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Täglich

— IBOR Daten (Holdings; Preise; Transaktionen)

— Benchmark constituents (Gewichte und Returns)

— Risiko Kennzahlen (Portfolio und Benchmark)

— Zins und Spread Kurven, FX rates und FX Forwards

— Security Klassifizierungen

Anhand des Beispiels für die Attribution festverzinslicher Wertpapiere

Fixed income attribution

Hauptkriterium für eine aussagekräftige Zuordnungsanalyse ist eine hohe Qualität der Eingangsdaten; Qualitätssicherung der Upstream 
Data ist essentiell
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Bei der Einführung eines Attributionssystems

Die Attribution von festverzinslichen Wertpapieren identifiziert alle Datenprobleme aus der Buchhaltung und dem Index

Accounting data

— Tägliche Preise (Underlyings, OTC )

— Risikokennzahlen

— Inkonsistente Daten

— Produkt Set up (TBAs, etc.)

— Stronierungen

Index data

— Fehlende Datenfelder

— Gehedgte Benchmarks

— Unterschiedliche Behandlung von 
Wertpapieren, die in den Index 
aufgenommen werden oder ihn verlassen

— MtD anstelle von DtD-Einzeltitel Rendite

— Vielfalt der QuellenAcounting + Index data

— Aggregierte Einzeltitel Rendite erklärt 
nicht die Gesamtrendite

— Gelieferte Tage passen nicht zusammen, 
z.B. Behandlung von Feiertagen

— Renditekurve zu kurz

— Klassifizierung der Wertpapiere
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Monatliche Produktion

— Probleme bei der Übersetzung des Rechnungslegungsformats in die Systematik, die für das Performancesystem erforderlich ist.

—Unterschiedliche Anforderungen, weniger Transaktionsarten im Performancesystem, wichtige Unterscheidung zwischen performanceneutral und 
performancerelevant

—Getrennte Berechnungen in unterschiedlichen Systemen (Front Office / Backoffice System). Importieren Sie Depotdaten, wo dies möglich ist, z.B. 
Steuerrückforderungen, Devisentermingeschäfte, ...)

— An Stelle von separaten Berechnungen in unterschiedlichen Systemen (z.B. FX Forwards, Steuer Rückforderungen, etc. sollten, soweit möglich, Custodian 
Daten eingespielt werden.

Während der Produktion
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Kundenanfragen bzgl. Konsistenz der beiden Return Systeme

Bedingt durch die Unterschiedlichen Zahlensysteme kommen regelmäßig Rückfragen von Kunden oder Investment Consultants. Beispielsweise:

Multiple Zahlensysteme im Einsatz ( NAV vs. End of Day)

Notwendigkeit die Unterschiede zu ermitteln und zu erklären
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Verwendung mehrerer Systeme

Vorteil zweier Systeme

— Portfoliomanager kann dieselben zugrunde liegenden Daten 
sehen, die auch für die Attribution verwendet werden

— keine Schnittstelle für Attributionsdaten erforderlich (Zugriff auf alle 
verfügbaren Daten aus dem Front-Office-System)

—Doppelte Kontrolle der Daten

Nachteil zweier Systeme

—Nicht alle Preise werden synchron gehalten (z. B. eigene FX-
Terminberechnung; Verwendung von Reuters-Renditen vs. eigene 
Berechnung)

—Unterschiedliche Behandlung von Kapitalmaßnahmen oder Quellensteuer

— Vollständiger leistungsbezogener Abgleich erforderlich, um Unterschiede 
zwischen den Systemen zu erklären

Topline-Performance anhand des Buchhaltungssystems/ Attribution basierend auf dem Front Office System

+ -

Notwendigkeit die Unterschiede zu ermitteln und zu erklären
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Ein Performance Team kann das nicht alles alleine prüfen

Wie können 
wir die Laufzeit 
verkürzen?

Kann die IT das 
gestiegene 
Datenvolumen 
bewältigen?

Wie können wir 
schnell prüfen, ob 
die Daten 
plausibel sind?

Kann dies vor 
Ablauf der 
Meldefrist 
geschehen?

Wer kann es 
tun?
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Recon Teams haben oft einen unterschiedlichen Blickwinkel auf die Daten (ABOR anstelle von IBOR)

— Focus auf stichtagsbezogene Daten

— Abstimmung der Kassepositionen mit Custodian

— Abstimmung der Holdings mit Custodian

— Sicherstellung, dass Accountingregeln eingehalten werden

Durch diese Abstimmungen ist leider nicht sichergestellt, dass eine periodenbezogene 
Performance richtig ist

— Stornierungen und rückwirkende Buchungen

— Nicht taggenaue Buchungen

— Summenbuchungen

— Unbekannte Transaktionstypen

— Accountingtechnisch richtige aber für Performance falsche Buchungen

Arbeit der Reconciliationteams oft nicht ausreichend



04 Mögliche Datenkontrollen

\ 10

Prüfung der Datenkonsistenz aus dem Accountingsystem/ Benchmarksystem

1) Die Bestände des letzten Tages plus die Transaktion des aktuellen Tages müssen die aktuellen Bestände (Marktwerte + 
Nominale) erklären.

— Berechnung der Performance eines Tages auf der Grundlage des Startwertes, des Endwertes und der 
Transaktionen; Detaillierte Prüfung oberhalb von Schwellenwerten

— Signifikante Performanceunterschiede des Index

—Überprüfung der Indexrenditen anhand offizieller Quellen

—Überprüfung des Preiseffekts (festverzinsliche Portfolios)

—Marktwertveränderungen sind zu erklären

1) Prüfung, ob die Top-Line-Performance (auf Basis des Nettoinventarwerts) den Renditen der zugrunde liegenden 
Wertpapiere auf täglicher Basis entspricht.

2) Prüfung, ob die Renditen der Benchmark-Wertpapiere auf Wertpapierebene die offizielle Benchmark-Rendite erklären
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(over / under 
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benchmark

Holding & 
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Returns 

warnings

Check 
external 
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Internal / 
external 
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— Kontrolle für Portfolio und Benchmark (Prüfung, ob für alle FI-Wertpapiere die erforderlichen Risikokennzahlen verfügbar sind und mit der 
Wertpapierrendite übereinstimmen)
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Reconciliation für IBOR/ ABOR Data

Basierend auf NAV Daten
(Mittags basiert, gebuchte Positionen)

Schlusskurs basierende Daten 
(Trade Date Positionen)

Vergleich auf täglicher Basis
— Marktwert für NAV und Schlusskurs
— Zusätzliche NAV Adjustierungen
— Bestände
— Bestände / Transaktionen Kontrolle

Status Report: Portfolio Holdings und Bewertungen, die die Differenz zwischen NAV und 
End of Day Snapshot erklären.  
Abstimmungs - Report : holdingsbeginning + transactions = holdingsend of day

Recon Team 

Performance Measurement

Accounting System Accounting System
Auf Wertpapierebene

Für eine rollierende 6 Monats Periode

Abweichungen an relevante Teams 
adressieren

Korrektur beauftragen und Fortschritt 
prüfen

Status Kommunikation an Performance 
Measurement
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Vergleich der Einzeltitel für den gesamten Berichtszeitraum

— dataFront Office system

Attribution data Total Performance  und Security Level

Tool which compares both systems
and populates Templates

Final Report 
(without formulas)

Report with formulas
for Review

Report Templates

Front Office system Back Office systemVerwendung der Standardattribution zum 
Abrufen von Daten aus beiden Systemen; 
Hinzufügen von Einzeltitel Daten 

Gemeinsame Identifikatoren wie Cusip, 
ISIN, SEDL finden; ggf. mehrere Legs
aggregieren

Während der Laufzeit des Berichts werden 
die Daten der Einzeltitel in einem 
Abstimmungsbericht abgeglichen
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Vergleich der Einzeltitel für den gesamten Berichtszeitraum
.

Nachteil: Nur verfügbar, nachdem der Attributionsbericht
erstellt wurde. Die Identifizierung von Problemen und deren 
Lösung erfordert einige Tage; erneute Ausführung erforderlich

Portfolio Benchmark Active Total Result

Statpro 28,96 46,78 -17,81 -17,81

Aladdin 45,90 46,78 -0,88 -0,88

Residual -16,94 0,00 -16,94 16,94

Aladdin Residual 0,00 -0,03 0,03

Gesamt Residual -16,94 -0,03 -16,91
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Vergleich der täglichen Portfolio Level Returns für den gesamten Berichtszeitraum

Tägliche Portfolio Returns 

Tägliche Portfolio Returns 
(Schlusskurse)

Vergleich täglicher Returns für 6 Monate; 
bei Differenzen detaillierte Prüfung von
— End Market Value
— Cashflows
— Corporate Action Buchungen

( Betrag, Trade Date)
— Übereinstimmung der Buchungen für 

rückforderbare Quellensteuer

Accounting System

Exception Report

Recon Team 

Performance Measurement

Status report

Frontoffice System

Auf Wertpapierebene

Für eine rollierende 6 Monats Periode

Kommunikation der Unterschiede an die 
verantwortlichen Teams

Beauftragung und Monitoring der 
Korrektur

Status Kommunikation an Performance 
Measurement
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Vergleich der täglichen Portfolio Level Returns für den gesamten Berichtszeitraum 

Effect Market Value 

Es gibt Unterschiede beim täglichen Anfangs- und/oder 
Endmarktwert. Dafür kann es mehrere Gründe geben, z. 
B. unterschiedliche Preise, systembedingte Unterschiede 
bei der Devisenbewertung oder unterschiedliche 
Transaktionen. Manchmal gibt es nur geringe 
Auswirkungen an einem Tag und den gegenteiligen 
Effekt am nächsten Tag, was möglicherweise keine 
signifikanten Auswirkungen hat. Manchmal gibt es aber 
auch größere oder anhaltende Auswirkungen. In einem 
solchen Fall sollten Sie die Marktwerte (Nominale und 
Preise) am jeweiligen Anfangs- und Enddatum 
vergleichen.

Effect Cash Flow

Es gibt Unterschiede bei den 
täglichen Cashflows. Sie sollten 
die externen Transaktionen für 
das Datum vergleichen.

Effect Interaction

Wenn es an Tagen mit hohen 
Cashflows Unterschiede im 
Marktwert gibt, entsteht ein 
Residuum. Sie sollten die Marktwerte 
(Nominale und Preise) am jeweiligen 
Start- und Enddatum vergleichen. 

Effect Analytical Return

Das FO-System verwendet Reuters-Renditen zur 
Berechnung der Wertpapierrenditen. Wenn diese 
nicht mit unseren Buchhaltungsdaten 
übereinstimmen, wird die analytische Rendite 
nicht stimmen. Führen Sie einen Beitragsanalyse 
im FO-System für diesen Tag aus und prüfen Sie, 
für welches Wertpapier die P&L <> End Market 
Value - Beginning Market Value - Capital Flows. 
Wenden Sie sich mit diesem Wertpapier an das 
zuständige Team.

Difference Benchmark Return

Bei ML und iBoxx gibt es Unterschiede, wenn der letzte Tag des Monats 
auf ein Wochenende fällt. Ansonsten sollten Sie die 
Portfoliozusammensetzung und den Indexstand überprüfen. Wenden Sie 
sich bei Problemen an das zuständige Indexteam..

Benchmark Residual

Sie sollten sich bei hohen Benchmark-Residuals an das für die Benchmark 
zuständige Team wenden. Die Aggregation der Wertpapierrenditen in der 
Benchmark stimmt nicht mit der offiziellen Rendite überein. Vielleicht ein 
Hedgingproblem.

Je nach Fehler geeignete Maßnahmen ergreifen
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Datenfehler oder inkonsistente Buchungen fallen bei Attributionen auf und führen womöglich zu 
unplausiblen Verzerrungen oder einem hohen Residual

Umfangreiche Datenkontrollen in vorgelagerten Teams sowie die Awareness der Teams bezüglich der 
hohen Anforderung für Performancemessung sind essentiell

Vermeiden Sie Berechnungen in den diversen Systemen und importieren Sie Custodian Daten soweit 
wie möglich

Eine Reconciliation zwischen IBOR und ABOR Daten hilft, die unterschiedlichen Zahlensysteme zu 
erklären, z.B. BVI Return vs. Schlusskurs Return

Wenn Sie Topline Performance aus dem Accounting System und die Attribution aus dem Front Office 
System nehmen, sollten Sie dringend eine performanceorientierte Reconciliation aufbauen

Datenkonsistenz

1

2

3
4

5
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