Keine Angst vor Public Tenders

Public Tenders. Im institutionellen Bereich geht es oft um die Verwaliung von Treuhandgeldern.
Deshalb muss der Auswahlprozess der Asset Manager hdchste Governance-Anforderungen erfiillen.
Als ,State of the Art” gelten derzeit offentliche Mandatsausschreibungen.

ie Personalvorsorge des

Kantons Ziirich (BVK) war

in den letzten Jahren ofter in

den Schlagzeilen, als ihr
vermutlich lieb war, denn der ehemalige
Anlagechef der zweitgrofiten Schweizer
Pensionskasse wird seit 2010 wegen eines
umfassenden Korruptionsskandals straf-
rechtlich verfolgt. 1,6 Millionen Franken an
Bestechungsgeldern soll er fiir die Vergabe
von Asset-Management-Mandaten ange-
nommen haben, wihrend Performance und
Deckungsgrad der Pensionskasse
fielen.

Per Ende 2011 verfiigte die
BVK iiber ein verfiigbares Vor-
sorgevermdgen von knapp 21
Milliarden Schweizer Franken,
und jeder, der ein solch grof3es
Anlagevolumen verwaltet, ist im
Prinzip  korruptionsgeféhrdet
beziehungsweise steht potenziell
unter Korruptionsverdacht. Da es
bei fast allen institutionellen Vermdgen um
treuhdnderisch verwaltete Gelder geht, ist
die offentliche Emporung bei Bekanntwer-
den von Korruptionsfillen besonders hoch.
Daher haben die Compliance-Abteilungen
der Kapitalsammelstellen mittlerweile ein
immer wachsameres Auge auf die Mandats-
vergabe, und in der aktuellen Niedrigzins-
phase ist es auch dringend geboten, dass
Mandate nicht mehr nach Gusto, sondern
nur noch an die besten Asset Manager ver-
geben werden.

»Aus” fiir System Freundschaft

Wenn aber das System Freundschaft bei
der Mandatsvergabe nicht mehr trigt, miis-
sen andere Vergabeverfahren her. Ein mog-
liches Instrument stellt die offentliche
Ausschreibung dar, und vermutlich werden
Asset Manager und Kapitalanlageverant-
wortliche damit mittelfristig 6fter in Beriih-
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rung kommen. Gleichzeitig bedeutet dies,
dass sich die Ara der Weinverkostungen,
Golf-Tournaments und anderer Edel-Events
moglicherweise ihrem Ende zuneigt.
Entsprechend unangenehm beriihrt zeig-
ten sich die Teilnehmer auf der ,,Internatio-
nal Fund Manager Selection“-Konferenz in
Zirich am 25. und 26. September, als
Oliver Kunkel, Senior Consultant bei
PPCmetrics, liber offentliche Asset-Ma-
nagement-Ausschreibungen sprach. ,,Insti-
tutionelle Mandate miissen breit und unter

Wettbewerbsbedingungen ausgeschrieben
werden. Wird darauf verzichtet, kann es zu
einer — bewusst gewollten oder unbewuss-
ten — Bevorteilung eines Managers zu Las-
ten der Versicherten kommen.*

Zwar seien Public Tenders auch nach der
aktuellen Reform des Schweizer Pensions-
fondsgesetzes, in der Governance- und
Transparenzthemen im Vordergrund stehen,
nicht zwingend vorgeschrieben, ,aber eine
offentliche Ausschreibung ist sehr hilfreich,
wenn es darum geht, eine saubere Abwick-
lung des gesamten Selektionsprozesses zu
dokumentieren®, so Kunkel. Bei Ausschrei-
bungen offentlicher Einrichtungen (etwa
Staatsfonds) sind Public Tenders vorge-
schrieben. So hat beispielsweise der offent-
liche dénische Pensionsfonds LD Pension
2010 ein sehr umfangreiches Public Tender
fiir die Verwaltung von sechs Milliarden
Euro ausgeschrieben, die seit 2011 in die Ver-
waltung zu verschiedenen Asset Managern
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gingen. Dabei miissen Public Tenders auf
einer der offiziellen Plattformen angekiin-
digt werden (www.simap.ch/ ted.europa.eu).

Der Ausschreibungsprozess

Soll ein Mandat vergeben werden, ladt
eine Pensionskasse die ihr bekannten
Anbieter ein oder bittet einen Consultant,
eine entsprechende Liste zusammenzu-
stellen. Kunkel warnt aber vor zu hohen

» Die offentliche Ausschreibung hilft,
eine saubere Abwicklung des gesamten
Selekfionsprozesses zu dokumentieren. «

Oliver Kunkel, Senior Consultant bei PPCmetrics

Erwartungen an Berater: ,,Kein Berater ver-
fiigt Uiber die Prognosefdhigkeit, systema-
tisch den Manager zu finden, der eine Out-
performance erzielen wird. Wenn er die
Fahigkeit hitte, dann wére er vermutlich
nicht mehr Berater.

Beim Public Tender kann sich jeder Asset
Manager (kostenlos) um das Mandat bewer-
ben. Darum ist es wichtig, in einem ersten
Schritt die Anbieter zu identifizieren, die die
Kriterien am besten erfiillen und auf die
»Qualified List“ kommen, und strikt unge-
eignete oder weniger geeignete Anbieter
herauszufiltern. Kunkel kennt die Fallen:
,Bei einer Offentlichen Ausschreibung
konnen die Selektionskriterien nicht im
Nachhinein geéindert werden. Es récht sich,
wenn man sich im Vorfeld zu wenig Ge-
danken tiber die Anforderungen an den
Manager und die Beurteilungskriterien
gemacht hat!* Fiir Kunkel ist dieser Zwang
zum Denken positiv, denn das Gewicht des
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Selektionsprozesses liegt dadurch
beim Public Tender stirker auf den
Kriterien und nicht auf dem Beauty
Contest, das heifit, der kurzen Présen-
tation, bei der vielleicht die Tages-
form des Managers den Ausschlag
geben kann (siehe Chart).

Qualifikationskriterien

Die Kiriterien fiir die Qualifikation
kann der Vermdgensinhaber frei
bestimmen. Kunkel empfiehlt den
Einsatz sowohl von Knock-out-Krite-
rien (etwa SEC- oder BaFin-Regu-
lierung) als auch von qualitativen
Bewertungskriterien (beispielsweise
Qualitit der Kundenbetreuung, Han-
del iiber eine offene Plattform) sowie

sets under Management, Erfahrung).  Korruptionsverdacht.
,Die Liste der rechtlichen, techni-

schen, operationellen und die Qualifikation  sein, die Preisangaben zu checken und so
betreffenden Kriterien kann durchaus 100  weiter. Menschen machen Fehler — alle

» In einem EU-Vergabeverfahren sollten
Manager die Deadline beachten und die
Hinweise zum Fragebogen genau durchlesen. «

Lars Wallberg, Chief Financial Officer, LD Pension

oder mehr Punkte umfas-
sen“ meint Kunkel.
Folgende Tipps fiir Asset
Manager, die sich auf eine
oOffentliche Ausschreibung
bewerben, nennt Lars

 E-mail: ombudsinfo@ombudsman.gov.rw |
Web site; www.ombudsman.gov.rw
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von quantitativen Kriterien (z.B. As-  Eine gHfentliche Ausschreibung von Mandaten ist weiterhin der zuverliissigste Schutz gegen Korruption bezichungsweise

Unterschiedliche Arbeitsschwerpunkte

fir den Verwaltungsrat beim traditionellen Ausschreibungsprozess und dem Public Tender

Traditionell {§ Public Tender

Wallberg, der als Chief
Financial Officer von LD
Pension im Jahr 2010 den
Prozess der Sechs-Milliar-

Selektionskriterien

* Risikoappetit des Verwaltungsrats

* Eigenschaften der gewiinschten Manager/Produkte

den-Euro-Ausschreibung
geleitet hatte: ,,Beachten
Sie die Deadline und lesen

Ausschreibungsprozess (RFP)
* Anlagerichtlinien
* Prozesse, Ressourcen

Sie die Hinweise zum Fra-

gebogen genau durch.

Einige hatten tatsdchlich
den Mut, ihr Angebot eine
Minute vor der Deadline
einzureichen. Die Deadline
zahlt aber wirklich. Wir
mussten die Asset Mana-
ger auch bitten, prézise zu

Beauty Contest
* Qualitit der Présentation
e Bauchgefishl”

Der Arbeitsschwerpunkt liegt beim traditionellen Prozess auf dem Beauty Contest,
wiihrend er beim Public Tender auf der Zusammenstellung der Qualifikations- und
Selektionskriterien liegt. Quelle: PPCmetics
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Fehler, die Sie sich vorstellen kénnen, und
einige, die Sie sich nicht vorstellen kdnnen.

In einem EU-Vergabever-
fahren ist es aber nicht ge-
stattet, weitere Informatio-
nen zu erfragen, wenn die-
se in der Antwort fehlen
sollten. Wir kdnnen den
Managern daher nur raten,
es gleich beim ersten Mal
richtig zu machen.*

Bei seiner offentlichen
Ausschreibung erhielt LD
Pension etwa 230 Bewerbungen.
Das mag manchem Investor viel
vorkommen, aber eine hohe Anzahl
an Anbietern stellt laut Kunkel kein
Problem dar, im Gegenteil. Je mehr
teilnechmen, umso besser sind die
Ergebnisse, und der Investor be-
kommt eine breite Marktiibersicht
der Anbieter. Sucht er beispiels-
weise einen Manager mit einer
hohen Anzahl an Kreditanalysten,
koénnen gezielt diese Anbieter
bevorzugt werden. Diejenigen
Manager, die die Kriterien am
besten erfiillen, kommen auf die
Qualified List und werden einer
detaillierten dkonomischen und
rechtlichen Due Diligence unter-
zogen. Dies ist auch fiir die teil-
nehmenden Manager fair, zumal sie
kostenlos am Auswahlverfahren
teilnehmen kdnnen. i
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