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Investmentprogramme, die auf einer
offenen Produktarchitektur basie-
ren, werden immer populärer, und in
zunehmendem Mass verlangen Kun-
den Auswahlmöglichkeiten zwischen
verschiedenen Fondsanbietern und
ein hohes Mass an Flexibilität. Einige
Anbieter kommen dieser Nachfrage
mit einem «Fonds-Supermarkt»-
Konzept nach. Dabei steht die An-
zahl und die Vielfalt verschiedener
Fondsanbieter im Vordergrund. Hier
kann es zu einem klassischen Kon-
flikt in bezug auf den Verlust von
Qualität zugunsten der Quantität
kommen. Ein weiterer Ansatz, der
ebenfalls auf Drittfonds basiert,
setzt auf das Auslagern des Fonds-
researchs und der Portfoliokonstruk-
tion.Auch hier ist das Ergebnis nicht
immer optimal in bezug auf die Be-
friedigung der Kundenbedürfnisse.

Die UBS stellt bei den Programmen,
die im Rahmen einer offenen Produkt-
architektur angeboten werden, auf ei-
nen strukturierten Ansatz ab und er-
höht damit die Qualität der individuel-
len Investmentlösung für den Kunden.
Die Strategie der UBS basiert auf einer

Value Proposition mit drei Säulen. Die
erste Säule ist ein systematischer Bera-
tungsprozess, der Kundenbedürfnisse
und -ziele fokussiert. Die zweite Säule
ist ein mit höchster Sorgfalt ausge-
wähltes Angebot – bestehend aus ver-
schiedenen Fondsanbietern und insti-
tutionellen Vermögensverwaltern – in
dem die am besten geeigneten und ta-
lentiertesten Anbieter am Markt zu-
sammengestellt sind. Die dritte Säule
ist die Konstruktion einer umfassen-
den Investmentlösung für Private-Ban-
king-Kunden, basierend auf dem vor-
selektierten Angebot. 

Der Grundstein des Investment-
management-Prozesses ist ein syste-
matischer Beratungsprozess, durch den
die Darstellung einer effektiven, auf
den Kunden zugeschnittenen Invest-
mentlösung möglich wird. Durch die
Verbindung dieses Prozesses mit dem
Ansatz einer offenen Produktarchitek-
tur gelingt es, objektive Beratung zu
gewährleisten und langfristige Kun-
denbeziehungen aufzubauen. 

Der Investmentmanagement-Pro-
zess besteht aus vier Stufen, die den
Investor und den Kundenberater aktiv
einbeziehen. Die erste Stufe, die Er-
stellung des Kundenprofils, dient dem
gründlichen Verständnis der Kunden-
bedürfnisse und -ziele. Sie schliesst

eine ausführliche Beurteilung der Risi-
kotoleranz ein und eruiert die Erwar-
tungen des Kunden bezüglich der Ren-
dite. Die zweite Stufe, die Asset Allo-
cation, widmet sich der langfristigen
strategischen Portfolioausrichtung. Hier
werden mögliche Portfoliobausteine,
die bei der Population des Portfolios
verwendet werden können, sondiert. In
der dritten Stufe, der Programmselek-
tion, wird ein Investmentprogramm,
basierend auf Fonds und institutionel-
len Vermögensverwaltern aus dem An-
gebotsuniversum, zusammengestellt.
In der vierten Stufe, dem Monitoring,
wird die Investmentlösung für den
Kunden implementiert. Sobald das Erst-
investment der Strategie durchgeführt
ist, beginnt die Überwachung des Port-
folios. Periodische Anpassungen des
Portfolios werden vorgenommen, wenn
sich das Kapitalmarktumfeld oder die
Situation des Kunden verändern und
dadurch bedingt Umstellungen der
Portfoliostruktur oder einzelner Port-
foliobausteine erforderlich werden.

Rigoroses Überprüfungs-
und Auswahlverfahren 
Kunden den Zugang zu einer bestimm-
ten Anzahl von Fondsanbietern zu ver-
schaffen, etwa nach Art des «Fonds-
Supermarkt»-Konzepts, wird zwar
dem Wunsch nach Vielfalt gerecht,
führt jedoch nicht zwangsläufig zur
Befriedung der Kundenbedürfnisse.
Wir vertreten die Ansicht, dass Fonds
und institutionelle Vermögensverwal-
ter im Rahmen eines disziplinierten,
zielführenden Ansatzes nach quantita-
tiven und qualitativen Kriterien analy-
siert werden sollten. 

Die quantitative Überprüfung ak-
zentuiert die Performance des Fonds
und des institutionellen Vermögens-
verwalters sowohl absolut als auch
relativ, das heisst im Vergleich zu den
Erträgen und Risiken des jeweiligen
Vergleichsmarktes. Ziel unseres quan-
titativen Researchansatzes ist es, die
Fähigkeit eines Managers zu beurtei-
len, positive Performanceergebnisse der
Vergangenheit künftig fortzuschreiben. 
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Das wichtigste Element unseres
Researchansatzes ist jedoch die quali-
tative bzw. fundamentale Analyse.
Fondsgesellschaften und institutionel-
le Vermögensverwalter müssen einen
umfassenden Fragebogen beantworten
und werden ausführlich befragt. Die
Interviewpartner – neben Mitgliedern
des Managements  kommen diese auch
aus den Bereichen Research, Handel
und Verwaltung – helfen uns bei der
Einschätzung, ob eine Fondsgesell-
schaft oder ein institutioneller Vermö-
gensverwalter zur Aufnahme in das
Angebotsuniversum von Managed-
Accounts-Programmes geeignet ist. 

Kontinuierliche Überwachung und
Bewertung sind vor dem Hintergrund
ständiger Veränderungen bei den An-
bietern, die mitunter dynamischer sind
als Marktbewegungen, unerlässlich.
Hohe Fluktuationsraten der Mitarbei-
ter oder Veränderungen der Eigentü-
merstruktur der Kapitalgesellschaften
sind beispielsweise wichtige zu beach-
tende Grössen. Unser Überprüfungs-
prozess bezieht jedes Kundenportfolio
ein, so dass stets gewährleistet ist, dass
die Portfoliostruktur wechselnden
Kundenbedürfnissen und -umständen
entspricht. 

Die Portfoliokonstruktion, die drit-
te Säule der UBS Value Proposition, ist
der Teil, in dem einzelne Bausteine zu
einem Ganzen werden. Die Basiskom-
ponenten für die Investmentlösungen
umfassen «Top-down»- Elemente, wie

die fundamentale oder langfristige
strategische Asset Allocation, ein-
schliesslich verschiedener Anlageka-
tegorien und geographischer Segmente.
Die «Bottom-up»-Elemente schliessen
einzelne Fonds und institutionelle Ver-
mögensverwalter ein, die mit Einzel-
titeln ihre jeweilige Strategie, etwa be-
züglich eines bestimmten Investment-
stils, einer sektoralen Ausrichtung
oder eines thematisch orientierten
Portfolioaufbaus, abbilden. 

Wir kombinieren die  «Top-down»-
und «Bottom-up»-Faktoren durch die
enge Zusammenarbeit zwischen un-
seren «Portfoliokonstruktions»- und
«Research»-Teams, um die Ausrich-
tung festzulegen, die die Kundenbe-
dürfnisse bestmöglich trifft. Dieser
Prozess ist iterativ. Er verbindet den
quantitativen Optimierungsprozess der
Portfoliomodellierung  und die eher
qualitative Sondierung der Fonds
und/oder institutionellen Vermögens-
verwalter, die am besten zur ge-
wünschten Strategie oder zum Invest-
mentziel passen. 

Die Kombination der Auswahl der
«besten» Fonds führt im Portfoliokon-
text nicht unbedingt zu optimalen Re-
sultaten. Wir konzentrieren uns auf
den Stil und die Zusammensetzung je-
des einzelnen Fonds und institutionel-
len Vermögensverwalters. Wie jeder
Portfoliobaustein in das Ganze passt,
ist essentiell, und dies nicht nur wegen
des individuellen Beitrags zur Port-

foliorendite, sondern auch wegen des
potentiellen Beitrags zum Portfolio-
risiko. Die Portfoliokonstruktion wird
so aufgebaut, dass die am besten ge-
eignete Zusammenstellung von Port-
folio-Bausteinen eine effektive und ro-
buste Lösung bietet. 

UBS Mutual Fund Offerings
Auswahl und Flexibilität bilden den
Grundstein des UBS Mutual Fund Of-
ferings. Die Kunden können eine eige-
ne Portfoliostruktur bestimmen und
diese mit ausgewählten und empfohle-
nen Fonds bestücken (nicht-diskretio-
näres Angebot / Beratungsmandat).
Alternativ dazu können Kunden auch
auf eine von verschiedenen, speziell
aufgebauten Anlagestrategien (diskre-
tionäres Angebot / Verwaltungsman-
dat) zurückgreifen, die durch das Ma-
naged Accounts Programmes Team
verwaltet und regelmässig überprüft
und angepasst wird.

UBS Money Manager Access
Im Rahmen dieses Programms können
Kunden externe, institutionelle Ver-
mögensverwalter auswählen. Die Ver-
mögensverwalter haben sich jeweils
bereiterklärt, für einen vergleichs-
weise geringen Einstiegsbetrag sepa-
rate Konten zu führen. Kunden können
einerseits in einen externen Vermö-
gensverwalter, also einen individuel-
len Spezialisten, investieren. Anderer-
seits kann jedoch auch ein Portfolio
bestehend aus verschiedenen institu-
tionellen Vermögensverwaltern und
Fonds, im Sinne eines Multi-Asset-
oder Multi-Markt-Portfolios, gewählt
werden (s. Grafik).

Es ist wichtig hervorzuheben, dass
Kunden eine beliebige Kombination
aus Fonds und institutionellen Vermö-
gensverwaltern aus dem Angebotsuni-
versum auswählen können, abhängig
davon, welches spezifische Invest-
mentziel sie erreichen möchten. Der
Grad der Einbeziehung des Kunden
oder die Wahl vollständiger Delega-
tion obliegt dem Investor, der zu jeder
Zeit auf die Unterstützung von  Invest-
mentexperten und Kundenberatern der
UBS zählen kann.
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