, fiir die selbst gestellten Ansprii-
che sind die internen Ressourcen jedoch zu gering.
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6 Ampega

Rated Party

Rated Party

Einheiten

Gegenstand dieses Ratings sind die rechtlich selbstindigen
Einheiten

X Ampega Investment AG (kurz: Ampega Investment
bzw. AIAG) mit Sitz in Hannover und

X Ampega Asset Management GmbH (kurz: Ampega As-
set Management bzw. AMG), ebenfalls mit Sitz in Han-
nover.

Fiir das vorliegende Rating werden diese beiden Einheiten
zusammen als Ampega bezeichnet.

Nicht in das Rating einbezogen ist die Finanzportfoliover-
waltung der Ampega Asset Management, sowie deren In-

vestmentprozesse oder Investmentprozesse von Kooperati-
onspartnern.

Kundengruppen

Dieses Rating bezieht sich auf das institutionelle Geschift
der Ampega, speziell das Geschiftsfeld Master-KAG.

Stichtag

Sofern nicht anders vermerkt, beziehen sich alle Angaben in
diesem Report auf den Stichtag 31.12.2003.

Tabelle 1: Gesellschaften

Gesellschaft ATAG — Ampega Investment AG AMG — Ampega Asset Management GmbH
Adresse Karl-Wiechert-Allee 57 Karl-Wiechert-Allee 57
D-30625 Hannover D-30625 Hannover
Telefon +49-511-905794-0 +49-511-47321-0
Internet www.ampega.de www.ampega.de
Griindung 1999 1998
Mitarbeiter 32 95
AUM (EUR m) 1295 21054
Geschiftsfeld Verwaltung von Sondervermogen und Finanzportfolio- | Finanzportfolioverwaltung
verwaltung
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Ampega Investment

Ampega 7

Management

Organisation
Konzernstruktur

Die Talanx AG (Talanx) mit Sitz in Hannover halt 100%
der Anteile an der Ampega Asset Management und 70% der
Anteile an der Ampega Investment. Die verbleibenden 30%
wurden im April 2002 von Putnam Investments, LLC (Put-
nam), Boston, tibernommen. Damit begann eine auf minde-
stens 10 Jahre angelegte Kooperation, zu der Putnam Invest-
mentprodukte fiir den Drittkundenvertrieb beitrigt und das
Management von Assets in den Segmenten US Corporate
Bonds und US Equities sowie Eurozone Equities von Un-
ternehmen des 7alanx-Konzerns weltweit ibernimmt. Zur
Konzernstruktur siehe auch Abbildung 1 auf Seite Y.

Die Talanx ist der drittgrofite deutsche Versicherungskon-
zern und nahm 1996 das operative Geschift als HDI Beteili-
gung AG auf, 1998 erfolgte die Umbenennung zur klareren
Trennung von den einzelnen Marken. Unter dem Dach der
Holdinggesellschaft finden sich Erst- und Riickversicherun-
gen wie z. B. HDI, Aspecta oder Hannover Re und Proaktiv.
Weitere Informationen zur 7alanx sind im Internet unter
www.talanx.de erhéltlich.

Putnam wurde 1937 gegriindet und ist eine weltweit titige
Vermogensverwaltungsgesellschaft mit ca. USD 240 Mrd.
Assets under Management in mehr als 100 Investmentfonds.
Seit 1970 gehort Putnam zu Marsh & McLennan Compa-
nies, Inc., einem weltweit tdtigen Finanzdienstleistungsun-
ternehmen.

Organisationsstruktur

Die Ampega Investment AG wurde im November 1999 von
der Talanx unter dem Namen Talanx Investment AG gegriin-
det und ist eine KAG deutschen Rechts. Im April 2001 er-
folgte die Eintragung auf den heutigen Namen. Im Jahr 2002
wurden das Portfoliomanagement auf die Schwestergesell-
schaft Ampega Asset Management sowie auf Putnam iiber-
tragen. Zusitzlich wurden Teile des Investment Controllings
auf die Ampega Asset Management ibertragen. In 2003 wur-
de die Third Party Distribution an die neu erworbene Toch-
tergesellschaft Ampega Financial Services (AFS) ausgela-
gert.

Die Schwestergesellschaft Ampega Asset Management
GmbH wurde im November 1998 unter dem Namen HDI
Asset Management GmbH gegriindet und firmiert seit Sep-
tember 2002 unter heutigem Namen, um im Drittgeschéft
unter der einheitlichen Marke Ampega auftreten zu kon-
nen. Die Gesellschaft ist zustindig fiir das Management
der Direktanlagen der in- und auslédndischen Konzerngesell-
schaften der Talanx und die Administration einschlieBlich
Asset-Liability Management, Accounting und Reporting so-
wie verwandter Dienstleistungen und dem Management von
Alternative Investments.

Ampega Investment und Ampega Asset Management werden
funktional als eine Einheit gesteuert. Oberstes Beratungs-
und Entscheidungsgremium ist das Executive Committee,

das 14-tiglich zusammenkommt, und an dem der CEO Har-
ry Ploemacher (gleichzeitig Vorstandsvorsitzender der Am-
pega Investment AG, Vorstand der Talanx AG und Vorsit-
zender der Aufsichtsrite Ampega Asset Management GmbH
und Ampega Financial Services GmbH) sowie die Leiter der
sechs Geschiftsbereiche teilnehmen. Die funktionale Auf-
bauorganisation ist in Abbildung 2 auf Seite 10 dargestellt.
Dabei ist die Verteilung der Operations-Zustdndigkeiten auf
zwei Gesellschaften durch aufsichtsrechtliche Anforderun-
gen begriindet.

Kooperationen

Seit 2002 besteht die oben beschriebene Kooperation mit
Putnam. Die European Bank for Fund Services GmbH (eba-
se) wurde von der Ampega mit der Fiihrung der Kundende-
pots beauftragt.

Finanzen

Finanzielle Garantien oder Zusagen der Muttergesellschaf-
ten existieren nicht. Fiir 2004 ist allerdings der Abschluf3
eines Ergebnisabfiihrungsvertrags zwischen Talanx AG und
Ampega Asset Management GmbH beabsichtigt, der auch
den Ausgleich von Verlusten einschlieB3t. Die Ampega Asset
Management arbeitet derzeit — im Gegensatz zur Ampega
Investment — profitabel.

Wettbewerbsposition

Das sich noch in der Aufbauphase befindliche Drittkunden-
geschift der Ampega hat am deutschen Asset-Management-
Markt bisher nur einen geringen Anteil, der unter 1% liegt.
Im Bereich Master-KAG kann die RP bisher noch kein ex-
ternes Mandat vorweisen. Im 1.Quartal 2004 sind nach An-
gaben der Gesellschaft Outsourcingvertrdge im Volumen
von ca. EUR 1 Mrd. unterschrieben worden. Allerdings ver-
fiigt sie durch die jahrelange Erfahrung mit der Verwal-
tung von Anlagen der Talanx tiber spezielles Know-How
bei der Rechnungslegung, dem Meldewesen und der Ver-
waltung von Direktanlagen sowie iiber eine kritische Masse
von mehr als EUR 20 Mrd. an Assets under Management.

Strategie

Die Leitbilder der Ampega stehen unter der Uberschrift ,,Der
Kunde ist unser Partner” und stellen den Kunden klar in den
Mittelpunkt der Geschiftstitigkeit. Dies gilt sowohl fiir in-
terne Konzernkunden als auch fiir Drittkunden.

Es wurden drei Wachstumsfelder identifiziert, in denen
die Ampega klare Ziele verfolgt, siche Abschnitt Kunden
auf Seite 11. Zur Erreichung der Ziele dient einerseits
ein stindiges Qualititsmanagement der Abwicklungs- und
Investmentprozesse, andererseits wird eine systematische
Vertriebs- und Marketingstrategie verfolgt. Die Kommuni-
kation und Abstimmung wird iiber verschiedene Gremien
sichergestellt.
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8 Ampega

Management

Team
Ausbildung & Erfahrung

Die Geschiftsfithrung verfiigt iiber langjdhrige Erfahrung in
ihrem jeweiligen Aufgabenbereich. Die Anforderungen an
die Ausbildung und Erfahrungen neuer Fiithrungskrifte sind
klar definiert.

Stabilitat

In der RP sind Vertretungsregelungen im Geschiftsvertei-
lungsplan dokumentiert. Die Nachfolge wird bei absehba-
ren Austritten vorab geregelt, so z.B. bei altersbedingtem
Ausscheiden mit einem Vorlauf von 2 Jahren.

Seit Griindung der Ampega Investment wurden alle Posi-
tionen des Vorstands neu besetzt bzw. neu geschaffen. Das
Management-Team ist aber seit Mitte 2002 unverindert.

Personal
Vergiitung

Die Gehilter liegen wegen des Standorts Hannover mehr-
heitlich unterhalb des Branchen-Medians. Die Festlegung
von Gehiltern unterliegt einem klar strukturierten Prozef3,
bei dem die Meinungsbildung in einem Personalausschuf3
und die Entscheidung im Executive Committee stattfindet.
Die Anpassung erfolgt jahrlich bzw. im zweijdhrigen Tur-
nus fiir die ersten beiden Fithrungsebenen.

Das variable Vergiitungssystem ist mit einem Zielvereinba-
rungsprozef3 verkniipft. Der Anteil der variablen Vergiitung
hingt dabei von der Management-Ebene ab. Dariiber hin-
aus werden Mitarbeitern Vergiinstigungen im Rahmen des
Konzerns, etwa Haustarife bei einigen Versicherungen und
Belegschaftsaktien der Hannover Riick, angeboten.

Schulung

Die fachliche und personliche Weiterentwicklung der Mitar-
beiter ist in den Leitbildern der Ampega verankert. Im Dia-
log mit den jeweiligen Fithrungskriften werden Entwick-

lungspotentiale identifiziert und darauf basierend Mafinah-
men vereinbart.

Ein genereller Zeitrahmen und ein Budget fiir Mitarbeiter-
schulungen werden jihrlich festgelegt. Diese konnen in
Abhingigkeit vom konkreten Bedarf ausgeschopft wer-
den. Vereinbarte Fortbildungsmalnahmen werden teilweise
durch die Ubernahme von Kosten und die Freistellung im
Zusammenhang mit Priifungen unterstiitzt.

Unternehmenskultur

Die Unternehmenskultur ist durch die Leitbilder und die in-
terne Kommunikation geprégt. Der Informationsaustausch
erfolgt im wesentlichen iiber die Entscheidungsgremien und
wird durch das Intranet sowie halbjihrliche Informations-
veranstaltungen fiir Mitarbeiter ergénzt. Dariiber hinaus gibt
es kundengruppenspezifische Gremien (sogenannte Client
Committees), tiber die im Wesentlichen das interdisziplinire
kundenbezogene Informationsmanagement betrieben wird.

Grundsiitze
Corporate Governance

Der Aufsichtsrat der Ampega Investment setzt sich aus Ver-
tretern der Anteilseigner und einem unabhidngigen Auf-
sichtsratsmitglied zusammen. Die Mitglieder des Aufsichts-
rats verfiigen iiber langjdhrige Erfahrung in der Asset-
Management-Branche.

Verhaltensstandards fiir die effiziente und transparente Fiih-
rung und Kontrolle des Unternehmens sind in den Leitbil-
dern der Ampega festgelegt. Deren Einhaltung ist Bestand-
teil der Zielvereinbarung.

Wohlverhaltensregeln

Neben den in den eigenen Leitbildern und ihrer
Compliance-Richtlinie beschriebenen Regeln unterstiitzt die
Ampega auch die Wohlverhaltensregeln des BVI und setzt
diese um. Die BVI-Regeln sollen zukiinftig auch formal
anerkannt und dem Verantwortungsbereich des Compliance
Officers zugeordnet werden.
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Abbildung 1: Organisation (Ampega)

HDI Haftpflichtver-
band der deutschen

Industrie V.a.G.

Talanx AG
(Hannover; 1990/1996)

[
100%
|

1
70%
|

AMG — Ampega Asset
Management GmbH
(Hannover; 1999)
EUR 21.054 Mrd.

AIAG — Ampega
Investment AG

(Hannover; 1999)
EUR 1.295 Mrd.

100%

AFS - Ampega Financial
Services GmbH
(Hannover; 1994/2003)

Marsh &
Putnam-
McLennan , .
. Mitarbeiter
Companies, Inc.
I I
90% 10%
[ |
Putnam Invest-
ments, LLC
(Boston; 1937)
EUR 240 Mrd.
— 30%
9
—
1
]

Anteilseigner
Gruppe/Konzern
Investmentgesellschaft
Sonstige Gesellschaft
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der Management;

Stichtag: 31.12.2003
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Abbildung 2: Interne Organisationsstruktur (Ampega)
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Kunden

Die Ampega betreute per 31.12.2003 ein Volumen von mehr
als EUR 20 Mrd. fiir institutionelle Kunden, den gréften
Teil davon fiir die Gesellschaften der 7alanx und ca. EUR
250m fiir institutionelle Drittkunden. In Spezialfonds wer-
den ca. EUR 821m verwaltet. Bisher betreut die Ampega
noch kein reines Master-KAG-Mandat fiir externe Kunden.
Im 1.Quartal 2004 sind nach Angaben der Gesellschaft Out-
sourcingvertrige im Volumen von ca. EUR 1 Mrd. unter-
schrieben worden.

Verantwortlich fiir das institutionelle Geschift mit Drittkun-
den ist Harald Schnorrenberg, Vorstandsmitglied der Ampe-
ga Investment. Konzerninterne Kunden sind Jiirgen Giels-
dorf und Rainer Decker, beide Geschéftsfithrer der Ampega
Asset Management zugeordnet.

Marketing & Vertrieb
Marketing

Das Marketing der Ampega im institutionellen Bereich wird
von der gleichnamigen Abteilung unterstiitzt, die im Bereich
Retail Business angesiedelt ist. Neben Corporate Identity
und Corporate Design hat die Abteilung den Internetauftritt
gestaltet und leistet Unterstiitzung bei der Erstellung von
Vortriagen, Namensartikeln und Kundenprisentationen. Der
Markenname Ampega spielt wegen des relativ geringen Be-
kanntheitsgrades eine untergeordnete Rolle, das Leistungs-
profil der Ampega steht bei Marketingaktivitdten im Vorder-
grund.

Die Aktivititen fiir dieses Kundensegment werden in Ab-
stimmung mit dem Bereich Institutional Business wahrge-
nommen.

Vertrieb

Der Bereich Institutional Business wurde im November
2002 gegriindet und befindet sich weiterhin im Aufbau. Die
derzeit 3 Mitarbeiter des Bereichs, rdumlich unabhéngig in
Diisseldorf angesiedelt, sind jeweils auf ein Zielsegment fo-
kussiert und werden bei Bedarf von Putnam unterstiitzt.
Die Vertriebsstrategie im institutionellen Bereich teilt sich
in drei Segmente:

X den Vertrieb von Putnam-Produkten

X das komplette oder teilweise Outsourcing der Kapital-
anlagebereiche kleinerer und mittlerer Erstversicherer

X das Angebot von Master-KAG-Dienstleistungen inklu-
sive der Verwaltung von Direktanlagen

Der Vertrieb hat klare Absatzziele fiir jedes dieser Segmen-
te. Dazu werden auch Kontakte der HDI zu Industrieunter-
nehmen und der Hannover Riick zu Erstversicherungen ge-
nutzt.

Produkte & Dienstleistungen
Produktpalette

Das Produkt- und Dienstleistungsangebot gliedert sich ent-
sprechend der Vertriebsstrategie auf. Dabei ist der Vertrieb
von Putnam-Produkten eine Konsequenz aus der Fokussie-
rung auf Kernkompetenzen, welche die Ampega insbeson-
dere bei der Asset Allocation und dem Management von
europdischen Fixed-Income-Produkten fiir Konzernkunden
sieht. Ressourcen fiir eine umfassende Analyse und das Ma-
nagement einer breiten Palette von Assetklassen werden be-
wult nicht vorgehalten.

Insbesondere fiir die Ubernahme des Asset Managements
von kleineren und mittleren Erstversicherern hat die Ampe-
ga eine langjahrige Expertise aus der Betreuung von Kon-
zernunternehmen. Hier wird auch das Asset-Liability Mana-
gement auf Basis aktuarischer Daten des Versicherers ange-
boten.

Das Angebot von Master-KAG-Dienstleistungen ist eine
Konsequenz aus dem vorhandenen Know-How und den Ka-
pazititen bei der Verwaltung konzerneigener Anlagen. Die
wichtigsten Merkmale sind hierbei:

X  technische Infrastuktur

* hochintegrative und skalierbare Systemplattform
e internes STP (Straight-Through Processing)

e Reporting, Risikomanagement und Performance-
messung auf konsolidierter und segmentierter Ebe-
ne darstellbar

X Einbeziehung von Direktanlagen in das konsolidierte
Berichtswesen von Masterfonds

X Investment und Fund Accounting nach HGB, Steuerbi-
lanz, US GAAP und IFRS

X Gesetzliches Meldewesen nach VAG oder BAFin-
Rundschreiben R 29/2002 und R 30/2002

X Zusammenarbeit mit diversen nationalen und interna-
tionalen Depotbanken

Die RP bietet im Master-KAG-Bereich sowohl die Verwal-
tung von Outsourcing- als auch von Advisory-Mandaten
an. Bei Outsourcing-Mandaten kann die pre-trade-Kontrolle
auch von der Ampega durchgefiihrt werden. Bei Advisory-
Mandaten ist es ebenso moglich, daf} der Advisor selbst den
Handel ibernimmt, sofern Best Execution vertraglich zuge-
sichert ist.

Die Auflage von Masterfonds wird ab einem Volumen von
EUR 200m angeboten.

Kundenbetreuung
Reporting

Das Reporting kann sowohl auf Segment- als auch auf
Masterfonds-Ebene erfolgen und auch Direktanlagen um-
fassen.
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Kunden

Die wesentlichen Elemente des Reportings sind:
X Asset Allocation

X AdreBausfallrisiken in Form einer Ratingstruktur-
Auswertung

Darstellung nach Wihrungen und Laufzeiten
Top-10-Positionen nach verschiedenen Kriterien

Liquiditat

>xX X X X

Portfolio- und Benchmarkperformance sowie die Diffe-
renzrendite

X Risikobetrachtungen in Form von StreBtests, Modified
Duration, Konvexitét

Die Berechnung von Value at Risk und Attributions-
Analysen (fiir Aktien und Renten) sowie deren Reporting
werden derzeit umgesetzt.

Die Daten fiir das Reporting werden in einem Data Ware-
house aufbereitet, das von SimCorp Dimension gespeist

wird, ansonsten aber davon unabhiingig ist. Spezielle und
unregelmaBige Reporting-Anforderungen werden mit Hilfe
eines Report Writers auf Basis von SCD-Systemdaten er-
stellt.

Eine Anbindung via Internet wird derzeit nicht angeboten.
Der Zugriff iiber einen Citrix-Server auf SimCorp Dimensi-
on mit entsprechenden Auswertungsmoglichkeiten ist dage-
gen bereits fiir einzelne Kunden realisiert.

Client Relationship Management

Die Pflege externer Kundenbeziehungen wird nicht von ei-
nem separaten Team sondern von den Mitarbeitern im Be-
reich Institutional Business wahrgenommen, die ebenfalls
fiir den Vertrieb verantwortlich sind. Alle Kundenbetreuer
haben Erfahrung im Portfoliomanagement, technisch wer-
den sie von einem CRM-System unterstiitzt. Konzernkun-
den werden von einer eigenen Einheit betreut.
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Produktion

Prozef

Die Ampega bietet ihre Verwaltungsdienstleistungen so-
wohl im Rahmen von Outsourcing- als auch von Advisory-
Mandaten an, siche dazu auch den Anhang Master-KAG auf
Seite 19. Die Implementierung ist im Bereich Investment
Management Capital Markets angesiedelt, fiir den Jiirgen
Gielsdorf, Geschiftsfiithrer der Ampega Asset Management,
verantwortlich ist. Die Abwicklung erfolgt im Bereich Ope-
rations — Capital Markets, der von Bruno Vanderschelden,
ebenfalls Geschiftsfithrer der Ampega Asset Management,
geleitet wird.

Bei Advisory-Mandaten konnen Handel und Abwicklung
von der Ampega durchgefiihrt werden. Es besteht jedoch
auch die Moglichkeit einer vertraglichen Vereinbarung mit
dem Adviser, so daf dieser eigenverantwortlich handelt. Da-
zu mufl vom Adviser vertraglich zugesichert sein, daf} alle
Transaktionen gemif Best Execution durchgefiihrt werden.
Die pre-trade-Kontrolle und die Orderfreigabe erfolgen da-
bei weiterhin in der Ampega.

Implementierung

Das im Bereich Investment Management — Capital Markets
angesiedelte Team Portfolio Management Equities/Execu-
tion Desk (kurz: Execution Desk bzw. ED) mit 4 Mitarbei-
tern ist fiir die Implementierung von Advisory-Mandaten
verantwortlich.

Bei Outsourcing-Mandaten werden dem Execution Desk die
getitigten und abgeglichenen Transaktionen mit Hilfe ei-
ner standardisierten Excel-Tabelle iibermittelt. Diese wer-
den nachtriglich in das System SimCorp Dimension (SCD)
eingelesen und einer Limitpriifung unterzogen sowie elek-
tronisch an das Settlement weitergeleitet.

Bei Advisory-Mandaten wird dem Execution Desk die An-
lageempfehlung des Advisers per Email, ggf. in einer Excel-
Tabelle, iibermittelt. Die Daten der Orderanfrage werden in
SCD eingegeben bzw. eingelesen und ex ante einer Uberprii-
fung der gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen un-
terzogen. Bei Grenzverletzungen werden in Absprache mit
dem verantwortlichen Adviser Anpassungen vorgenommen.
Eine elektronische Anbindung externer Asset Manager und
Adviser tiber SWIFT oder Web Service (XML) ist derzeit
noch nicht moglich.

Beim Handel durch den Execution Desk der Ampega er-
folgt die Orderiibermittlung an den Broker via Email, Tele-
fon oder Fax. Die Ausfiithrungsdaten werden vom Execution
Desk auf Best Execution gepriift und nach eventueller Kor-
rektur des Kontrahenten in SCD eingegeben. Damit wird das
Geschiift elektronisch dem Settlement zur Abwicklung be-
reitgestellt. Der Handel bei Advisory-Mandaten erfolgt in
der Ampega zur Zeit nur fiir Aktienmandate und dazugeho-
rige Anlageprodukte sowie Dachfonds, eine Ausweitung auf
Rentenmandate ist aber prinzipiell moglich.

Der Datenflul im Zusammenhang mit Outsourcing- und
Advisory-Mandaten ist in den Abbildungen 3 auf Seite 15

und 4 auf Seite 16 dargestellt. Zur Zeit wird in der Ampega
die Anbindung des Front-Office-Moduls an SWIFT (Aus-
fithrungsbestitigung) und FIX (Bid Request) implementiert,
um den Handelsprozef3 weiter zu automatisieren.

Die Kontrahentenauswahl erfolgt durch den Adviser oder
den Hindler der Ampega, in jedem Fall aber auf Basis einer
Kontrahentenliste, wobei Kunden ihre eigenen Kontrahen-
tenlisten und -quoten vorgeben konnen. Die Leistungen der
Kontrahenten (Ausfiihrungsqualitit, Orderrouting) werden
regelméBig vom Execution Desk und dem Portfoliomanage-
ment bewertet und das Ordervolumen entsprechend verteilt.
Das ED iiberwacht auch die Qualitit der Ausfithrungspreise
und die Hohe der Handelskosten. Dabei sind mit den wich-
tigsten Handelspartnern feste Konditionen vereinbart. Bei
grofBeren Volumen werden pre-trade-Analysen zum Market
Impact durchgefiihrt. Bei Basket Trades werden vom Han-
delspartner post-trade-Analysen zur Verfiigung gestellt, die
den Vergleich mit VWAP (Volume Weighted Average Price)
ermdoglichen.

Zur Vereinfachung der Prozesse in der Wertpapierleihe wer-
den von der Ampega derzeit nur Pool-Vertriage mit den ent-
sprechenden Depotbanken abgeschlossen. Wertpapierleih-
geschifte werden in SCD erfaf3t und sind mit Limiten verse-
hen.

Abwicklung

Fiir die Abwicklung ist das Team Settlement im Bereich
Investment Accounting verantwortlich. Diese 3 Mitarbei-
ter gleichen die elektronisch vorliegenden Handelsgeschif-
te mit den per Fax eingegangenen Kontrahentenbestétigun-
gen ab und kldren Differenzen mit dem Portfoliomanage-
ment. Nach Erteilung der Auftrige via SWIFT an die De-
potbank wird deren Ausfiihrung tiberwacht, eventuell auf-
tretende Unstimmigkeiten werden gekldrt. Nach SWIFT-
Bestitigung der Depotbank und automatischem Matching
der Geschiifte erfolgt die elektronische Freigabe in SimCorp
Dimension und damit die Bereitstellung der Daten fiir die
Fondsbuchhaltung.

Nach Abschlu}3 der zur Zeit stattfindenden Implementie-
rung der SWIFT-Anbindung werden die Kontrahentenbe-
stitigungen kiinftig elektronisch eingelesen. Dann werden
diese automatisch mit den Daten in SCD abgeglichen, um
die notwendigen Abwicklungsangaben erginzt und auto-
matisch via SWIFT an die Depotbank weitergeleitet. Der
Abgleich der Bestinde erfolgt dann ebenfalls automatisiert
tiber SWIFT.

Qualititsmanagement
Qualitiitssicherung

Zur Qualitédtssicherung hat die Ampega sdmtliche Ge-
schiftsprozesse dokumentiert und diese im Intranet allen
Mitarbeitern zur Verfiigung gestellt. Die Qualititssicherung
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Produktion

ist dezentral organisiert, jeder ProzeB hat einen Process Ow-
ner, der fiir die die Richtigkeit und Aktualitit des Prozesses
verantwortlich ist. Die Koordination der Qualitétssicherung
erfolgt durch den Funktionsbereich Corporate Risk/QM in-
nerhalb der Abteilung Corporate Planning & Controlling,
der auch fiir das mit der Qualititssicherung eng verkniipfte
Risikomanagement zusténdig ist. Zur Zeit nimmt ein Mitar-
beiter die Koordination der Themenbereiche Risikomanage-
ment und Qualititssicherung wahr.

Fiir die Qualitétssicherung kommen verschiedene Module
der Software ARIS der Firma IDS Scheer zum Einsatz.

Die Qualititssicherung im Produktionsbereich erfolgt teils
durch das Portfoliomanagement (Transaktionskosten), teils
durch das Execution Desk (Preisqualitit, Fehlerrate) so-
wie das Settlement (Abwicklungsprozef3). Die Auswahl und
Uberwachung der Kontrahenten ist in einer Verfahrensan-
weisung dokumentiert.

Investment Controlling

Das Team Risk & Controlling ist mit 6 Mitarbeitern fiir
die Uberpriifung der Einhaltung aller gesetzlichen, vertragli-
chen und internen Anlagegrenzen verantwortlich. Hier wer-
den sdmtlich Limite fiir die pre-trade-Kontrolle gepflegt und
tdglich eine post-trade-Kontrolle durchgefiihrt, beides mit

Unterstiitzung des Systems SimCorp Dimension. Der Aus-
nutzungsgrad samtlicher Limite kann dem jeweiligen Advi-
ser regelméBig per Email zur Verfiigung gestellt werden.
Bestandsveridnderungen werden sofort im Limitsystem be-
riicksichtigt. Die Limite werden mehrmals téglich auf Basis
aktueller Marktdaten neu berechnet. Das Limitsystem um-
faBt auch die Uberwachung von Wihrungspositionen und
Derivaten.

Fiir das Verhalten bei aktiven und passiven Grenzverletzun-
gen gibt es klare Regelungen sowohl innerhalb der Ampega
als auch — vertraglich vereinbart — mit den Advisern.

In diesem Team werden aulerdem Marktpreis-, Liquiditits-,
Kumul- und Wahrungsrisiken erfa8t und tiberwacht, sowie
eine Marktgerechtigkeitspriifung der getitigten Geschéfte
durchgefiihrt.

Performancemessung

Die Performancemessung und die Attributionsanalyse (fiir
Aktien und Renten, derzeit in Umsetzung) wird vom Team
Performance Measurement im Bereich Investment Control-
ling & Reporting wahrgenommen. Die Performancemes-
sung erfolgt monatlich in SCD. Eine Zertifizierung der Per-
formance Presentation gemifl GIPS oder anderer Standards
erfolgt nicht.
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Abbildung 3: Outsourcing-Mandat
Verantwortlich Vorgang / Output Empfinger
Asset Manager > Order- und Settlement-Informationen > Broker
Broker > Ausfiihrungsbestitigung > Asset Manager
Asset Manager . Ubefrplttlung der mlt der . Am.pega
Brokerbestitigung abgeglichenen Order Execution Desk
Broker > Ausfiithrungsbestitigung > Ampega
Settlement
Broker > Settlement-Informationen > Depotbank
Ampega N . . . - Ampega
Settlement > Weiterleitung der Transaktionen " Fondsbuchhaltung
Ampega N Buchung, Abstimmung mit Depotbank,
Fondsbuchhaltung . Anteilspreisermittlung, Reporting
Ampega N ex-post-Uberpriifung der Anlagegrenzen
Investment Controlling und Kundenrestriktionen
Depotbank R ex-post-Uberpriifung der Anlagegrenzen
und Kundenrestriktionen
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Abbildung 4: Advisory-Mandat

Verantwortlich Vorgang / Output Empfiinger
Adviser > Vorschlage Kauf/Verkauf > Ampega
Execution Desk

Ampega
Execution Desk

Adviser
|—m T T T I :
1 Ampega 1 I
I I Ord b >
I Execution Desk it rdervergabe Broker
e 1
Broker > Brokerbestitigung oo ’ Adyviser
| b
| e
I s
| 3
I_ Ampega
E Settlement
Broker > Settlement-Informationen > Depotbank
Ampega " " . > Ampega
» W 1 Transak
Settlement citerleitung der Transaktionen Fondsbuchhaltung
Depotbank
Depotbank > Wertpapierabrechnun, > Ampega
P pap & Fondsbuchhaltung
Ampega N Buchung, Abstimmung mit Depotbank,
Fondsbuchhaltung g Anteilspreisermittlung, Reporting
Ampega R ex-post-Uberpriifung Anlagegrenzen | ¢ nur bei Handel iber Adviser
Investment Controlling und Kundenrestriktionen ———nur bei Handel iiber Ampega
Depotbank N ex-post-Uberpriifung Anlagegrenzen
und Kundenrestriktionen
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Infrastruktur

Das Thema Infrastruktur wird in der Geschiftsleitung der
Ampega von Jirgen Wrobbel, Vorstandsmitglied der Am-
pega Investment, vertreten. Zur Struktur des Bereichs sieche
Abbildung 2 auf Seite 10.

IT & Operations
IT-Organisation

Die Abteilung IT/Organisation wird von Frank Adler als
Chief Information Officer geleitet und besteht aus 11 Mitar-
beitern, die in den beiden Teams IT Infrastructure und Busi-
ness Systems organisiert sind. Die Prozesse werden an die in
der IT Information Library gesammelte Best Practice ange-
palt.

Die Aufgaben in diesem Bereich umfassen den gesam-
ten Rechenzentrumsbetrieb. Dabei arbeitet das Team mit
zahlreichen Anbietern zusammen, die auf Basis exter-
ner Analysen ausgewdhlt und iiberwacht werden. Fiir die
Weiterentwicklung und Aktualisierung der branchenspezifi-
schen Software SimCorp Dimension wurde ein umfassendes
Know-How innerhalb der Ampega aufgebaut. Dariiber hin-
aus leisten die Mitarbeiter Anwender-Support und beraten
die Fachabteilungen hinsichtlich IT und Organisation.

Die Arbeit in diesem Bereich wird durch die regelmifige
Abstimmung in Konzerngremien unterstiitzt.

IT-Infrastruktur

Hardware Die Hardware besteht aus Komponenten be-
kannter Anbieter, die in Abstimmung mit dem Konzern und
unter Beriicksichtigung externer Analysen ausgewihlt wer-
den. Hardwarekomponenten werden regelmifig iiberpriift,
um Leistungsengpésse zu vermeiden.

Das Netzwerk der Ampega weist eine hohe Verfiigbarkeit
auf. Server sind redundant ausgelegt, die Umschaltung er-
folgt allerdings nicht automatisch.

Software Als Software werden ausschliellich Standard-
produkte genutzt, Ampega selbst entwickelt keine eigene
Software. Insbesondere wird SimCorp Dimension als fir
die gesamte Gesellschaft zentrale Anwendung eingesetzt,
Release-Wechsel erfolgen ein- bis zweimal im Jahr.

Datensicherung & Notfallpléine

Datensicherung Die tégliche Sicherung von Daten- und
Applikationsservern erfolgt via Back-up-Server oder SAN
(Storage Area Network, fir SimCorp Dimension) auf Bén-
dern. Kopien der Binder werden am darauffolgenden Tag
ausgelagert, Indexinformationen der Bidnder werden dem
Notfallrechenzentrum iibermittelt. Vollsicherungen werden
am Wochen-, Monats- und Jahresende durchgefiihrt, anson-
sten erfolgen inkrementelle Sicherungen.

Notfallplidne Fiir Notfille stehen der Ampega in ca. 10km
Entfernung Arbeitsplitze im Rechenzentrum eines externen
Dienstleisters zur Verfiigung. Wichtige Daten konnen inner-
halb von 24 Stunden wiederhergestellt werden, Telefonver-
bindungen stehen nach 6 Stunden zur Verfiigung. Die Not-
fallpldne sind dokumentiert und wurden im Herbst 2003 er-
folgreich getestet.

Sicherheit

Der Zugang zum Netzwerk der Ampega ist durch Firewalls
und andere MaBnahmen, wie z. B. Virenscanner, geschiitzt.
Der Zugriff auf externe Datentrdger wie Disketten oder CD-
ROM ist fiir Mitarbeiter nicht freigegeben. Die Ausfiih-
rung von aktiven Inhalten (z. B. JavaScript) ist im Internet-
Browser nur auf ausgewihlten Seiten moglich.

Der mobile Zugriff ist den Mitarbeitern iiber ein zusammen
mit dem Konzern und einem externen Anbieter eingerichte-
tes VPN (Virtual Private Network) moglich, das hohen Si-
cherheitsanforderungen geniigt. Die Festplatten von Note-
books sind verschliisselt.

Fondsbuchhaltung

In der Fondsbuchhaltung der Ampega kénnen sowohl ech-
te als auch virtuelle Masterfonds abgebildet werden, sieche
hierzu den Anhang Master-KAG auf Seite 19, dazu auch
virtuelle Masterfonds mit Direktbestinden (ein oder meh-
rere Sondervermdgen, konsolidiert mit direkt vom Anleger
gehaltenen Kapitalanlagen). Die Verbuchung erfolgt parallel
gemifl HGB, Steuerbilanz, US GAAP und IFRS.

Die insgesamt 5 Mitarbeiter der Fondsbuchhaltung sind fiir
die Verbuchung der Geschifte, die Fondspreisermittlung
und deren Verdffentlichung sowie das Meldewesen verant-
wortlich. Sie haben hierbei eine reine Kontrollfunktion. Dar-
tiber hinaus sind sie bei der Erstellung der Rechenschaftsbe-
richte, Fondsauflagen und Fondsiibernahmen involviert.
Die Bearbeitung wurde zum Jahreswechsel 2003/2004 auf
das Fondsbuchhaltungsmodul von SimCorp Dimension um-
gestellt, nachdem dieses verfiigbar und getestet war. Zur
Steigerung der Effizienz in diesem Bereich soll in den nich-
sten Monaten die Kontenabstimmung tiber SWIFT und ei-
ne Schnittstelle zwischen SWIFT und dem Fondsbuchhal-
tungssystem implementiert werden.

Im Investment Accounting stehen weitere 21 Mitarbeiter fiir
die Verbuchung und Bewertung von Direktanlagen zur Ver-
fligung.

Uberwachungsfunktionen
Risikomanagement

Das Risikomanagement in der Ampega ist eng mit dem The-
ma Qualititssicherung verbunden, siehe den entsprechenden
Abschnitt auf Seite 13. Koordiniert wird das Risikomana-
gement vom Funktionsbereich Corporate Risk/QM inner-
halb der Abteilung Corporate Planning & Controlling, der
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auch die Qualititssicherung koordiniert. Technisch unter-
stiitzt wird das Risikomanagement durch die Software ARIS
von IDS Scheer. Zur Zeit nimmt ein Mitarbeiter die Koordi-
nation der Themenbereiche Risikomanagement und Quali-
titssicherung wahr.

In jedem Bereich werden fortlaufend Risikoursachen identi-
fiziert und beziiglich der Eintrittswahrscheinlichkeit und der
zu erwartenden Schadenshohe quantifiziert. Die daraus re-
sultierenden Risikoportfolios haben jeweils einen Risk Ow-
ner, der fiir die Uberwachung und das Management die-
ser Risiken verantwortlich ist. MaBnahmen zur Reduzie-
rung von Risiken werden daraus abgeleitet und deren Um-
setzung verfolgt. Dariiber hinaus legt die Ampega grofien
Wert darauf, Risikomanagement aktiv in die laufenden Ge-
schiftsprozesse einzubeziehen. Dazu wurde ARIS derart
mit dem Intranet verkniipft, dal jederzeit eine Meldung
von Risiken und/oder Schiden an das System unkompliziert
moglich ist.

Die Geschiftsleitung und die Revision haben Zugriff auf
tagesaktuelle Berichte aus dem Risikomanagement-System
und erhalten vierteljdhrlich einen Risikomanagement-
Bericht, der samtliche Risikoarten abdeckt.

Ein weiterer Ausbau des Risikomanagement-Systems ist
in Abstimmung mit dem Konzern insbesondere im Hin-
blick auf die Quantifizierung von Risikokapital (quantifi-
zierte Modelle, AMA) geplant.

Compliance

Die Einhaltung der Compliance-Regeln wird vom Team
Legal/Compliance/Money Laundering tiberwacht, das aus 2
Mitarbeitern besteht. Ziel ist die Vermeidung von Verstofien
und der Schutz von Mitarbeitern. Gesellschafts- und Mit-
arbeiterinteressen sind dabei grundsétzlich gegeniiber Kun-
deninteressen zuriickzustellen.

Die Regeln der Ampega finden auf alle Mitarbeiter — auch
auf die Geschiftsfiihrung — gleichermaflen Anwendung und

gehen in einzelnen Punkten, so z. B. beim Umgang mit ver-
traulichen Informationen und der Annahme von Geschen-
ken, tiber gesetzliche Anforderungen hinaus. Bei Einstel-
lung miissen sich Mitarbeiter schriftlich zur Einhaltung
der Compliance-Regeln verpflichten. VerstoBe gegen die
Compliance-Regeln konnen arbeitsrechtliche Konsequen-
zen haben.

Mitarbeitergeschéfte werden wochentlich manuell kontrol-
liert, und Auffdlligkeiten werden in einer Liste festgehal-
ten. Vierteljahrlich oder aus besonderem Anla3 erfolgt ei-
ne Berichterstattung an die Geschiftsfithrung. Die Mitarbei-
ter miissen jdhrlich eine Vollstdndigkeitserkldarung beziiglich
der gemeldeten Geschifte abgeben.

Es gibt seitens der Ampega keine Soft-Dollar- oder Kick-
Back-Vereinbarungen mit Kontrahenten.

Revision

Die Revision der Ampega soll iiber gesetzliche Anforde-
rungen hinaus zu Effizienzsteigerungen und Verbesserungen
der Abldufe im Unternehmen beitragen. Die Abteilung be-
steht aus einem Mitarbeiter, der die Gesellschaften Ampega
und Ampega Asset Management abdeckt und zusétzlich un-
terstiitzend fiir die Revision des Talanx-Konzerns titig ist.
Die Priifungen im Bereich Informationstechnologie werden
von einem externen Partner auf vertraglicher Basis durchge-
fiihrt. Weitere externe Ressourcen sollen fiir die geplanten
Priifungen hinzugezogen werden.

Die Priifungsergebnisse und -noten werden in Berichten
festgehalten, die den jeweils verantwortlichen Bereichslei-
tern und der Geschiftsfithrung zur Verfiigung gestellt wer-
den. Dariiber hinaus erhilt die Geschiftsfithrung regelméaBig
eine Liste noch offener Punkte. Die Priifung der einzelnen
Bereiche der Ampega erfolgt in Abhingigkeit von der Ri-
sikoeinschitzung in einem ein- bis dreijdhrigen Turnus und
in unterschiedlicher Tiefe. Der Revisionsplan wird von der
Geschiftsfithrung genehmigt.
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Anhang: Master-KAG

Definition

Bei einer Master-KAG handelt es sich um eine Investment-
gesellschaft, die im Rahmen von Master-KAG-Mandaten
hauptsédchlich 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 Speziali-
sten iibertragen, aber beispielsweise das Reporting in ag-
gregierter Form tiber alle Sondervermdgen hinweg erhalten
mochten. Man spricht von einem Masterfonds mit mehreren
(mindestens zwei) Subfonds (hdufig auch als Segmentfonds
bezeichnet), wobei zwei Konstruktionsvarianten unterschie-
den werden:

X echter Masterfonds

X virtueller Masterfonds.

Hinsichtlich der Subfonds konnen zwei Varianten der Man-
datsausgestaltung unterschieden werden:

X Manager-Mandate
X Advisory-Mandate.

Die in ein Master-KAG-Mandat involvierten Parteien sind
in Abbildung 5 dargestellt.

Abbildung 5: Master-KAG-Mandat — Involvierte Parteien

Anleger
v A 4
) N Adviser/
Master-KAG |« | Asset Manager
A A A A
Broker
A
v
“e——p| Depotbank [|¢———’

Echter vs. virtueller Masterfonds
Echter Masterfonds

Im Fall eines echten Masterfonds besteht ein echter KAGG-
Fonds mit beliebig vielen (virtuellen) Subfonds (siehe
auch Abbildung 6). Dabei sind unterschiedliche Advi-
ser/Manager auf jeder Subfondsebene moglich, es ist jedoch
nur eine Depotbank zugelassen.
Merkmale dieser Konstruktion:

X das Abschreibungsrisiko im Masterfonds verteilt sich
iiber das gesamte verwaltete Vermogen;

X die Ausschiittungspolitik muf} einheitlich fiir alle An-
teilsinhaber erfolgen;

X 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.

Abbildung 6: Echter Masterfonds

KAGG-

o »|  Depotbank
Masterfonds epotban
Subfonds 1 Adviser /

] (virtuell) Manager 1

N Subfonds 2 Adviser /

(virtuell) Manager 2

) Subfonds m Adviser /

(virtuell) Manager m

Diese Konstruktion ist fiir neu aufzulegende Master-KAG-
Mandate und - seit Inkrafttreten des Investmentmodernisie-
rungsgesetzes vom 15.12.2003 — auch fiir eine Zusammen-
fassung bestehender Einzelfonds zu einem Masterfonds ge-
eignet. Eine solche Zusammenlegung war bis Ende 2003 nur
moglich, indem alle Einzelfonds zunichst aufgeldst wurden,
um sodann einen neuen Fonds aufzulegen, was sich fiir den
Anleger steuerlich nachteilig auswirken konnte. In solchen
Fillen konnte jedoch die Konstruktion eines virtuellen Ma-
sterfonds genutzt werden.
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Virtueller Masterfonds

Beim virtuellen Masterfonds bestehen beliebig viele ech-
te KAGG-Fonds, gegebenenfalls mit jeweils beliebig vielen
(virtuellen) Subfonds (siehe auch Abbildung 7). Auf jeder
Fonds- und Subfondsebene sind unterschiedliche Adviser
bzw. Manager und ebenso auch unterschiedliche Depotban-
ken zuldssig. Diese Fonds werden in einen virtuellen Ma-
sterfonds konsolidiert, der Kunde erhilt also auch in diesem
Fall beispielsweise nur eine Vermogensaufstellung.

Weitere Merkmale dieser Konstruktion:

X die juristischen Fonds bleiben beim KAG-Wechsel be-
stehen;

X keine Realisierung von Kursverlusten bzw. -gewinnen
der Fonds gegeniiber Buchkursen bei Auflegung einer
virtuellen Masterfonds-Hiille;

X unterschiedliche Ausschiittungspolitik moglich;

X  fiir ein Futures-Overlay miissen ganze Stiickzahlen auf
die Einzelfonds verteilt werden,;

X der virtuelle Masterfonds bietet alle Vorteile einer
Master-KAG-Losung, mit Ausnahme der Verteilung der
Abschreibungsrisiken tiber das gesamte verwaltete Ver-
mogen.

Eine Umwandlung des virtuellen Masterfonds in einen ech-
ten Masterfonds ist jederzeit moglich.

Abbildung 7: Virtueller Masterfonds

Masterfonds
] (virtuell)
KAGG-Fonds 1
¢ Subfonds 1 P Adviser /
|- Subfonds2 | Manager 1 Depotbank 1
' )
KAGG-Fonds 2
* Subfonds 1 Adviser /
«  Subfonds 2 Manager 2 Depotbank 2
' 7
KAGG-Fonds n
¢ Subfonds 1 P Adviser /
|+ Subfonds2 | T Depotbank n

[ )

Management/Outsourcing vs. Advisory

Im Rahmen von Management-Mandaten (hdufig auch als
Outsourcing-Mandate bezeichnet) ist das komplette Portfo-
liomanagement an die externen Asset Manager ausgelagert.

Diese treffen die Anlageentscheidungen und sind aulerdem
auch fiir die Handelsabwicklung einschlieBlich der Anlage-
grenzpriifung verantwortlich. Erst die Daten der abgeschlos-
senen Geschifte werden an die Master-KAG weitergereicht
und von dieser 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, dal zwi-
schen der Master-KAG und dem Adviser ein Beratungsver-
trag besteht. Der Adviser unterbreitet Anlagevorschlige, die
von der Master-KAG gepriift und genehmigt oder abgelehnt
werden. Genehmigte Anlagevorschlige werden dann entwe-
der durch die Master-KAG oder den Adviser gehandelt.
Wihrend im Falle eines Advisory-Mandates die Master-
KAG das Risiko fiir nicht KAGG-gerechte Trades anteilig
trdgt und eventuell auftretende Haftungsschiden zum Teil
von ihr zu iibernehmen sind, kann sie im Rahmen eines
Management-Mandates das Haftungsrisiko im Innenverhalt-
nis an den Manager weitergeben. Es besteht zwar auch in
diesem Fall eine Primérhaftung der Master-KAG, doch muf}
der Asset Manager des betreffenden Subfonds einen eventu-
ell entstandenen Schaden ersetzen.

Management-Mandate haben gegeniiber Advisory-Manda-
ten fiir alle involvierten Parteien einige Vorteile, die haupt-
sdchlich in folgenden Punkten zu sehen sind:

X  fiir den Asset Manager:

*  Unabhingigkeit: er kann seinen Investmentstil ver-
folgen, ohne Zeitverlust durch ein Genehmigungs-
verfahren;

X fiir den Anleger:

*  Umsatzsteuerfreiheit der Management-Gebiihr,

e Sicherheit, da} der unverfilschte Investmentstil des
gewdhlten Asset Managers auf sein Vermdgen an-
gewandt wird;

X fiir die Master-KAG:

e Reduzierung des Haftungsrisikos,
»  geringerer Aufwand.

Leistungsspektrum

Das mogliche Spektrum an Dienst- und Beratungsleistun-
gen, welches eine Master-KAG ihren Kunden anbieten
kann, ist sehr breit. Dies bedeutet — ebenso wie die techni-
sche Leistungsfihigkeit — Differenzierungspotential. Nach-
folgend 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 KAGG
zuldssigen Geschifte darzustellen und die verwendeten
Finanzinstrumente zu verbuchen?

X Konnen auch Eigenbestinde eines Kunden beriicksich-
tigt und z. B. in die Performance- und Risikomessung
integriert werden?

X Wie ist die Anbindung der
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*  Manager/Adviser nah durchfiihren zu kénnen?
*  Kunden X Ist es der Master-KAG moglich, eine umfangreiche

*  Depotbanken

an die Systeme der Master-KAG ausgestaltet? Welche
technische Unterstiitzung bietet die Master-KAG den
Vertragsparteien?

Sind die Systeme der Master-KAG unbegrenzt skalier-
bar?

Hat die Master-KAG ein durchgingiges Straight-
Through Processing (STP) realisiert? Wie hoch ist der
Anteil manueller Eingriffe im Verlauf einer Transakti-
on?

Welche Beratungsleistungen bietet die Master-KAG ih-
ren Kunden an, beispielsweise hinsichtlich deren Ge-
samtrisikostruktur?

Verfiigt die Master-KAG iiber ausreichendes Know-
How, um beispielsweise Absicherungsmafnahmen zeit-

X

X

Performance- und Risikomessung sowie Attributions-
analysen auf jeder Fondsebene durchzufiihren, und sind
die Berechnungsmethoden von unabhingiger Stelle zer-
tifiziert?

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

Ist das Berichtswesen VAG-, IAS- und US-GAAP-
fahig?

Wie ist die Kundenbetreuung ausgestaltet?

Diese Punkte verdeutlichen, dal} es sich bei einer Master-
KAG keineswegs ,,nur” um eine einfache Abwicklungs-
dienstleistung handelt, die von allen Anbietern gleicherma-
Ben abgedeckt wird. Vielmehr konnen die Leistungen — oder
deren Ausgestaltung — verschiedener Anbieter deutlich von-
einander abweichen.
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