M fiir Einsteiger

Der Miinchner Consultant Protinus biefet seit Februar institutionellen Anlegern ein nach eigener

Einschdtzung in dieser Form einzigartiges internetbasiertes Asset-Liability-Management-Tool an.

Is der Lebensmitteldiscoun-

ter Aldi in den 60er Jahren

sein Konzept von kleinen

Bedienungsladen auf Super-
mirkte ohne Ladendekoration, Bedienung
und mit schmalem Sortiment umstellte, gab
es viele Skeptiker, die bezweifelten, dass
das funktionieren wiirde. Inzwischen hat
sich gezeigt, dass sowohl Discounter als
auch Erlebnis-Einkaufs-Center ihre Nische
im Markt gefunden haben. Moglicherweise
lassen sich High-End- und Discount-
Konzepte auch auf den Markt fiir Consul-
tingdienstleistungen iibertragen — Thomas
Bauerfeind, Geschiftsfiihrer des Miinch-
ner Consultingunternehmens Protinus, ist
davon jedenfalls iiberzeugt.

ALM by Click

Seit Mitte Februar bietet Bauerfeind das
seiner Aussage nach erste webbasierte Asset
Liability Modelling (ALM) an. Der Consul-
tant dariiber, wie das Tool in der Praxis funk-
tioniert: ,,Es handelt sich um ein Rechen-
tool, das auf unserer seit vielen Jahren ein-
gesetzten ALM-Methodik und den von
Protinus entwickelten Softwarewerkzeugen
aufsetzt. Nach der Registrierung als institu-
tioneller Anleger gibt der User Be-
sténde, Cashflows sowie spezifische
Anforderungen in die Eingabemaske
ein und erhdlt als Ergebnis typische
ALM-Studienergebnisse, um sich
schrittweise einer individuell opti-
malen Asset Allocation zu nédhern.*

ADb April will er zusétzlich dazu ein
Optimierungspaket anbieten, bei

dem zwei bis drei fiir den Einzelfall
optimierte ~ Strategien mitbestellt
werden kénnen.

In der Version 1.0 wendet sich die
Website www.myALM.de an Stif-
tungen, Pensionsvermogen und In-
termedidre aus Deutschland. Die
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Anlagegrenzen der Anlageverordnung sind
als Nebenbedingungen eingegeben, was fiir
deutsche Pensionskassen wichtig ist. Aber
bald soll das Tool auch in der Schweiz und
in Osterreich angeboten werden und dann
auch die jeweils dort giiltigen Anlagegren-
zen beriicksichtigen. Das System kommt
mit nicht normalverteilten Szenariordumen
zurecht und bietet Markowitz-ghnlich opti-
mierte Portfolios zur Simulation. Aulerdem
unterscheidet es in ordentliche und auf3er-

ordentliche Ertrige und trennt bei Stiftun-
gen zwischen Zustiftungen und sonstigen
Zufliissen aus Ertrdgen, was flir deutsche
gemeinniitzige Stiftungen wichtig ist. Fiir
die Zukunft kann sich Bauerfeind vor-
stellen, auch integrale Stresstests zu er-
moglichen und ein E-Learning-Modul
anzufligen.

Eingabemaske
Hier gibt der User seine Wertpapierbestéinde ein.
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Abgerechnet wird pro Rechenlauf, der je
nach Abnahmemenge zwischen 300 und
500 Euro kostet. ,.Bei diesen Preisen kon-
nen verschiedene Ideen und Mdglichkeiten
durchgespielt werden, um sich einem opti-
mierten Ergebnis anzundhern. Wir gehen
davon aus, dass Investoren nach wenigen
Rechenldufen ihre optimale Strategie finden
werden*, ist Bauerfeind vom kostengiinsti-
gen Nutzen seines neuen Tools iiberzeugt.
Die Reports aus verschiedenen Laufen kon-

» Als Ergebnis erhdlt
der User typische
ALM-Studienergebnisse. €

Thomas Baverfeind, Geschiftsfihrer Profinus

nen dann einfach nebeneinander gelegt
werden, um zu sehen, wo die Zielerrei-
chung am héchsten ist.

Bezahlt wird elektronisch. Bisher miissen
Investoren fiir eine ALM-Studie eines Con-
sultants mit einigen zehntausend Euro rech-
nen, allerdings sind darin auch verschiede-
ne Workshops — beispielsweise zur Fest-
legung der Zielpyramide oder zur
Bildung von Alterskohorten — ent-
halten. Auch bei Umsetzung und
Kontrolle der gefundenen Asset
Allocation sowie bei Governance-
Fragen kann das Online-Tool natiir-
lich nicht helfen. Es ist eben eine
Simulations-Engine und hat den
Vorteil, dass es an sieben Tagen der
Woche verfiigbar ist und die Ergeb-
nisse im Regelfall noch am Tag der
Bestellung auf dem Server zur Ver-
fiigung gestellt werden. Die ausge-
gebenen Charts und Tabellen kann
der User dann per ,,copy and paste*
in seine Reports iibernehmen.
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Um Sicherheit bemiht

Bedenken hinsichtlich missbrauchlicher
Verwendung der sensiblen Daten dringen
sich auf. Beispielsweise konnten die
Daten an Produktanbieter weitergegeben
oder fiir Studien zur Anlage institutionel-
ler Gelder verwendet werden. ,Natiirlich
verbiirgen wir uns in den Geschéftsbe-
dingungen dafiir, dass die Daten nicht
weiterverwendet werden. Auflerdem kann
der User das Tool auch mit Geldeinheiten
oder Prozentsétzen fiittern, ohne die ge-
nauen Anlagesummen preisgeben zu miis-
sen”, zerstreut Bauerfeind solche Beden-
ken. An Sicherheitstechnik werden Zerti-
fikate wie HTTPS oder SSL eingesetzt,
die auch im Online-Banking iiblich sind.

Ein weiterer Knackpunkt kénnte sein,
dass Fehleingaben zu falschen Ergebnis-
sen fiihren. ,,.Das Tool ist sehr intuitiv, und
aulerdem geben wir in jedem Schritt
Erklarungen und Praxishinweise. Auch die
Auswertungen sind kommentiert, sodass
eine Falscheingabe oder Fehlinterpretation
der Ergebnisse kaum mdglich ist”, entkraf-
tet Bauerfeind auch dieses Argument. Das
Angebot ist auch nicht rein maschinen-
orientiert: Ein ALM-Experte von Protinus
schaut sich Eingaben und Ergebnisse an
und meldet sich beim User, wenn ihm
ungewdhnliche Eingabedaten auffallen.

Wetthewerb ist gelassen

Nun ist es offenbar nicht so, dass die
Wettbewerber von Protinus im Con-
sultingbereich angesichts des kosten-
giinstigen neuen Online-Tools vor
Angst zittern. ,,Wir haben als Ziel-

Der neue ALM-Discounter hat inshesondere diejenigen Kunden im Visier, die bisher keine ALM-Studien durchgefiihrt haben,

beispielsweise kleinere Stiftungen oder Pensionskassen.

stellen. Aber flir das Marktsegment, das an-
sonsten keine ALM-Studien durchfiihrt, ist
das Online-Tool vielleicht eine gute Lo-
sung®, meint Uwe Rieken, Geschiftsfiihrer
von Faros Consulting in Frankfurt.

Frank Umlauf von Tajdo Consulting er-
génzt: ,,ALM ist viel mehr als nur ein Soft-
ware-Tool, das eine optimale strategische
Asset Allocation berechnet. Die Hauptarbeit
liegt darin, die Zielpyramide des Kunden
richtig zu beschreiben sowie ein individu-
elles, zwischen Asset- und Liability-Seite
vollintegriertes Unternehmensmodell zu
erstellen. Nur iiber diesen intensiven inter-

Auswertungsbeispiel

Soll-Ist-Vergleich fiir eine Stiftung

aktiven Prozess erhélt der Investor die ge-
wiinschten Erkenntnisse, was per Mausklick
nicht ansatzweise moglich ist. Daher sehen
wir MyALM nicht als Wettbewerber in
unserem Marktsegment an.“

Nun hat Bauerfeind aber insbesondere
auch diejenigen Kunden im Visier, die
bisher keine ALM-Studien durchgefiihrt ha-
ben, beispielsweise kleinere Stiftungen oder
Pensionskassen und Kunden aus dem
Private-Wealth-Bereich. ,,Unser Tool kann
quasi als zweite Meinung zur empfohlenen
Asset Allocation eines externen Anbieters
genutzt werden®, erklart er.

Es wire nicht das erste Mal, dass
Tools, die aufgrund ihres Aufwands
und der hohen Kosten zundchst nur
im institutionellen Marktsegment

gruppe mittelgroe bis grofle Inves-
toren, die uns im Regelfall auch mit
der kompletten Auswertung, dem
laufenden Controlling und der Um-
setzung der Strategien beauftragen.
Im Segment ab 100 Millionen Euro
werden ALM-Studien oft auch aus

iiblich waren, spiter auch in abge-
speckter Form und kostengiinstig im
Retailbereich ankommen. Man den-
ke an Markowitz-Modelle, mit de-
nen inzwischen auch viele Privat-
kundendepots optimiert werden. Zu-
ndchst bleibt aber abzuwarten, wie
das neue Online-Tool im Stiftungs-

markt ankommt und ob es moglich

politischen Griinden extern verge- g
ben, da reicht ein Online-Optimiser
nicht aus. Auflerdem kann ich mir L

nicht vorstellen, dass Milliarden-
investoren ihre Daten ins Internet
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Vergleich der geplanten mit den fatsdichlich realisierbaren Einnahmen.
Quelle: MyAUM
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ist, ALM-Optimierungen in einem
breiteren Marktbereich zu etablieren,
als das heute der Fall ist. i
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