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1. Einführung 

Im Gegensatz zu klassischen Wertpapieren wie Aktien oder Anleihen sind alternative Investments mit realen Vermögens-

werten wie Immobilien (Gewerbe, Industrie oder Wohnen usw.), erneuerbare Energien, Infrastruktur (Energie, Krankenhäu-

ser, Mautstraßen, Schulen, Gefängnisse, usw.) und Transport (Flugzeuge und Schiffe) verbunden. Solche Vermögenswerte 

erzeugen Einkommen durch Miete, Leasing oder Chartervereinbarungen. Die Erträge werden beeinflusst durch die Wert-

steigerungen oder Abschreibungen des Wertes der Assets. Transaktionen mit alternativen Assets werden selten über Bör-

sen oder ähnliche Marktplätze durchgeführt, die Vermögenswerte basieren normalerweise auf der Meinung eines Gutach-

ters oder anderer Experten. 

Asset Manager können in diese Vermögenswerte in Form von Eigen- oder Fremdkapital, oder beidem, investieren. Norma-

lerweise bieten sie Investoren ein Engagement in dieser Assetklasse über offene oder geschlossene Investmentfonds. 

Dieser Bericht skizziert die Ratingmethodik von Scope für die Bewertung und Überwachung der Qualität der Asset Manager 

von alternativen Investmentfonds. Das Asset Management Rating (AMR) von Scope ist das Resultat einer kritischen, struk-

turierten und objektiven Bewertung der Agentur von Schlüsselfaktoren, die die Fähigkeit eines Managers beeinflussen, im 

Interesse der Investoren zu handeln. Es bietet einen wesentlichen Input für den Investment-Entscheidungsprozess von In-

vestoren. 

Die Methodik ist auf alle Asset Manager alternativer Investmentfonds anwendbar, unabhängig von ihrem tatsächlichen Re-

gulierungsstatus, d.h. unabhängig davon, ob ihre Asset-Management-Aktivitäten reguliert werden. 

2. Ratingprozess 

Das AMR wird auf einer Ratingskala von AAAAMR bis CAMR zugeordnet. Dabei wird die Ratingkategorie BBBAMR an Asset Ma-

nager vergeben, welche die aus Sicht eines institutionellen Anlegers erforderlichen Mindeststandards eines Asset Managers 

erfüllen. Für Asset Manager, die nach Meinung von Scope in der Mehrzahl der Kriterien keine institutionellen Standards 

erfüllen, vergibt die Agentur ein CAMR Rating.  Managern alternativer Investments, die aus Sicht von Scope von guter, sehr 

guter und exzellenter Qualität sind, ordnet die Agentur ein AMR von AAMR, AAAMR bzw. AAAAMR zu. 

Die Bewertung erfolgt über einen Scorecard-Ansatz, mithilfe dessen eine Vielzahl von qualitativen und quantitativen Einzel-

kriterien geprüft werden. Entsprechend der Ausprägung der Qualität werden für jedes Kriterium ein bis vier Punkte vergeben, 

wobei ein Punkt dem institutionellen Mindeststandard entspricht und vier Punkte für exzellente Qualität stehen. Wenn ein 

Manager den institutionellen Mindeststandard für ein bestimmtes Unterkriterium nicht erfüllt, werden null Punkte vergeben. 

Starke Verfehlungen dieses Mindeststandards für Einzelkriterien können auch negative Punkte nach sich ziehen. Bei Nicht-

zutreffen eines Subkriteriums wird dieses nicht in die Bewertung mit einbezogen und der zugewiesene Anteil der Gewich-

tung wird den verbleibenden Kriterien pro rata zugewiesen. Der gewichtete Durchschnittsscore aller Kriterien ergibt das 

empfohlene AMR für den Manager alternativer Investments. Das endgültige AMR wird vom Ratingkomitee vergeben und in 

der Regel jährlich oder bei bestimmten Ereignissen bzw. materiellen Entwicklungen erneut geprüft. 

Bei drei oder mehr Einzelkriterien mit null oder negativen Punkten obliegt es der Entscheidung des Ratingkomitees, ob die 

Verfehlungen des institutionellen Mindeststandards bei den entsprechenden Einzelkriterien schwerwiegend genug sind, um 

das AMR nach unten zu notchen oder gänzlich auf „CAMR“-Niveau (nicht institutioneller Standard) zu begrenzen, auch wenn 

sich aus dem gewichteten Durchschnittsscore ein Rating von BBB-AMR oder höher ableitet. Das endgültige AMR wird durch 

einen qualifizierten Mehrheitsbeschluss des Ratingkomitees vergeben. 

Die Bewertung erfolgt stets im Kontext der von Scope betrachteten, relevanten Peergroup, so dass eine hohe Konsistenz 

und Vergleichbarkeit über ein breites Spektrum von Asset Managern gewährleistet ist. Scope nimmt die Einordnung bei 

Einzelkriterien der Methodik stets im Sinne des Grundgedankens des jeweiligen Einzelkriteriums vor, um der Vielfalt der 

unterschiedlichen Assetklassen gerecht zu werden. Im Einzelfall kann dies eine Abweichung von der dargelegten Ratingka-

librierung zur Folge haben. 

AMRs werden auf Ebene der Assetklassen zugeordnet bzw. pro Assetklasse erstellt. Wenn ein Manager für alternative In-

vestments mehrere alternative Assetklassen verwaltet, erhält er für jede Assetklasse ein eigenständiges Segment-AMR. 

Darüber hinaus weist Scope ein zusammengesetztes AMR zu, welches die Segment-AMRs anhand der Höhe der verwalteten 

Assets in den entsprechenden Assetklassen gewichtet. 
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Die Scorecard-Analyse umfasst folgende fünf Bereiche, genannt Panels: 

Unternehmen 

Um sich eine Meinung über die Nachhaltigkeit des Geschäftsmodells eines Asset Managers sowie die Erfahrung seines 

Führungspersonals bilden zu können, analysiert Scope die Unternehmensstruktur, die Führungskräfte, die Finanzstruktur 

und die Marktpositionierung des Asset Management-Unternehmens. 

Investment Management 

Scope analysiert die Investmentkompetenzen, den einschlägigen Erfahrungsschatz der relevanten Mitarbeiter und die Res-

sourcenausstattung der Investmentteams. Ebenso werden die Strukturiertheit und Nachvollziehbarkeit des Investmentpro-

zesses sowie Aspekte der Anreizverträglichkeit des Vergütungssystems. 

Investment Track Record 

Scope analysiert den Investment Track Record des Asset Managers sowohl hinsichtlich der für Investoren erzielten Invest-

mentperformance auf Fondsebene als auch auf Ebene der Ankäufe und -verkäufe sowie deren operativen Performance. Bei 

kurzer Unternehmenshistorie wird auch auf die nachweisbaren Leistungen und Erfolge der Führungskräfte bei früheren 

Arbeitgebern abgestellt. 

Gleichfalls umfasst das Kriterium Investment Track Record auch die Marktpositionierung des Asset Managers – im Beson-

deren die Alleinstellungsmerkmale seiner Unternehmens- und Produktstrategie, die bisherige Entwicklung seines verwalte-

ten Vermögens (AuM), die Entwicklung des Marktanteils vom Markterfolg der bisherigen Strategie und der Marktpräsenz 

des Asset Managers. 

Governance, Risikomanagement und Nachhaltigkeit/ESG 

Dieses Panel beschäftigt sich mit den operativen Strukturen des Asset Managers und verschiedenen Aspekten seiner Cor-

porate Governance. Der Fokus liegt dabei auf den wichtigsten Aspekten des Asset- und Investment-Managements. Dabei 

spielen vor allem die operationelle Integrität, die Compliance, das Risikomanagement sowie die Bewertung der Vermögens-

gegenstände und die Umwelt-, Sozial- und Governance-Standards eine entscheidende Rolle. 

Investor Relations 

In diesem Panel werden die Vertriebsstärke, -kompetenz und -erfahrung sowie die Qualität und der Umfang des Investoren-

Reportings und der Anlegerbetreuung bewertet. 

 

Für die Bewertung eines Managers im Bereich alternativer Investments greift Scope insbesondere auf die folgenden Infor-

mationsquellen zurück: 

• Vom Asset Manager zur Verfügung gestellte Daten und Informationen, unter anderem: vorhandene Due Diligence oder 

RFP-Fragebögen, Jahresabschlüsse, Unternehmens-Handbücher und -Richtlinien 

• Management-Interviews 

• Branchen-Datenbanken 

• Öffentliche Informationen  

Die folgenden Tabellen mit der Ratingkalibrierung aller Kriterien der Panels I bis V bieten einen Überblick darüber, wie Scope 

für die Einzelkriterien die Punktzahlen festlegt. Hierbei sollten die Attribute in jeder Spalte rechts von der Ausgangsspalte 

(Ratingkategorie BBB) typischerweise als zusätzliche oder in Ausprägung verbesserte Attribute zu den in niedrigeren Ra-

tingkategorien angezeigten Attributen gesehen werden. 
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3. Panel I – Unternehmen 

3.1 Organisation 

Scope analysiert die Eigentumsverhältnisse und die Organisationsstruktur des Asset Managers. Eine langfristige Stabilität 

der Eigentumsverhältnisse und der Unternehmensführung sowie ein hohes Commitment der Gesellschafter, z.B. in Form 

einer Partnerschaft, bei der Schlüsselpersonenrisiken reduziert sind, werden positiv beurteilt. Grundlegende Veränderungen 

der Eigentumsverhältnisse hingegen werden detailliert analysiert. 

Die einschlägige Berufserfahrung des Managements fließt ebenso ein wie die Fähigkeit der Gesellschaft, Expertise im Un-

ternehmen zu halten, wofür Personalfluktuation und Schlüsselpersonenrisiken als Indikatoren verwendet werden. Eine nied-

rige Fluktuationsrate beim Personal stellt für Scope einen Indikator für das Erfüllen eines institutionellen Mindeststandards 

in diesem Bereich dar. Die wirksame Überwachung der Geschäftstätigkeit durch einen unabhängigen Aufsichtsrat, der die 

Gesellschaft steuert, kontrolliert und überwacht, fließt ebenfalls ein. 

Die Aufstellung eines kompetenten Unternehmensbeirats, der die strategische Ausrichtung des Unternehmens beeinflusst, 

ist darüber hinaus Teil der Bewertung. 

 „befriedigend“ 
BBBAMR 

„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Historie 

(Relevante Emissions- 
oder Management-
Historie) 

≥ 5 Jahre ≥ 10 Jahre ≥ 15 Jahre ≥ 20 Jahre 

Eigentümerstruktur Transparente Eigentü-
merstruktur mit Gesell-
schaftern von unzwei-
felhaftem Ruf 

Stabile Eigentumsstruk-
tur; nachgewiesenes 
Commitment der Ge-
sellschafter 

Geschäftsführer er-
kennbar am Unterneh-
men beteiligt bzw. Teil 
eines Finanzkonzerns1  

Institutionelle regulato-
rische Offenlegungs-
pflichten bzw. Börsen-
notierung oder eine 
freiwillige Offenlegung, 
die den Pflichten ent-
spricht 

Managementstruktur Vorstand mit mindes-
tens zwei langjährig er-
fahrenen Führungskräf-
ten 

Beratungsgremium 
oder Aufsichtsrat, klare 
Teilung von Risikoma-
nagement und Invest-
mentfunktion 

Vorstand mit ≥ 3 Füh-
rungskräften; Auf-
sichtsrat mit mind. ei-
nem unabhängigen Mit-
glied; ausgewiesener 
CFO 

Aufsichtsrat mit mind. 
zwei unabhängigen 
Mitgliedern; CRO; er-
kennbare IT-Experti-
se/Fokussierung inner-
halb des Vorstands 

Unternehmensbeirat Beirat ist in Einrichtung Ein Beirat ist eingerich-
tet 

Gut besetzter Beirat; 
Mitglieder mit hohem 
Grad an unternehmeri-
scher und strategischer 
Kompetenz und Erfah-
rung 

Erkennbarer Nutzen für 
Performance bzw. Deal 
Flow 

Personalfluktuation2 

(Gesamtbelegschaft; 
p.a., letzte 3 Jahre) 

< 15% < 10% < 7% < 5% 

  

 
 
 
2 Mitarbeiterfluktuation = (Anzahl der ausscheidenden Mitarbeiter / ((Personalbestand zu Beginn der Periode + Personalbestand zum Ende der Periode) / 2); Ab-
gänge (ohne Ruhestand, Tod oder befristete Beschäftigungsverhältnisse); Personalbestand umfasst nur Vollzeitbeschäftigte und Festangestellte. 
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3.2 Führungskräfte 

Die Branchenerfahrung und die Länge der Betriebszugehörigkeit dienen Scope als relevante Indikatoren, um die Qualität 

und kooperative Zusammenarbeit sowie Eingespieltheit der ersten und zweiten Führungsebene einzuschätzen. 

Die Beschränkungen von Schlüsselpersonenrisiken und das Bestehen von Nachfolgeplanungen werden in diesem Kontext 

ebenso abgefragt wie das Vorliegen von klaren Vergütungsregelungen mit quantifizierbaren Zielen, die sich sinnvollerweise 

mit den langfristigen Zielen des Asset Managers decken, um eine Interessenskongruenz mit Investoren herzustellen. 

 
„befriedigend“ 

BBBAMR 
„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Branchenerfahrung 
(durchschnittlich) 

≥ 7 Jahre ≥ 10 Jahre ≥ 15 Jahre ≥ 20 Jahre 

Betriebszugehörigkeit 
(durchschnittlich)3 

≥ 3 Jahre ≥ 5 Jahre ≥ 7 Jahre ≥ 10 Jahre 

Schlüssel- 
personenrisiko 

Sehr hohe Konzentra-
tion auf kleine Anzahl 
von Führungskräften;  
nur wenige Gegenmaß-
nahmen implementiert 

Hohe Konzentration auf 
kleine Anzahl von Füh-
rungskräften; Gegen-
maßnahmen sind teil-
weise (z.B. Keymen-
Klauseln) implemen-
tiert. 

Große Anzahl von Füh-
rungskräften; Gegen-
maßnahmen sind größ-
tenteils implementiert; 
guter Schutz der Inves-
toren 

Sehr große Anzahl von 
Führungskräften, inklu-
sive Next Generation 
Leadership; Gegen-
maßnahmen sind um-
fassend implementiert; 
sehr guter Schutz der 
Investoren 

Personalfluktuation auf 
der ersten und zweiten 
Führungsebene (p.a.; 
letzten 5 Jahre)4 

≤ 20% ≤ 15% ≤10% ≤ 5%; Keine signifi-
kante Fluktuation auf 
erster Führungsebene  

Vergütungsstruktur Grundgehalt und leis-
tungsbezogener Bo-
nus, der nicht aufge-
schoben ist 

Aufgeschobener Bonus Aktien / Aktienop-
tionspläne / Long-Term 
Incentive Plans /  

Clawback- und Malus-
regeln für ausgezahlte 
Boni  

 
  

 
 
3 In Bezug auf Konzernzugehörigkeit; bei Betriebsunterbrechungen sind frühere Konzernjahre mit einzubeziehen. 
4Mitarbeiterfluktuation = (Anzahl der ausscheidenden Mitarbeiter / ((Personalbestand zu Beginn der Periode + Personalbestand zum Ende der Periode) / 2); Ab-

gänge (ohne Ruhestand, Tod oder befristete Beschäftigungsverhältnisse); Personalbestand umfasst nur Vollzeitbeschäftigte und Festangestellte. 
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3.3 Finanzstärke 

Die Finanzstärke stellt aus Sicht von Scope einen relevanten Aspekt in der Bewertung eines Asset Managers dar, um zu 

untersuchen, ob die Geschäftskontinuität und die Investmentfähigkeiten aufgrund der finanziellen Situation gefährdet bzw. 

beeinträchtigt sind. Für das Kriterium Finanzstärke stellt Scope vor allem auf die testierten Jahresabschlüsse der drei letzten 

Geschäftsjahre des Asset Managers ab. 

Eine diversifizierte Kundenbasis bildet aus Sicht von Scope eine wichtige Voraussetzung für eine stabile Unternehmensent-

wicklung, da hierdurch die Abhängigkeit von einzelnen Kunden wirksam reduziert wird. Hier verwendet Scope die aktuelle 

Struktur der Kundenbasis. 

Scope wertet bestehende Warehousing-Kapazitäten positiv, da sie Asset Managern das Sourcing passender Assets in illi-

quiden Märkten ermöglicht, ohne vorher die Eigenkapitaleinwerbung abgeschlossen zu haben. 

 
„befriedigend“ 

BBBAMR 
„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Profitabilität 
 

Geringe bzw. volatile 
Profitabilität, aber ohne 
erkennbare, potenziell 
negative Auswirkungen 
auf Investment Manage-
ment-Fähigkeiten 

Gute Profitabilität Sehr gute Profitabilität Ausgezeichnete Profita-
bilität 

Finanzielle Stabili-
tät 

Geringes Eigenkapital, 
niedrige finanzielle Sta-
bilität 

Gute finanzielle Stabilität Sehr gute finanzielle 
Stabilität 

Ausgezeichnete finanzi-
elle Stabilität 

Operative Kosten-
deckung 

Wiederkehrende Um-
sätze ≥ 40% der Fixkos-
ten 

Wiederkehrende Um-
sätze ≥ 60% der Fixkos-
ten 

Wiederkehrende Um-
sätze ≥ 80% der Fixkos-
ten 

Wiederkehrende Um-
sätze ≥ 100% der Fix-
kosten 

Warehousing- & 
Seed-Investment-
Kapazität 

Geringe Warehousing-
Kapazität, nur wenn Ka-
pitalbeschaffung von In-
vestoren weitestgehend 
abgeschlossen ist 

Moderate Warehousing-
Kapazität, nur wenn Ka-
pitalbeschaffung von In-
vestoren mehrheitlich 
gesichert ist 

Gute Warehousing-Ka-
pazität, bereits zu Be-
ginn der Kapitalbeschaf-
fung von Investoren 

Größtmögliche Flexibili-
tät, Assets im Vorfeld 
von Kapitalbeschaffung 
zu akquirieren / Seed In-
vestment von Asset Ma-
nager 

Kundenbasis Größter Kunde steht für 
max. ⅓ der AuM bzw. 
des Provisionsergebnis-
ses 

Max. ½ der AuM entfal-
len auf Top-5-Kunden, 
kein einzelner Kunde ≥ 
20% der AuM bzw. des 
Provisionsergebnisses 

Max. ½ der AuM entfal-
len auf Top -10-Kunden, 
kein einzelner Kunde ≥ 
10% der AuM bzw. des 
Provisionsergebnisses 

Kein einzelner Kunde ≥ 
5% der AuM bzw. des 
Provisionsergebnisses; 
international diversifi-
zierte Kundenbasis 
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4. Panel II – Investment Management  

4.1 Investment-Team 

 
Die Qualität des Investment Managements und sein Erfahrungsschatz sind wichtige Grundvoraussetzungen für den Invest-

menterfolg. Unter Investment Management fasst Scope hierbei diejenigen Mitarbeiter des Investment-Teams zusammen, 

die einen wesentlichen Beitrag für die Umsetzung der Investmentstrategie in den Bereichen Asset Management, Fondsma-

nagement, Portfoliomanagement und Einkauf/Transaktionen leisten. Gegebenenfalls variiert der Umfang der einbezogenen 

Mitarbeiter mit der Unternehmensgröße. 

Scope prüft die durchschnittliche Branchen- bzw. Transaktionserfahrung aller Teammitglieder des Investment-Teams. Fer-

ner prüft Scope das Investment-Team auch auf Zusatzqualifikationen, Schlüsselpersonenrisiko und Ausrichtung der Vergü-

tungs- und Anreizpolitik an den Interessen der Investoren und des Unternehmens. Die Größe und die Organisationstrukturen 

innerhalb der Teams sollen der gewählten Strategie und dem erforderlichen Arbeitsaufwand angemessen sein. 

 
„befriedigend“ 

BBBAMR 
„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Durchschnittliche 
Branchen- / Transak-
tionserfahrung (ab 3 
Jahre. Berufserfah-
rung) 

≥7 Jahre ≥10 Jahre ≥12 Jahre ≥15 Jahre 

Anteil an qualifizier-
ten Investment-Ex-
perten im Sinne der 
Scope Methodik5 

≥15% ≥30% ≥45% ≥60% 

Teamgröße und Or-
ganisation (u.a. 
Schlüsselpersonen-
risiko) 

Ausgewogenes Invest-
mentteam mit breitem 
Spektrum an Fähigkei-
ten, die der Investment-
strategie entsprechen; 
weniger klare Aufteilung 
von Pflichten und Ver-
antwortungen; erkenn-
bare Schlüsselperso-
nen-risiken im Invest-
ment-prozess (identifi-
ziert, aber noch nicht 
beseitigt) 

Ausgewogenes Invest-
mentteam mit breitem 
Spektrum an Fähigkei-
ten, die der Investment-
strategie entsprechen; 
klare Aufteilung von 
Pflichten und Verant-
wortungen; erkennbare 
Schlüsselpersonen-risi-
ken im Investment-pro-
zess (identifiziert und 
teilweise beseitigt) 

Zahlenmäßig gute Res-
sourcen für die Umset-
zung der Investment-
strategie (Kapazität, 
Skalierbarkeit); klare 
Aufteilung von Pflichten 
und Verantwortungen; 
geringe Schlüsselperso-
nenrisiken im Invest-
mentprozess 

Zahlenmäßig sehr gute 
Ressourcen für die Stra-
tegieumsetzung (Kapazi-
tät, Skalierbarkeit); keine 
erkennbaren Schlüssel-
personenrisiken im In-
vestmentprozess 

Vergütungsstruktur Grundgehalt und leis-
tungsbezogener Bonus, 
der nicht aufgeschoben 
ist  

Aufgeschobener Bonus  Clawback Regelungen 
für erfolgsabhängige 
Komponenten  

Belegschaftsaktien / 
Aktienoptionspläne / 
Long-Term Incentive 
Plans 

 
  

 
 
5 Mit zusätzlichen akademischen Abschlüssen oder Zusatzqualifikationen wie MBA, PhD, CFA, CAIA, FRM oder abgeschlossenen Studiengängen mit Bezug auf das 
Einsatzgebiet innerhalb der jeweiligen Assetklasse (z.B. Immobilienökonomie, MSc Real Estate). Für Strukturierung und Vertragsgestaltung werden Abschlüsse wie 
Volljurist, LLM, Juris Doctor (JD), Steuerberater, Wirtschaftsprüfer berücksichtigt und für Infrastruktur und Erneuerbare Energien werden technische Abschlüsse 
wie Diplom-Ingenieur, MSc Engineering, Mechanical Engineering oder Dr./PhD der Ingenieurswissenschaften anerkannt. Diese vorgenannte Auflistung ist nicht 
abschließend. 
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Vergütungsstruktur 

Die Vergütung der Investment Professionals soll leistungsbezogen und im Einklang mit den Interessen der Investoren stehen. 

Dabei werden auch Vesting-Strukturen (Sperrfristen) für langfristige Vergütungsanreize und -komponenten sowie Co-In-

vestment-Möglichkeiten bzw. -Pflichten für Senior Professionals berücksichtigt, um einen Interessengleichlauf mit den In-

vestoren langfristig zu gewährleisten. Die hier benannten Punkte finden in Abhängigkeit der Marktstandards und der Unter-

nehmensstrukturen Anwendung. 

 
„zufriedenstel-

lend“BBBAMR 
„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Höhe des GP-Com-
mitments in die 
Fonds 

Branchendurchschnittlich Über dem Branchen-
durchschnitt 

Weit über dem Bran-
chendurchschnitt 

Branchenführend 

Vergütungsstruktur 
der Senior Professio-
nals  

Grundgehalt & leistungs-
bezogene Boni 

Abgegrenzte, an lang-
fristige Leistung ge-
bundene Cash-Boni 

Vesting-Struktur (Sperr-
frist) von langfristigen 
Vergütungsanreizen 
und-komponenten 

Belegschaftsaktien / Ak-
tienoptionspläne; Claw-
Back-Regelungen 

Co-Investments Keine Möglichkeit der 
Senior Professionals und 
Partner 

Option, aber keine 
Pflicht, für Co-Invest-
ments der Senior Pro-
fessionals und Partner 

Co-Investment Pflicht 
für Senior Professionals 
und Partner 

Hohe Co-Investment 
Pflicht für Senior Pro-
fessionals und Partner 

Carried Interest Kein Carried Interest wird 
erwirtschaftet 

Carried Interest wird 
erwirtschaftet 

Hoher Carried Interest 
wird erwirtschaftet 

Sehr hoher Carried Inte-
rest wird erwirtschaftet 

 

4.2 Investmentprozess und Research 

Strukturierte, mehrstufige Investmentprozesse gewährleisten eine effektivere Kontrolle sowie bessere Vorhersehbarkeit und 

Nachvollziehbarkeit der Investitionsentscheidungen. Darüber hinaus sind sie förderlich für ein effizientes Risikomanage-

ment. 

Die explizite Berücksichtigung relevanter Investment-Risiken in einem frühen Stadium des Investmentprozesses wirkt sich 

ebenfalls positiv auf die Bewertung aus. Daher werden feste Strukturen und ein diszipliniertes Vorgehen positiv bewertet. 

Außerdem beurteilt Scope die Struktur und die Disziplin des Due-Diligence-Prozesses und des Researchs. 

 „befriedigend“ 
BBBAMR 

„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Struktur des 
Investment- 
prozesses 

Konsistente Investment-
strategie, die der Erfah-
rung des Teams ent-
spricht; klar definierte, 
plausible Investitions- 
und Exit-Kriterien; aber 
einige strukturelle 
Schwächen im Entschei-
dungsfindungsprozess 
(z.B. beim Hinterfragen 
einzelner Investmentent-
scheidungen), klar zuge-
wiesene Verantwortlich-
keiten und Backups 

Adäquate Mechanis-
men zum Hinterfragen 
der Investmentent-
scheidungen (z.B. 
durch Investment-Advi-
sory-Komitees) und 
Einbeziehung von Bran-
chenresearch 

Hoher Grad an Diszip-
lin beim Befolgen des 
Prozesses und starkem 
Augenmerk auf 
Research; Investment-
Advisory-Komitee trifft 
Entscheidungen mit 
Mehrheitsvotum 

Robuster, disziplinierter, 
mehrstufiger Investmentpro-
zess mit starkem Augenmerk 
auf Research und Analyse; 
starke Institutionen zum Hin-
terfragen der Investment-
entscheidungen; mehrstufige 
Investment-Advisory-Komi-
tees (Vorläufige Investmen-
tempfehlung / vollständige 
Investmentempfehlung / fi-
nale Investmentempfehlung); 
Prozess mit Vetorechten aller 
Beteiligten 

Research- und 
Due Diligence 

Strukturierter Research- 
und Due-Diligence-Pro-
zess, allerdings mit eini-
gen Schwächen, z.B. hin-
sichtlich Methodenkon-
sistenz oder Dokumenta-
tion 

Strukturierter Rese-
arch- und Due-Dili-
gence-Prozess mit ho-
hem Grad an Disziplin, 
angemessener analyti-
scher Tiefe und grund-
legender Dokumenta-
tion der Ergebnisse 

Strukturierter, mehrstu-
figer und skalierbarer 
Research- und Due-Di-
ligence-Prozess mit 
Disziplin und analyti-
scher Tiefe, Methoden-
konsistenz und Doku-
mentation der Ergeb-
nisse 

Research- und Due-Dili-
gence-Prozess mit sehr ho-
hem Grad an Disziplin, um-
fassende Dokumentation der 
Analyse und Ergebnisse; sehr 
hohe Methodenkonsistenz & 
eigenem Makroresearch 
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5. Panel III – Investment Track Record 

Scope analysiert den Investment Track Record des Asset Managers sowohl hinsichtlich der für Investoren erzielten Invest-

mentperformance auf Fondsebene als auch auf Ebene der Ankäufe und -verkäufe sowie deren operativen Performance. Bei 

kurzer Unternehmenshistorie wird auch auf die nachweisbaren Leistungen und Erfolge der Führungskräfte bei früheren 

Arbeitgebern abgestellt.  

Gleichfalls umfasst das Kriterium Investment Track Record auch die Marktpositionierung des Asset Managers – im Beson-

deren die Alleinstellungsmerkmale, die bisherige Entwicklung des verwalteten Vermögens, die Höhe des Marktanteils und 

die geografische Reichweite. 

5.1 Marktpositionierung 

Wichtige Kriterien für die Güte eines Asset Managers sind aus Sicht von Scope die Alleinstellungsmerkmale der Unterneh-

mens- und Produktstrategien. Worin besteht der Wettbewerbsvorteil des Asset Managers gegenüber seinen Wettbewer-

bern? Dabei zeugt die bisherige Entwicklung des verwalteten Vermögens (AuM) sowie die Entwicklung des Marktanteils 

vom Markterfolg der bisherigen Strategie und der Marktpräsenz des Asset Managers. 

Bei der Analyse der geografischen Reichweite geht es nicht zwangsläufig um eine möglichst globale Aufstellung, sondern 

vielmehr um eine möglichst vollständige Abdeckung der Wertschöpfung durch eigenes Personal in den für den Asset Ma-

nager relevanten Zielmärkten, was Scope als optimal für ein erfolgreiches Asset Management ansieht. 

 
„befriedigend“ 

BBBAMR 
„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Alleinstellungsmerkmal Plausibles, erfolgrei-
ches bzw. Erfolg ver-
sprechendes Ge-
schäftsmodell 

Erkennbares Alleinstel-
lungsmerkmal, aber 
leicht zu kopieren 

Differenziertes Allein-
stellungsmerkmal, nicht 
leicht zu kopieren 

Stark differenziertes 
Alleinstellungsmerkmal; 
hohes Wertschöp-
fungspotenzial 

Entwicklung von AuM 
(letzte 3 Jahre) 

Stabile AuM; mind. 500 
Mio. Euro AuM 
 

Entsprechend der 
Marktwachstumsrate 
und im Rahmen der Ka-
pazitäten des Asset 
Managers 

Überdurchschnittliche 
Wachstumsrate und im 
Rahmen der Kapazitä-
ten des Asset Mana-
gers; diversifizierte 
AuM Basis nach Asset-
klassen und Kunden-
segmenten 

Signifikant überdurch-
schnittliche Wachs-
tumsrate, einhergehend 
mit Kapazitätsausbau; 
mind. 2 Mrd. Euro AuM; 
breit diversifizierte AuM 
Basis nach Assetklas-
sen und Kundenseg-
menten 

Marktanteil Geringer Marktanteil, 
kein oder sehr geringes 
Wachstum 

Durchschnittlicher 
Marktanteil, Wachstum 
des Marktanteils 

Überdurchschnittlicher 
Marktanteil und gute 
Marktpositionierung 

Signifikant überdurch-
schnittlicher Marktanteil, 
Konsolidierer 

Geografische Reich-
weite 

Adäquate Abdeckung 
der Zielmärkte, aber 
starker Fokus auf ex-
terne Partner 

Eigenes Personal in 
den wichtigsten Ziel-
märkten 

Eigenes Personal in den 
meisten Zielmärkten, 
welches weite Teile der 
Wertschöpfung selbst 
abdeckt 

Eigenes Personal in den 
meisten Zielmärkten, 
welches weite Teile der 
Wertschöpfung selbst 
abdeckt 

 

5.2 Performance, Asset Sourcing, Exits und operatives Asset Management 

Im Rahmen dieses Panels analysiert Scope die historische Performance der unterschiedlichen Anlagevehikel und, sofern 

verfügbar, Individualmandate des Asset Managers. Ein Ausgangspunkt für die Performance-Analyse können Fondsratings 

sein, die von Scope für den jeweiligen Asset Manager ausgegeben wurden.  

Auch wenn die in der Vergangenheit erzielten Renditen ein unzuverlässiger Indikator für zukünftige Performance sind, stellt 

diese Analyse in Verbindung mit der Einschätzung des Track Records bezüglich Asset Sourcing und Exits sowie des opera-

tiven Asset Managements den mit 30% Gewicht größten Themenkomplex innerhalb des Asset Management Ratings für 

Manager von alternativen Investments dar.  
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Die Analyse der Kriterien in den anderen vier Panels trägt zur Einschätzung bei, ob die in der Vergangenheit erzielte Perfor-

mance eher zufällig ist, oder stattdessen zu einem maßgeblichen Teil auf den Fähigkeiten des Asset Managers basiert und 

damit auch die Wahrscheinlichkeit steigt, dass der Asset Manager in der Zukunft eine ähnliche Performance replizieren 

kann. 

Hinsichtlich des Zeithorizontes für Performance, Asset Sourcing, Exits und operativem Asset Management lässt Scope die 

letzten drei Jahre in die Bewertung einfließen, wobei die letzten 12 Monate des Betrachtungszeitraums übergewichtet wer-

den. 

  
„befriedigend“ 

BBBAMR 

„gut“ 

AAMR 

„sehr gut“ 

AAAMR 

„exzellent“ 

AAAAMR 

Performance Track Record  
(Aufgelöste und laufende Fonds / 
Vehikel) 

Durchschnittliche  
Performance und  
entsprechend der  
Investmentstrategie 

Leicht überdurch-
schnittliche Perfor-
mance; aber vergleichs-
weise hohe Schwan-
kungsbreite zwischen 
einzelnen Fonds 

Überdurchschnittliche 
Performance; geringe 
Schwankungsbreite 
zwischen einzelnen 
Fonds; wenige Fonds 
unter Zielrendite 

Insgesamt weit über-
durchschnittliche Per-
formance; sehr wenige 
Fonds unter Zielrendite 

Asset Sourcing 
(Marktzugang, Ankaufsrenditen, 
Investitionskriterien; Anteil off-
Market-Transaktionen) 

Entsprechend der In-
vestmentstrategie und 
im Branchendurch-
schnitt; geringer Anteil 
von Off-Market-Trans-
aktionen 

Überdurchschnittlicher 
Track Record; modera-
ter Anteil von Off-Mar-
ket-Transaktionen 

Weit überdurchschnitt-
licher Track Record; 
hoher Anteil von Off-
Market-Transaktionen 

Ausgezeichneter Track 
Record; sehr hoher An-
teil von Off-Market-
Transaktionen 

Exits 
(Erzielte Rendite auf Asset-Ebene, 
Verkaufsstrategie) 

Entsprechend der  
Investmentstrategie 
und im Branchendurch-
schnitt 

Überdurchschnittlicher 
Track Record 

Weit überdurchschnitt-
licher Track Record 

Ausgezeichneter  
Track Record 

Operatives Asset Manage-
ment (Vermietung/Leasing/ Ver-
charterung, Instandhaltung, Mo-
dernisierung) 

Entsprechend der  
Investmentstrategie 
und im Branchendurch-
schnitt 

Überdurchschnittlicher 
Track Record 

Weit überdurchschnitt-
licher Track Record 

Ausgezeichneter 

Track Record 
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6. Panel IV – Governance, Risikomanagement und ESG 

6.1 Governance  

Scope bewertet den gesamten Rahmen von Compliance und Kontrolle, insbesondere Verfahren in Bezug auf Interessens-

konfliktminderung, die Durchsetzung eines professionellen Verhaltenskodexes und wirkungsvoller Schutz vor Betrug. 

Darüber hinaus wird das Vorliegen von anhängigen passiven Klagen gegen das Unternehmen, die Gesellschafter und/oder 

das Management und gegen die einzelnen Investmentvehikel ausgewertet. 

 
„befriedigend“ 

BBBAMR 

„gut“ 

AAMR 

„sehr gut“ 

AAAMR 

„exzellent“ 

AAAAMR 

Compliance-Organisation Management auf  
operativer Ebene 

Ausgewiesene Com-
pliance-Funktion mit 
Aufsicht über die Ge-
schäftsprozesse und -
risiken 

Jährliche interne  
Audits 

Jährliche externe  
Audits 

Verhaltenskodex,  
Interessenskonflikte,  
Strategien für Schutz  
gegen Betrug 

Grundlegende schrift-
lich festgehaltene Vor-
schriften und Organisa-
tionsrichtlinien 

Umfassende schrift-
lich festgehaltene 
Vorschriften und Or-
ganisationsrichtlinien 

 

Einhaltung von Best 
Practices der Branche 
und regelmäßige 
Schulungen / Weiter-
bildungen der betref-
fenden Mitarbeiter. 
Zusätzliche Bran-
chenstandards (z.B. 
BVI, BAI, INREV) wer-
den erfüllt 

Jährliche unterneh-
mensweite Schulun-
gen für alle Mitarbei-
ter; exzellente Aktuali-
tät, Angemessenheit 
und Verfügbarkeit der 
Vorschriften und Or-
ganisationsrichtlinien. 
Zusätzliche Bran-
chenstandards (z.B. 
BVI, BAI, INREV) wer-
den übertroffen 

Haftung und Rechtsstrei-
tigkeiten6 

(gegen Unternehmen,  
Gesellschafter und/oder  
Management und Fonds)7 

 

Anhängige Klagen ge-
gen Unternehmen, Ge-
sellschafter, Führungs-
kräfte, Fonds; mit imma-
teriellem Finanz- oder 
geringes Reputationsri-
siko 

Anhängige Klagen ge-
gen Unternehmen, 
Gesellschafter, Füh-
rungskräfte, Fonds, 
aber nur immaterielles 
Finanzrisiko, kein Re-
putationsrisiko 

Anhängige Klagen ge-
gen Unternehmen, 
Gesellschafter, Füh-
rungskräfte, Fonds 
aber kein Finanz- 
oder Reputationsrisiko 

Keine anhängigen 
Klagen 

Directors-and-Officers- 
Versicherung 

Keine Directors-and-
Officers-Versicherung 
vorhanden 

Standard Directors-
and-Officers-Versi-
cherung; unterdurch-
schnittliches Risiko 

Umfängliche Direc-
tors-and-Officers-
Versicher-ung vor-
handen; geringes Ri-
siko 

Vollumfängliche Di-
rectors-and-Officers-
Versicherung vorhan-
den; sehr geringes Ri-
siko  

 

6.2 Operations 

Scope prüft und bewertet den gesamten Dokumentationsrahmen des Managers in Bezug auf sein Investment-Management-

Geschäft. Dies umfasst Aktualität und Verfügbarkeit der Dokumentation ebenso wie Qualitätsmanagement und -sicherung 

in Bezug auf operative Abläufe. Die Adäquatheit (Ressourcen, Qualität der Systeme) und die professionelle Einrichtung (In-

tegration, Datenmanagement, Sicherheit) der verwendeten Technologien sind Schlüsselfaktoren innerhalb dieses Ratingkri-

teriums. 

Scope untersucht darüber hinaus den Prozess der Auswahl und Leistungsüberprüfung von externen Dienstleistern, ein-

schließlich des obligatorischen Outsourcings von z.B. Audits und Verwahrstellen. Im Allgemeinen erwartet die Agentur an-

erkannte und unabhängige Dritte mit einer stabilen langfristigen Beziehung zum Unternehmen, die vor Auftragsvergabe 

angemessen geprüft wurden und einer regelmäßigen Überwachung seitens des Asset Managers unterliegen.  

 
 
6 Betrachtet werden passive Rechtstreitigkeiten, nicht vom Unternehmen selbst initiierte Klagen; in Bezug auf Management/Gesellschafter sind strafrechtlich rele-
vante Verurteilungen, anhängige oder bevorstehende Rechtstreitigkeiten für die Analyse relevant. 
7 Bezogen auf das gesamte Unternehmen  
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„befriedigend“ 

BBBAMR 

„gut“ 

AAMR 

„sehr gut“ 

AAAMR 

„exzellent“ 

AAAAMR 

Dokumentation (Hand-
bücher und Richtlinien) 

Adäquate Aktualität, 
Angemessenheit und 
Verfügbarkeit 

Gute Aktualität, Ange-
messenheit und Ver-
fügbarkeit 

Sehr gute Aktualität, 
Angemessenheit und 
Verfügbarkeit 

Exzellente Aktualität, 
Angemessenheit und 
Verfügbarkeit 

Qualitätsmanagement 
& -sicherung (QM/QA) 

Grundlegende Plausibi-
litätskontrollen und 
Stichproben 

Regelmäßige interne 
Plausibilitätskontrollen, 
ausgewiesene Perso-
nalressource 

Standardisierte 
QM/QA-Prozesse und 
jährliche unabhängige 
externe Prüfungen 

Gültige und anerkannte 
QM/QA- Zertifizierung, 
die regelmäßig aktuali-
siert wird; qualifiziertes 
internes Personal für 
QM/QA 

Bewertungen Anerkennung internati-
onal gültiger Bewer-
tungsrichtlinien 

Interner ausgewiesener 
Valuation-Analyst; in-
terne Bewertungsver-
fahren und Bewertun-
gen werden jährlich 
durch einen WP ge-
prüft 

Externe Bewerter; teil-
weise elektronische In-
tegration von externen 
Bewertungen 

Externe für Bewertun-
gen (Ankauf und lau-
fend), voll integriert 
über elektronische 
Plattformen 

Softwareanwendungen 
& IT-Infrastruktur 

Moderne, gut doku-
mentierte IT-Plattform 
für das Asset Manage-
ment; Personal- und 
Supportfunktionen ska-
lierbar im Hinblick auf 
AM-Aktivitäten; Infra-
struktur vollständig re-
dundant; Notfallwieder-
herstellung max. ein 
Arbeitstag 

Maßgeschneiderte Sys-
teme als einsatzfähige 
Implementation; Stan-
dard Business Intelli-
gence und Data Wa-
rehousing; ausgewiese-
nes Entwicklungsperso-
nal 

Erweiterte Nutzung von 
modernsten Plattfor-
men, Sprachen, Syste-
men, voll integrierte 
prädiktive Analytik und 
voll integriertes prädik-
tives Risikomanage-
ment; erweitertes Data 
Warehousing 

Hoher Grad an Auto-
matisierung und In-
tegration, sehr leis-
tungsstarke(s) und 
skalierbare(s) 
Tools/Applikationen/ 
Reporting; starker Fo-
kus auf Digitalisierung 

Externe Dienstleister 
(Auswahlprozess, 
Überwachung und Art 
der Einbindung 

Externe Dienstleister 
sind unabhängig und 
von unzweifelhafter 
Reputation und Leis-
tungsfähigkeit 

Standardisierter Aus-
wahlprozess mit klar 
definierten Leistungs-
indikatoren 

Wettbewerbsorientierte 
Bewertung mit regelmä-
ßigen Prüfungen der 
Performance 

Voll integriert in die In-
formationssysteme des 
Asset Managers; er-
kennbare Maßnahmen 
zur Verminderung von 
Counterpartyrisiken 
und Abhängigkeiten, 
ggf. Bonus-/Malus-Re-
gelungen 
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6.3 Risikomanagement 

Die Bewertung des operationalen Risikomanagementrahmens des Unternehmens basiert unter anderem auf den unterneh-

mensweiten Einrichtungen für Überwachung und Berichterstattung operationaler Risiken. Scope bewertet den Kontrollrah-

men durch Prüfung der Existenz von Risikomanagementkontrollen auf erster Ebene (Geschäftsbetrieb, d.h. „Portfolio-Ma-

nager“), auf zweiter (d.h. „interne Kontrollen“) und dritter Ebene (d.h. „interne Audits“) sowie der Dokumentation der Pro-

zesse. Die Berichterstattung und laufende Anpassung von Risikomanagementstrategien werden ebenfalls geprüft. 

 „befriedigend“ 

BBBAMR 

„gut“ 

AAMR 

„sehr gut“ 

AAAMR 

„exzellent“ 

AAAAMR 

Organisation Zwei Ebenen (Portfoli-
omanagement und un-
abhängige Einheit für 
das Investment Con-
trolling)  

Getrennte Verantwort-
lichkeiten von Invest-
ment- und Risikoma-
nagement auf Geschäfts-
führungsebene 

Drei Ebenen (inkl. in-
terne Revision) 

Drei Ebenen plus  
externe Audits 

Dokumentation und 
Richtlinien 

Schriftlich dokumen-
tierte Verfahren unter 
Einhaltung von regula-
torischen Rahmenbe-
dingungen8 

Umfassende Verfahren 
unter Einhaltung von 
Best Practices der Bran-
che 

Wirksame Überwa-
chung und jährliche 
Personalschulungen 
der das Risikoma-
nagement betreffen-
den Mitarbeiter 

Externe Audits 

Investment-Risikoma-
nagement 

Ausgewiesene Funktion 
für Investment-Monito-
ring im Investment-Ma-
nagement-Team; regel-
mäßige Investmentre-
view und Monitoring 
von KPIs und Risikofak-
toren auf Ebene der 
Assets 

Unabhängige  

Investment-Monitoring  

Funktion im zentralen  

Risikomanagement mit  

expliziter Modellierung  

und Simulation von 

quantitativen und qualita-
tiven Risiken auf Asset- 
und Portfolioebene 

Explizite Modellierung 
von wichtigen operati-
ven Einzelinvestment-
risiken (z.B. Marktrisi-
ken, Liquiditätsrisiken, 
Cashflow Risiken); 
ausgewiesene Analys-
ten/Teams 

Voll integrierte Risikom-
inderungsstrategien 
durch umfangreiches 
Risikomanagement inkl. 
Stresstests und proak-
tiven Strategien zur Ri-
sikoverminderung; 
Veto-Rechte des RM im 
Investment-Prozess 

Risikoüberprüfung & -
berichterstattung 

Halbjährliche gründli-
che Evaluierung von 
großen Risikofaktoren 

Vierteljährliche detail-
lierte Bewertungen 

Monatliche umfas-
sende Bewertungen; 
umfassender Adressa-
tenkreis 

Mühelose Ad-hoc-Ana-
lysen jederzeit möglich 

 
  

 
 
8 Wie EU-Richtlinie 85/611/EEC (“Märkte für Finanzinstrumente”), 2009/65/EC (“UCITS”), 2011/61/EU (“AIFMD”), CESR/09-178 (“Risikomanagement-Prinzipien des 
CESR für UCITS”), Ziele der IOSCO und Grundsätze der Börsenaufsicht, Baseler Ausschuss für Bankenaufsicht und die Rolle von Compliance in Banken, und/oder 
anwendbares nationales Recht wie die verschiedenen Implementationen der AIFMD. 
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6.4 Nachhaltigkeit / ESG (Umwelt-, Sozial- und Governance-Standards) 

Die Beachtung von Umwelt-, Sozial- und Governance-Standards (ESG) wird für Investoren immer relevanter und kann sich 

auch positiv auf die Investment-Performance der verwalteten Vermögenswerte auswirken. Daher bewertet Scope die Ein-

stellung des Managers in Bezug auf ESG-Investmentstandards, wobei erwartet wird, dass der Manager derartige Prinzipien 

anerkennt und befolgt. Je umfänglicher ESG-Kriterien in den Investmentprozess einfließen, desto höher die Bewertung. Da 

sich im Gegenzug die Vernachlässigung von ESG-bezogenen Risiken auch negativ auf die Wertschöpfung und Investment-

Performance auswirken kann, bewertet Scope an dieser Stelle auch ein entsprechendes Risikomanagement, deren Gegen-

wart einen positiven Einfluss auf die Bewertung hat. In diesem Zusammenhang analysiert Scope gleichfalls, ob definierte 

Verfahren zur Identifizierung von ESG-bezogenen Risikofaktoren vorhanden sind, deren laufende Überwachung und Miti-

gierung. Die Erfahrung und Größe des ESG-Teams der für ESG-Aspekte im Rahmen des Investmentprozesses und auf Un-

ternehmensebene verantwortlichen Mitarbeiter sind wichtige Grundvoraussetzungen für die erfolgreiche Umsetzung der 

ESG-Strategie. Scope prüft, ob ein dediziertes ESG-Team vorliegt, dessen Aufstellung und Aufgabenbereich. Je größer der 

Anteil der ESG- und Impact-Produkte an den gesamten Vermögenswerten des Asset Managers, desto höher die Bewertung. 

 
„befriedigend“ 

BBBAMR 
„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Nachhaltigkeit / ESG 
im Unternehmen 

Plausible ESG-Strategie 
(qualitative und quanti-
tative Ziele, Maßnah-
men, teilweise Erfolgs-
messung) auf Unter-
nehmensebene 

Plausible und unterneh-
mensweit angewandte 
ESG-Strategie; erkenn-
barer Erfolg bei Umset-
zung der Maßnahmen 
zur Reduktion des öko-
logischen Fußabdrucks 
im eigenen Unterneh-
men 

Erkennbarer Erfolg bei 
Umsetzung von we-
sentlichen sozialen und 
Governance-Aspekten; 
partielle Berücksichti-
gung von ESG-Kriterien 
in der Vergütungsstruk-
tur ohne messbare 
Komponente 

Vollumfängliche Integra-
tion von Nachhaltigkeits-
themen auf Unterneh-
mensebene, nachgewie-
sener quantitativer Er-
folgsausweis; Berück-
sichtigung von ESG-Kri-
terien in der Vergütungs-
struktur mit messbarer 
Komponente 

Anteil ESG und Impact-
Produkte (in % der 
AuM) im Unternehmen 

≥ 5% ≥ 20% ≥ 40% ≥ 60% 

ESG-Team Kein dediziertes ESG-
Team, ESG wird von ei-
ner Person abgedeckt, 
die weitere Aufgaben 
im Unternehmen inne-
hat 

Kein dediziertes ESG-
Team, mehrere Perso-
nen decken das Thema 
ESG auf Investment- 
und Unternehmens-
ebene ab 

Dediziertes ESG-Team 
deckt das Thema ESG 
auf Investment- und 
Unternehmensebene 
ab 

Dediziertes, sinnvoll 
strukturiertes ESG-
Team, welches ESG-
Themen auf Unterneh-
mens- und Investment-
Ebene systematisch und 
strukturiert analysiert 
und abdeckt 

Nachhaltigkeit / ESG 
im Investment bzw. 
Asset Management9 

Ausschluss bestimmter 
Investments / Anwen-
dung eines grundle-
genden ESG-Scree-
nings  

ESG-Kriterien teilweise 
für die Wertschöpfung 
eingesetzt; noch aus-
baufähige IT-Land-
schaft im Hinblick auf 
die Datenerfassung 
und -analyse von ESG-
bezogenen Parametern  

ESG-Kriterien weitge-
hend für die Wert-
schöpfung eingesetzt; 
Datenerfassung und -
analyse von ESG-bezo-
genen Parametern 
schon weit vorange-
schritten 

5 Jahre nachgewiesene 
umfängliche Umsetzung 
in der Wertschöpfung; 
ESG vollständig system-
integriert 

Risikoexposition in Be-
zug auf ESG 

Definierte Verfahren 
zur Identifizierung von 
ESG-bezogenen Risi-
kofaktoren und lau-
fende Überwachung 
dieser 

Maßnahmen zur Min-
derung von ESG-bezo-
genen Risiken erkenn-
bar 

Umfangreiche Budgets 
zur Weiterentwicklung 
von Systemen und auf 
Ebene der Investments 
hinsichtlich ESG-bezo-
gener Risiken 

Stark mitigierte ESG-be-
zogene Risiken; regel-
mäßige Anpassung im 
Rahmen der allgemeinen 
Risikoinventur 

ESG-Reporting Transparentes ESG-Re-
porting auf Unterneh-
mensebene 

Umfassendes ESG-Re-
porting auf Unterneh-
mensebene unter Be-
rücksichtigung aner-
kannter Reporting 
Standards (z.B. GRI, 
TCFD; CSRD) 

Umfassendes ESG-Re-
porting auf Asset-/ In-
vestmentvehikel-Ebene 
möglich (z.B. GRESB-
Assessment für Fonds) 

Maßgeschneidertes 
ESG-Reporting auf Kun-
denwunsch möglich 

 
 
9 ggf. spezifiziert auf Segmente 
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7. Panel V – Investor Relations 

In dem Kriterium Investor Relations (IR) werden die Vertriebskapazitäten des Asset Managers unter Berücksichtigung des 

relevanten Absatzmarktes und der Geschäftsanforderungen beleuchtet. In diesem Zusammenhang erfolgt auch eine Einor-

dung des Vertriebsteams, welches nationale und internationale Investoren, abhängig von der Unternehmensgröße auf 

Marktabdeckung des Asset Managers, regional und produktspezifisch betreut. 

Auch die Aufstellung der Kundenbetreuung sowie der Grad und die Frequenz der Informationen, die die Investoren erhalten, 

werden in diesem Panel bei der Bewertung berücksichtigt - jeweils unterschieden nach Privatkunden und Institutionellen. 

Darüber hinaus werden die Transparenz und die Ausführlichkeit der Berichterstattung des Asset Manager in Bezug auf die 

von ihm gemanagten Fonds differenziert nach adressierten Kundengruppen bewertet. Große Informationstiefe, z.B. bei Per-

formance-Updates und Risikoanalysen, sowie Gebührentransparenz und Offenlegung der Annahmen, auf denen die Be-

rechnung der Nettoinventarwerte beruht, werden positiv gewertet. 

 „befriedigend“ 
BBBAMR 

„gut“ 
AAMR 

„sehr gut“ 
AAAMR 

„exzellent“ 
AAAAMR 

Fundraising Nur teilweise Abdeckung 
des relevanten Absatz-
marktes; Fundraising- 
Kapazitäten (z.B. Place-
ment Agent) für Unter-
nehmensgröße und -stra-
tegie angemessen 

Noch ausbaufähige Ab-
deckung des relevanten 
Absatzmarktes; Fundrai-
sing Spezialisten 

Sehr gute Abdeckung 
des relevanten Absatz-
marktes; Verwendung ei-
nes erkennbar breiten 
Spektrums an Kanälen für 
das Fundraising 

Optimale Abdeckung des 
relevanten Absatzmark-
tes; dedizierte Kapazitä-
ten nach Ländern, Pro-
dukttypen und Kunden-
gruppen 

Client Service 
(Privatkunden) 

Gutes Informationsange-
bot auf Homepage (zu 
Unternehmen, Produkten, 
Markt); einfaches Be-
schwerdemanagement 
vorhanden 

Großes Informationsan-
gebot auf Homepage; 
Kundendienst über exter-
nen Call-Center-Anbie-
ter; sehr kundenorientier-
tes Beschwerdemanage-
ment; gelegentliche Kun-
den-/ Investorenbefra-
gungen 

Sehr großes und gut 
strukturiertes Informati-
onsangebot auf Home-
page; regelmäßige Kun-
den-/ Investorenbefra-
gungen 

Kundenmagazin, dedi-
zierte Strategien zur Um-
setzung der Handlungs-
empfehlungen aus Kun-
den-/ Investorenbefra-
gungen 

Client Service 
(Institutionelle 
Kunden) 

Angemessene Strukturen 
zur Bearbeitung von In-
vestorenanfragen, aber 
Verantwortlichkeit breit 
verteilt; einfaches Be-
schwerdemanagement 
vorhanden 

IR-Aufgaben zugewiesen, 
aber keine Spezialisten; 
sehr kundenorientiertes 
Beschwerdemanage-
ment, regelmäßige Kun-
den-/ Investorenbefra-
gungen, aber kein dedi-
ziertes Kundenbetreu-
ungsteam 

Key Account Manager; 
dedizierte Strategien zur 
Umsetzung der Hand-
lungsempfehlungen aus 
Kunden-/ Investorenbe-
fragungen 

Ausgewiesenes IR-Team, 
hohe Qualität der IR- Ma-
terialien, kurze Reakti-
onszeiten  

Reporting und 
Transparenz 
(Privatkunden) 

Transparente und regel-
mäßige Berichterstattung 
- min. einmal pro Jahr; 
Umfang und Detailgenau-
igkeit noch ausbaufähig 

Reporting mit umfangrei-
chem Informationsgehalt 
(z.B. regelmäßige 
Newsletter)  

Reporting mit weit über 
dem Branchendurch-
schnitt liegendem Infor-
mationsgehalt; regelmä-
ßige Kommentierung von 
Marktentwicklungen 

Ad-Hoc-Kommentierung 
zu aktuellen Marktent-
wicklungen 

Reporting und 
Transparenz 
(Institutionelle 
Kunden) 

Transparente und regel-
mäßige Berichterstattung 
- min. einmal pro Jahr; 
Umfang und Detailgenau-
igkeit noch ausbaufähig 

Berichterstattung (min. 
einmal im Quartal) für In-
vestoren gemäß interna-
tional anerkannter Trans-
parenzstandards10  

Umfangreiche Transpa-
renz bzgl. der Aktivitäten 
im Portfolio und der ent-
haltenen Unternehmen; 
Einschätzung bzgl. reali-
sierter oder bevorstehen-
der Transaktionen; mo-
natliche Berichterstattung; 
Nutzung verschiedener 
Distributionskanäle 

Maßgeschneiderte/ kun-
denspezifische Berichte 
möglich, Ad-hoc-Kom-
mentierung zu aktuellen 
Marktentwicklungen, 
webbasierte Berichter-
stattung und/oder 
Schnittstelle in die Be-
richtsumgebung instituti-
oneller Investoren 
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8. Anhang 

8.1 Bewertungsskala für Asset Manager 

Die Bewertung des Asset Managements erfolgt über ein Scoring-Modell, das zu einer Bewertung von AAAAMR bis BBB-AMR 

für Asset Manager, die institutionelle Standards erfüllen, und CAMR für Asset Manager, bei denen dies aus Sicht von Scope 

nicht der Fall ist. 

AAAAMR exzellente Qualität und Kompetenz 4.0 

E
n

tsp
rich

t in
stitu

tio
n

ellen
 S

tan
d

ard
s 

      3.6 

AAAMR 
+   3.3   

sehr gute Qualität und Kompetenz    
-   2.7   

      2.4 

  +   2.1   

AAMR gute Qualität und Kompetenz    

  -   1.5   

      1.2 

  +   0.9  

BBBAMR zufriedenstellende Qualität und Kompetenz    

  -   0.3   
  

CAMR Entspricht nicht institutionellen Standards 
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8.2 Scorecard 

Panel Gewichtung Kriterium Gewichtung 

Panel I – Unternehmen 20% 

Organisation 40% 

Führungskräfte 35% 

Finanzstruktur 25% 

Panel II – Investment Management 20% 

Kompetenzen und Ressourcen des 
Investmentteams 40% 

Investmentprozess 40% 

Struktur und Anreizverträglichkeit der 
Vergütung 20% 

Panel III – Investment Track Record 30% 

Marktpositionierung 10% 

Performance Track Record  
(auf Fondsebene) 35% 

Deal Sourcing 20% 

Realisierte Multiples bei 
Einzeltransaktionen 15% 

Operative Performance  20% 

Panel IV – Governance, Risikomanagement 
und Nachhaltigkeit/ESG 20% 

Compliance 30% 

Operations 20% 

Risikomanagement 30% 

Nachhaltigkeit/ESG 20% 

Panel V – Investor Relations 10% 

Fundraising  35% 

Client Services 25% 

Reporting & Transparenz 40% 
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