TEAMWORK

Teamwork schafft Vertrauen
und Mehrwert

In einer zunehmend global vernetzten Welt wird Teamarbeit im Portfolio Management zu einem immer

wichtigeren, entscheidenden Erfolgsfaktor.

Von Dr. Thomas Doumont
UBS Global Asset Management

«Das ist wohl auf die Wurzeln der
Sportart zuriickzufiihren und darauf,
dass wir hier ein ausgezeichnetes Ju-
gendsegelprogramm haben. Daraus
gehen nicht nur gute Segler, sondern
auch gute Designer, Schiffbauer und
andere Leute aus der Branche hervor.
Zudem sind auch die segelverwandten
Branchen in Neuseeland stark vertre-
ten, etwa Schiffswerften, Segel- und
Masthersteller, die sich aus den Segel-
regatten rund um die Welt und dem
America’s Cup entwickelt haben.»

So antwortete Russell Coutts,
Skipper der erfolgreichen, von der UBS
gesponserten Segelyacht «Alinghiy,
auf die Frage, weshalb gerade neusee-
landische Segler derart erfolgreich
seien. Bemerkenswert an seiner Ant-
wort ist vor allem der Hinweis, dass
der angesprochene Erfolg vornehm-
lich durch Teamarbeit zustande
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kommt. Gute Segler gibt es nicht ohne
gute Yachten, gute Yachten sind nur so
gut wie ihre Segel und so weiter.

Teamarbeit als Schliissel zum Erfolg
Dass der Schliissel zum Erfolg vor al-
lem in der Zusammenarbeit verschie-
dener Spezialisten liegt, hat UBS Glo-
bal Asset Management ebenfalls seit
langem erkannt. Deshalb ist «Team-
work» ein wesentliches Charakteristi-
kum des Anlageprozesses von UBS
Global Asset Management. Denn nicht
auf die Fihigkeiten eines einzelnen
Portfoliomanagers wird gesetzt, son-
dern auf die Leistung und Erfahrung
zahlreicher Anlagespezialisten aus di-
versen Bereichen. «Unser global ange-
legter Anlageprozess wire ohne Team-
arbeit schlichtweg nicht machbar. An-
lageerfolg und Teamarbeit bedingen
einandery», so Michael Strobaek, Chief
Investment Officer fiir Europa, den
Mittleren Osten und Afrika bei UBS
Global Asset Management.

Besonders deutlich zeigt dies der
Anlageprozess fiir Aktien generell und
fiir das «Global Equity Portfolio» im
speziellen. Dieser basiert auf der in-
tensiven Zusammenarbeit von Analy-
sten-, Okonomen-, Risikomanager- und
Portfoliomanagerteams. Diese Fach-
kréfte weisen verschiedene Ausbildun-
gen aus. So arbeiten denn nicht nur
«reine» Anlagespezialisten zusam-
men. Physiker, Mathematiker, Okono-
metriker, Historiker, Ingenicure oder
Pharmazeuten aus zahlreichen Kultur-
kreisen sind ebenfalls Mitglieder die-
ser Teams. Daraus resultiert eine um-
fassende Introspektive des globalen
Aktienmarktes, welche Aussagen und
Anlageentscheide iiber verschiedene
Sektoren, Regionen, Lénder, Strate-
gien und Szenarien in sich vereinigt.

Das Teamwork findet dabei seinen
Ausdruck in einem arbeitsteiligen Pro-
zess. So sind am Anlageprozess fiir das
«Global Equity Portfolio» vier ver-
schiedene Teams beteiligt: «Asset Al-
location and Currency», «Risk Teamy,
«Global Equity Research» und «Glo-
bal Portfolio Teamy.

«Global Equity Research Team»
Bemerkenswert ist dabei vor allem die
weltweit umspannende Teamarbeit
innerhalb des «Global Equity Re-
search»-Teams. Hier arbeiten 86 Ana-
lysten in zehn Lédndern, die zwolf
Wirtschaftssektoren abdecken (Auto,
Consumer, Energy, Healthcare, Finan-
cials, Industrials, Information Tech-
nology, Insurance, Materials, Media,
Telecoms, Utilities). Sie beobachten
und analysieren die weltweit wichtig-
sten Unternehmen, wobei sie neben
dem angestammten auch ein soge-
nanntes  «uncommon»  Research
durchfithren. So werden beispiels-
weise Firmenbesuche auch dazu ge-
nutzt, um Informationen und Einschit-
zungen tiber jeweilige Mitbewerber
einzuholen. Ebenso werden Zulieferer
von beobachteten Firmen um Auskunft
angefragt. Das Research in diesem
Team ist sektorgetrieben. Das bedeu-
tet, dass Unternehmen relativ zu ihrer
Branche statt relativ zu ihrem Heim-
markt analysiert werden.

Um die Informationen und das
Wissen der weltweit verstreuten Ana-
lysten des «Global Equity Researchy-
Teams zu vernetzen und dadurch wirk-
lich «globale» und noch bessere Ein-
schitzungen zu erhalten, verwendet
UBS Global Asset Management eine
einzigartige Datenbank. Hier finden
alle entsprechenden Daten Eingang
und kénnen von sdmtlichen Mitglie-
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dern des «Global Equity Research»-
Teams verwendet werden.

Makroanalyse

und Risikoeinschitzung

Dieses Research auf Titelebene des
Analystenteams wird durch die global-
wirtschaftlichen Einschitzungen des
«Asset Allocation and Currency»-
Teams ergiinzt. Diese Okonomen sind
nicht nur fiir Makroanalysen zustén-
dig, sondern sie identifizieren auch
Trends, wie beispielsweise einsetzen-
de Strukturwandel und tiefgreifende
Umwilzungen, welche in Zukunft das
Geschiftsmodell und die Geschifts-
grundlagen verschiedener Unterneh-
men beeinflussen konnten.

Das dritte Team im Bunde ist das
«Risk Team». Dessen Aufgabe ist un-
ter anderem, die Ergebnisse aus den
beiden anderen Teams in Zusammen-
hang mit Risikoiiberlegungen zu brin-
gen. Neben der tiblichen Kontrollfunk-
tion steht hier eine optimale Nutzung
des Risikobudgets im Rahmen von Ti-
tel-, Lander- und Sektorgewichtungen
im Vordergrund. Risiko wird tiber den
«Tracking Error» gemessen — die
Kennzahl, welche die Schwankung der
Abweichungen zwischen der Wertent-
wicklung des Portfolios und jener des
Referenzindexes misst.
Die Hauptaufgabe des
«Risk Teamsy ist es, Ri-
sikodaten so aufzu-
schliisseln und bereitzu-
stellen, dass sie als inte-
griertes Element des An-
lageprozesses verwendet
werden konnen.

Bevor also das «Global Equity
Portfolio» tiberhaupt konstruiert wird,
haben bereits drei verschiedene Teams
und deren Mitglieder Hand in Hand
gearbeitet. Deshalb ist gerade der An-
lageprozess dieses Portfolios ein Para-
debeispiel fiir die zentrale Bedeutung,
welche der Teamarbeit bei UBS Global
Asset Management beigemessen wird.
Das «Portfolio Construction»-Team
setzt dann die Analysen, Ergebnisse
und Uberlegungen in den jeweiligen
Kundenportfolios um.

Weltweit vernetzte Zusammenarbeit
Der Anlageprozess des «Global Equity
Portfolios», wie auch jener weiterer
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UBS Portfolios und Fonds, basiert also
auf verschiedenen Formen globaler
Zusammenarbeit. Die Analysten aus
den zahlreichen Sektorenteams arbei-
ten zusammen; zudem werden alle Er-
gebnisse und Empfehlungen vom Risi-
koteam tberpriift, und die Entscheide
fiir oder gegen einen Titel sind keine
isolierten Einzelentscheide, sondern
werden innerhalb eines multinationa-
len Gremiums gefallt.

Doch diese Teamarbeit, welche
exemplarisch anhand des «Global
Equity Portfolios» aufgezeigt werden
kann, ist kein Selbstzweck. Sie ist viel-
mehr ein Produktivitatsfaktor und eine
Antwort auf Tendenzen und langfristi-
ge wirtschaftliche Entwicklungen.
Hierzu gehort sicherlich die Tatsache,
dass wichtige Unternehmen im Zug
der  anhaltenden  Globalisierung
gleichzeitig in verschiedenen Mérkten
und Branchen titig sind. Deshalb
macht gerade die Zusammenarbeit
zwischen Analysten und Okonomen
iiber verschiedene Sektoren, Lénder
und Regionen besonderen Sinn.

So ist beispielsweise die Aktie des
Kleiderherstellers Esprit in Hongkong
registriert. Dessen Absatzgebiete sind
jedoch zu 60% in Europa und nur zu
40% in Asien. Um dieses Unternch-
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Aber auch Weiterentwicklungen
auf dem theoretischen Gebiet der Fi-
nanzmarkttheorie und -forschung ha-
ben aus dem Anlageprozess einen ar-
beitsteiligen Prozess werden lassen.
Um diese Erkenntnisse aus der Theorie
in die Praxis umzusetzen, braucht es
unweigerlich einen Teamansatz, sollen
die diversen theoretischen Moglich-
keiten tatsdchlich ausgeschopft wer-
den.

Global integriertes Teamwork
Diese Teamarbeit im Rahmen vernetz-
ter Prozesse ermoglicht es den Anle-
gern, von allen zur Verfiigung stehen-
den Féhigkeiten, Informationen und
Systemen innerhalb von UBS Global
Asset Management optimal zu profi-
tieren. Denn was niitzen die Fahigkei-
ten eines Risk Managers, wenn er sie
nicht im Hinblick auf die von einem
Analysten empfohlenen Titel anwen-
den kann? Und wozu sollen Einschit-
zungen beziiglich des wirtschaftlichen
Wachstums einzelner Lander gut sein,
wenn sie nicht fiir die Konstruktion ei-
nes Portfolios verwendet werden kon-
nen, welches den Anlageerfolg eines
Kunden erhéhen kann?

«Teamwork ist der entscheidende
Faktor unserer Anlageprozesse. Erst

Das Resultat global integrierter Zusammenarbeit im Portfolio

Management ist mehr als die Summe der einzelnen Teile.

men richtig zu bewerten, sind deshalb
unterschiedliche Analysen beziiglich
Sektoren und Regionen nétig. Dies ist
nur dank der globalen Zusammenar-
beit verschiedener Teams innerhalb
von UBS Global Asset Management
moglich.

Dartiber hinaus schafft Teamarbeit
Mehrwert fiir den Anleger. Denn
Marktineffizienzen, die aufgrund sek-
torieller, geographischer oder anderer
Faktoren wie beispielsweise einsetzen-
de Strukturwandel entstehen, konnen
durch das enge und ausgefeilte Zu-
sammenspiel der unterschiedlichen
Fahigkeiten zahlreicher Finanzspezia-
listen besser identifiziert und ausge-
nutzt werden.

die integrierte Zusammenarbeit all un-
serer Spezialisten fiihrt dazu, dass der
Kunde von der ganzen Breite unseres
Angebots profitieren kann — welches
letztlich mehr ist als die Summe der
Fahigkeiten, Expertise und Erfahrung
der einzelnen Mitarbeiter», so Michael
Strobaek. Auf eben solchem Team-
work fusst denn auch, wie von Russell
Coutts erwihnt, der Erfolg Neusee-
lands als Segelnation. Sind es doch die
diversen und vielfiltigen Féhigkeiten
dieser Inselbewohner, welche letztlich
dafiir verantwortlich sind, dass die
«Kiwis» zu den weltbesten Seglern ge-
hoéren. =
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