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IAM Independent Asset Management SA:
Vorsorge: eine stdrkere Aufsicht fir

mehr Performance

Die Verscharfung der gesetzlichen Rahmenbedingungen gegen Interessens-
konflikte und zugunsten der Transparenz und des Professionalismus kann nur

niitzlich sein.

Die neuen BVG Bestimmungen, deren
Vernehmlassung am 28. Februar abge-
schlossen wurde, scheinen nicht allen
zu gefallen, wie es die vielen Reaktionen
von Experten des Sektors zeigen.
Unbestreitbar ist, dass die debattierte
Revision der Verordnung zusdtzliche
Bedingungen zur Folge hat: Limitierung
von Interessenskonflikten, Transparenz
in Bezug auf private Finanztransakti-
onen, Aufsicht externer Vermdogensver-
walter im Bereich der 2. Saule durch die
FINMA, der Uberwacher des schweizer
Finanzplatzes.

Es ist nicht iiberraschend, dass der in
Le Temps (16. Februar 2011) zitierte
Fachmann gegen diese Massnahmen
protestiert. In der Tat prasidiert er auf
der einen Seite den Stiftungsrat einer
Pensionskasse, auf der anderen Seite
ist er Generaldirektor eines Unterneh-
mens, das fiir jene Pensionskasse auch
das Consulting und die Verwaltung
ausiibt. Zusatzlich ist er Administrator
der Firma, die fiir die Versicherungs-
dienstleitungen der Pensionskasse ver-
antwortlich ist. Als Dienstleistungsan-
bieter wird diese Person geneigt sein,
den Umsatz bei der Pensionskasse ,,zu
optimieren®; als Mitglied des Stiftungs-
rats ist sie verpflichtet die Kosten der
Institution zu minimieren. Dies ist ein
typisches Beispiel fiir einen Interes-
senskonflikt: setzt man sich auf zu
viele Stiihle, sitzt man auf keinem rich-
tig. Interessenskonflikte, die so proble-
matische Situation entstehen lassen,
miissen schon von vorneherein ausge-
schlossen werden.

Im Skandal um die Personalvorsorge
des Kantons Ziirich (BVK), hat ein in-
terner Verwalter Schmiergelder erhal-
ten, um Investments schlechter Quali-
tat einzuwilligen. Diese Fiihrungskraft
»die um sich einen Leerraum geschafft

hatte, war die Einzige die noch die Kon-
trolle iiber die immer komplexer wer-
denden Investmenttdtigkeiten hatte”
berichtet die Presse (Le Temps, 8.Juli
2010). Die neue Gesetzgebung versucht
solche Situationen abzuschaffen: inter-
ne Verwalter miissen ihre Kompetenz
beweisen konnen. Die Fachlichkeit der
Anlagen kann nicht mehr als Ausrede
benutzt werden, um die Verantwortung
auf andere abzuwadlzen. Was die exter-
nen Verwalter angeht, limitiert die von
der FINMA geforderte gemeinschaft-
liche Zeichnungsberechtigung zu zweit
die Moglichkeiten von Betrug.

Nach Auffliegen der BVK-Affdare hat
der Kanton Ziirich eine administrative
Untersuchung angeordnet. Diese ist
zum Schluss gekommen, dass dieser
Fall von Korruption in der kriminellen
Energie einer Einzelperson zu suchen
ist. Allerdings hat die Untersuchung
auch die Haufung der Rollen des exter-
nen Investmentkontrollers kritisiert,
der sowohl an der Entwicklung der
Investmentstrategie als auch an der
Verteilung der Mandate beteiligt war.
Die Multiplizierung mehrer Funkti-
onen ist nie ein gutes Zeichen. Nach
dieser Untersuchung wurden laut der
Presse die Mandate neu verhandelt
und die Verwaltungsgebiihren um 30
bis 35% gesenkt (Tagesanzeiger, 13.
Januar 2011).

Die Vermogen der 2. Sdule sind eine
kolossale Summe von mehr als 600
Milliarden CHF, das heisst mehr als
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) der
Schweiz. Ein solches Vermogen kann
schlecht gesinnte Absichten wecken.
Infolgedessen, erscheint der Gedanke,
laut welchem ein Milizsystem wie das
der 2. Séule, mit erleichterten Rah-
menvorschriften auskommen konnte,
unrealistisch.
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Da es sich um Entscheidungen tiber
die Verwaltung von mehreren Milliar-
den handelt, ,sollte hier nicht ent-
scheidenden Beschliissen eine Analy-
se der potenziellen Interessenskon-
flikten und der in den Pensionskassen
herrschenden Krafteverhaltnisse vo-
rangehen?” Dieses Zitat stammt aus
einem Text, der vor zwei Jahren vom
selben vorher erwahnten Fachmann
veroffentlicht wurde (Le Temps, 11.
September 2009). Dieser Punkt, der
die Transparenz preist, bleibt nach
wie vor von grosster Aktualitat...
Die Revision der Verordnung zielt
auch auf eine bessere Transparenz.
Insbesondere sollen Akteure, die in
der Verwaltung von Pensionskassen
involviert sind, fiir ihre privaten Fi-
nanzoperationen Rechenschaft able-
gen. Diese Verpflichtung erinnert an
den Swissfirst-Skandal von 2005. Der
Direktor dieser borsenkotierten Bank
hatte Verantwortliche von mehreren
Pensionskassen und Versicherungen
iiberzeugt ihre Swissfirst-Titel zu
verkaufen, um einen Kauf, den die
Firma mit Aktien finanzieren wollte,
zu ermoglichen. Mehrere der Verant-
wortlichen haben in der Tat von ih-
ren Institutionen gehaltenen Swiss-
first-Titel verdussert. Aber eine Gele-
genheit witternd haben einige die
Titel fiir sich selbst gekauft. Hatte es
damals die Verpflichtung gegeben,
alle Transaktionen offenzulegen,
hatte es eine abschreckende Wirkung
auf dieses illoyale Verhalten haben
konnen.




30. Mdrz 2011

B e e e T T e P P S B R s/

Was schliesslich den obligatorischen
Anschluss der externen Vermdgens-
verwalter an der FINMA betrifft, wird
die Einfihrung von strikten admini-
strativen Strukturen und Risikokon-
trolle vorgeschrieben; es ist auch vor-
gesehen, dass Schliisselfunktionen
auf mehrere Personen verteilt wer-
den, die ihre Fachkundigkeit bewei-
sen konnen. Diese Bestimmungen
unterliegen regelmassigen Audits. Di-
ese betreffen nicht nur die BVG Man-
date des Verwalters, sondern schlies-

sen alle seine Tdtigkeiten mit ein. Die
FINMA versucht so sicherzustellen,
dass ein Problem, das in einer ande-
ren Einheit des Verwalters vorgekom-
men ist, z.B. im Eigenhandel, keine
fatalen Konsequenzen auf die institu-
tionellen Anleger haben kann. Eine
solche Aufsicht ist der Garant fiir ein
Minimum an Seriositdt und Professi-
onalitdt des Vermogensverwalters.

Indem die Unabhangigkeit, die Trans-
parenz und die Professionalitdt ver-
starkt werden, fordern die zuvor er-

wdhnten Dispositionen das Vertrauen
der Versicherten in ihre Pensionskasse
und in mit ihr verbundenen Fachper-
sonen. Dieses Vertrauen ist ausseror-
dentlich wichtig um gute Investment-
strategien umzusetzen, das heisst
Strategien die nicht nach jedem Skan-
dal wieder infrage gestellt werden,
sondern Strategien, die auch wahrend
eines Sturms aufrechterhalten wer-
den, um ihr Ziel, langfristige Wert-
schopfung fiir die Anleger zu erwirt-
schaften, sicher zu erreichen.
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