HINTERGRUND OUTSOURCING

»Es gibt kaum Grenzen
fiir ein Outsourcing®

Der Fokus im Pension Management liegt heute mehr denn je auf finanzieller Steu-
erung, Kosteneffizienz und Liquiditat. Unternehmen setzen deshalb verstarkt

auf Outsourcing-Modelle und spezialisierte Dienstleister. Vodafone und Traton
zeigen, wie strategisches Auslagern von Administration, Investmentconsulting und
Governance in der Praxis funktionieren. Bosch ist dabei das deutsche Paradebei-
spiel. Goran Culjak hat mit Providern und Unternehmen gesprochen.
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Vele Unternehmen haben eine kom-
plexe und iiber Jahrzehnte gewach-
sene Versorgungslandschaft mit unter-
schiedlichsten Pensionsplinen. Wahrend
moderne Versorgungswerke mit Defined
Contribution bereits mit Blick auf eine
gute Governance und auf ein aktive Ri-
sikomanagement entwickelt werden, ist
dies bei dlteren Defined-Benefit-Pldnen in
der Regel nicht der Fall. Governance und
Risikomanagement von Versorgungswer-
ken sind fiir Unternehmen von zentraler
Bedeutung. Strategische bAV-Themen
sind daher stdandig im Fokus, insbesondere
finanzielle Aspekte. Laut einer aktuellen
Pension-Governance-Studie des Beraters
WTW stehen die GuV-Auswirkung, Liqui-
ditdt und Kostensenkung ganz oben auf
der bAV-Agenda der Unternehmen (siehe
Grafik auf Seite 72). Die strategische Steu-
erung dieser drei Bereiche ist nicht nur ein
Zeichen fiir professionelles Management,
sondern der entscheidende Faktor fiir
langfristigen Unternehmenserfolg.

Sorgfaltige Abstimmung zwischen
internen und externen Prozessen
Unternehmen fokussieren sich immer
starker auf ihre Hauptgeschaftsfelder

und lagern nicht strategische, komplexe
Bereiche wie das Pension Management
NN Teil-Outsourcing wird haufig ge-|

Dienstleistern zu minimieren und spezi-
Es bietet Unternehmen die
Moglichkeit, bestimmte Aufgaben extern
zu vergeben, wihrend sie iiber andere
Bereiche weiterhin die interne Kontrolle
behalten. ,Dieser Ansatz erfordert eine
sorgfiltige Abstimmung zwischen inter-
nen und externen Prozessen®, betont Frank
Zagermann, Aktuar beim Beratungshaus
MRH Trowe & Lurse. Einige Konzerne
vergeben in der bAV mit dem Ziel der Risi-
kominimierung die Leistungen Administ-
ration, Gutachten, Consulting und globale
Governance gern an externe Dienstleister.
Das Outsourcing der bAV-Administration,
insbesondere die Digitalisierung unter-
schiedlicher Dienstleistungen, sieht der
Lurse-Experte verstarkt im Kommen.

Umfangreiches und spezialisiertes

Know-how

Ein Beispiel fiir ein vollumfangliches
Outsourcing ist Vodafone. Die bAV spielt
beim britischen Kommunikationsriesen
eine zentrale Rolle und zahlt zu den drei
wichtigsten Benefits des Unternehmens.
Bereits 2006 hat Vodafone die gesamte

AV-Administration im Zuge einer Neu-

Die Qualitit der
Dienstleister misst

odafone vor allem
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eistungen.”
SAMIRA DEMMERICH

Stefan Prey, Vorstand des
Vodafone Pension Trust

e. V., erlautert das so: ,Die-
ses Modell entspricht dem
Vorgehen in der gesamten
Vodafone Gruppe. Intern
kiimmern sich in Deutsch-
land nur zwei Personen um
die bAV: Das Outsourcing
umfasst dabei nicht nur die
Administration, sondern
auch die Gutachtenerstel-
lung, die Rentenabrech-
nung sowie seit 2018 das
Investmentconsulting, das
nach britischem Vorbild
ebenfalls extern vergeben
wurde. ,,Aus unserer Sicht
gibt es kaum Grenzen fur
ein Outsourcing®, so Prey.
Im Gegenteil: ,,Die zuneh-
mende Regulierung sowohl
im Betriebsrentenrecht als

auch im Bilanz- und Steuerrecht sowie im
Aufsichtsrecht der Kapitalanlage erfordert
umfangreiches und spezialisiertes Know-
how.” Dieses kann Vodafone nicht kosten-
effizient intern bereitstellen.

Steigende Anforderungen an Data
Privacy und Cyber Security
Datenschutzrechtliche Bedenken beim
Outsourcing sieht Prey nicht, solange die
Daten im europiischen Raum verbleiben.
Vielmehr sieht der Manager das grofiere
Risiko darin, die bAV-Administration wei-
terhin intern zu betreiben, da spezialisier-
te Dienstleister besser auf die steigenden
Anforderungen an Data Privacy und Cyber
Security reagieren konnen. Die Qualitat
der Dienstleister misst Vodafone vor allem
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Welche strategischen bAV-Themen stehen
grundsatzlich auf lhrer Agenda?

Ausschittungs-
fahigkeit 4 %
Auswirkun-
Fehlen von gen auf die
Steuerungs- GuV/P+L
systemen 7 % 31%
Controlling — =
von Outsourcing-
Partnern 12 %
Liquiditats-
planung

27 %

Kostensenkung 19 %

Quelle: WTW Pension Governance Studie 2025

an der Zufriedenheit der eigenen Beleg-

schaft und Rentner sowie an der Korrekt-

heit und Individualitat der erbrachten

Leistungen, berichtet Samira Demmerich,
Manager Pensions & Reward bei Vodafone

Deutschland. Die fortschreitende Digita-
lisierung und der Trend zu individuellen,
digitalen Self-Service-Losungen stellen

dabei stetig wachsende Anforderungen an

das Outsourcing und die Dienstleister.

Vodafone arbeitet mit WTW und
Lurse zusammen

Derzeit hat Vodafone zwei Kooperations-
vertriage mit der WTW-Gruppe, einen fiir
das klassische bAV-Geschift und einen fiir

die Kapitalanlage. Bei letzterem handelt
es sich um ein ,Enhanced Investment
Consulting Mandat®. Dieses erweiterte
Investitionsberatungsmandat bezieht
sich auf eine weiterentwickelte Form der
traditionellen Investitionsberatung, bei

der der Berater tiber die blofle Empfehlung

von Anlagen hinausgeht. Beim Vorstand

des Vodafone Pension Trust verbleiben im

Wesentlichen die Governance sowie die

formale Genehmigung von Asset-Klassen

und Asset Managern. Dieser Vertrag mit

WTW bleibt auch weiterhin bestehen.
erdings wandert das bAV-Geschaft, also

die Administration, ab Herbst zu Lurse.

,Bei uns verbleibt der Third-Level-Support

bei komplexen Anfragen, welche WTW
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bzw. Lurse nicht beantworten konnen®,
erklart Stefan Prey. Dazu gehoren auch
Ermessensentscheidungen.

Es gibt auch Uberschneidungen in der
Kooperation mit den beiden Providern.
Seit iiber zwei Jahrzehnten besteht eine
Zusammenarbeit im Bereich Verglitung,
etwa bei Reward-Vergleichen. Benchmarks
zu Gehaltsbandbreiten hat Vodafone bis-
lang mit Lurse und WTW gemacht.

Der Trend geht zu integrierten
Outsourcing-Partnerschaften

In den vergangenen Jahren hat WTW in
Deutschland eine deutliche Veranderung
in der Nachfrage festgestellt: weg von klas-
sischen Beratungsmandaten und hin zu
integrierten Outsourcing-Partnerschaften,
dem sogenannten Fiduciary Management
oder dem Outsourced Chief Investment
Officer, kurz OCIO. Ausgelost wurde dieser
Wandel zunichst durch das anhaltend
niedrige Zinsumfeld vor 2022, spéter ver-
starkt durch Inflationsschocks und zuneh-
mende makrookonomische Unsicherheit.
Die Verant-
wortlichen bei Bosch haben frithzeitig er-
kannt, dass sie die Governance-Struktur
fir den zukiinftigen Erfolg des Pensions-
fonds angesichts permanent wachsender
Anforderungen, neuer Regulatorik sowie
stetig zunehmender Anstrengungen fiir
nachhaltigen Kapitalanlageerfolg weiter-
entwickeln miissen. Deshalb erhohen sie
die Schlagzahl in der Zusammenarbeit
zwischen internem Team und externen
Partnern, wie Dirk Jargstorff, Vorstands-
vorsitzender des Bosch Pensionsfonds, im
Gesprich erldutert (siehe Seite 74/75).

Stabilitat, Kosteneffizienz und
dynamische Risikotiberwachung
Institutionelle Investoren in Deutschland
legen heute grofleren Wert auf Stabilitit,
Kosteneflizienz und dynamische Risiko-
iiberwachung. ,Wir unterstiitzen unsere
Kunden entlang des gesamten Delegati-
onsspektrums - sei es im Rahmen eines
vollstandigen Fiduciary-Mandats, bei dem
strategische Zielsetzungen vom Kunden
vorgegeben werden und die Umsetzung



an uns delegiert wird, sei es in einem
beratenden Modell, in dem wir die Port-
folioentscheidungen fachlich begleiten,
wihrend die Entscheidungsverantwortung
beim Kunden verbleibt®, erklart Nikolaus
Schmidt-Narischkin, Chief Commercial
Officer bei WTW. Die deutsche Fiduciary-
Einheit von WTW dient dabei als zentrale
Plattform fiir européaische Kunden.

Ein langjahriger Kunde von WTW ist
der Nutzfahrzeughersteller Traton SE, eine
VW-Tochter mit vielen weiteren Marken.
Seit Jahren arbeiten sie in der bAV zusam-
men, vom Plandesign neuer beitragsori-
entierter Pldane bis hin zur Griindung der
MAN Pensionsfonds AG im Jahr 2007.
Bereits 2020 erfolgte die Bestandsiibertra-
gung, in deren Kontext die WTW Pensi-
onsfonds AG alle Rentenverpflichtungen
und das Sicherungsvermogen der MAN
Pensionsfonds AG und damit die Verant-
wortung tiber einen Grofteil der Pensi-
onsverpflichtungen gegeniiber Leistungs-
empfangern der Traton SE sowie anderer
inldndischer verbundener Unternehmen
iibernommen hatte.

mogens im WT W-Pensionsfonds in Hohe
on etwa 500 Millionen Euro betraut.

VW-Tochter Traton setzt auf OCIO-
Losung
Horst Grogler hat bisher bei Traton das
Management der Kapitalanlage verant-
wortet. Er ist ein wichtiger Wissenstra-
ger des Unternehmens. Grogler scheidet
demnichst altersbedingt aus dem Unter-
nehmen aus. Die Entscheidung begriindet
er auch mit dem notwendigen Ressourcen-
aufwand, um eine professionelle Behand-
lung unter Berticksichtigung der mannig-
faltigen regulatorischen Anforderungen
im Pension Management zu gewéhrleisten.
Zudem hiatten ALM-Analysen gezeigt,
dass der erhohte Reifegrad des Verpflich-
tungsbestands ein De-Risking der Ka-
pitalanlage zuldsst. Grogler sieht Traton
bei WTW Investments als Anbieter von
OCIO-Losungen gut aufgehoben.
Typische Zielgruppen fiir OCIO sind
neben den Pensionskassen und Unterneh-

,Oftmals tiber-

ary Manager auch
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das Unter-

men mit Versorgungswerken (CTA/Pensi-
onsfonds) auch Stiftungen, Family Offices
und Kirchen sowie gemeinniitzige Orga-
nisationen. Im Markt gibt es verschiedene
OCIO-Modelle. Sie sind
flexibel und lassen sich auf
die Bediirfnisse des jeweili-
gen Anlegers zuschneiden.
Die wichtigsten Modelle
unterscheiden sich im Grad
der Delegation und der ver-
bleibenden Kontrolle beim
Investor. Beim Beratungs-
modell (Advisory OCIO)

ist der Delegationsgrad

am geringsten und beim
Full Discretion OCIO am
hochsten.

ehmen trifft aber

o o

e finale Entschei-

Fiduziar oftmals nur ein
Entscheidungshelfer
In der Full-Variante
iibernimmt OCIO umfas-
send die strategische und
taktische Steuerung des
Gesamtportfolios inklusi-
ve Umsetzung. ,,Das sieht man durchaus
héufiger, ist aber nicht der Standard®,
beobachtet Thomas Huth, Partner fiir das
Investmentconsulting & Pension Buy-out
bei Lurse. Aus seiner Sicht sei das eher
so, dass Unternehmen Teilbereiche der
Kapitalanlage an den Fiduziar tiberge-
ben und dieser dann mehr oder weniger
stark das Unternehmen einbindet. Oft-
mals iibernimmt der Fiduciary Manager
auch nur die Entscheidungsvorbereitung,
das Unternehmen trifft aber die finalen
Entscheidungen. ,Das gilt insbesondere
fiir die Ausgestaltung der strategischen
Asset Allocation, wahrend die taktische
Allokation typischerweise an einen Asset
Manager delegiert wird®, prizisiert Invest-
mentexperte Huth.

OCIO stellt allerdings nur einen Teilbe-
reich des Outsourcings dar.
d

pn-Ausgaben ausfiithrlicher beschaftigen.
Dann stehen erneut Provider und Unter-
nehmen mit ihren Praxisbeispielen im
Mittelpunkt. @
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/ dle neue (Governance-Struktur

des Bosch Pensionsfonds

2002 hat der Technologiekonzern Bosch den ersten Pensionsfonds eines Indus-
trieunternehmens in Deutschland auf die Schiene gesetzt — mit nachhaltigem
Erfolg. Doch das dynamische Wachstum und die Regulatorik erfordern inzwischen
eine breitere personelle Aufstellung des Bosch Pensionsfonds (BPF) in der Gover-
nance, wie Guido Birkner erfuhr.

DIRK JARGSTORFF

Seit1994:

diverse Fach- und Fihrungs-
funktionen, Robert Bosch;
heute CEO, Bosch Pensions-
fonds AG, und Senior Vice
President Compensation,
Benefits and Pensions, Bosch

Studium:
Diplom-Betriebswirt (BA),
Industrie, Berufsakademie
Stuttgart
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002 wurde der Bosch Pensionsfonds
2 gegriindet. Seitdem hat das Team um
Dirk Jargstorff und Christian Zeidler in
fast derselben Aufstellung und mit den-
selben Funktionen das Vorsorgevehikel
des Technologiekonzerns zum grofiten
Unternehmenspensionsfonds in Deutsch-
land entwickelt. Ende 2024 verwaltete
es ein Pensionsvermogen in Hohe von
11,4 Milliarden Euro aus dem Pensions-
fonds und der Direktzusage zusammen,
darin enthalten waren allein 7,5 Milliar-
den Euro aus dem Bosch Pensionsfonds.
Die Zahl der Anwérter und Rentner
belauft sich heute auf rund 240.000
Personen.

So schlank das interne Team - unter-
stiitzt durch zentrale Konzernfunktionen
wie Steuern und Recht - bislang auf-
gestellt war, so hoch war der Bedarf an
externer Unterstiitzung durch Provider
und Consultants. Entsprechend ist die
Bosch Altersversorgung bis heute wohl
das grofite Beispiel fiir ein Outsourcing in
der deutschen bAV-Landschaft. Denn die
Strategie lautete seit 2002, fiir zentra-
le Funktionen wie die Geschaftsstelle,
die Administration oder das Fiduciary
Management auf ,die beste Expertise
am Markt” zuriickzugreifen, so Dirk
Jargstorff. So kann sich das Unternehmen

schlank aufstellen und auf strategische
Aspekte sowie die Steuerung der Dienst-
leister konzentrieren.

Die Verantwortlichen bei Bosch haben
bereits vor einiger Zeit erkannt, dass
sie die Governance-Struktur fiir den
zukiinftigen Erfolg des Pensionsfonds
angesichts permanent wachsender An-
forderungen, neuer Regulatorik sowie
stetig zunehmender Anstrengungen fiir
nachhaltigen Kapitalanlageerfolg weiter-
entwickeln miissen.

Bedeutet die neue Governance-Struk-
tur das Ende des bisherigen Outsour-
cing-Modells des Bosch Pensionsfonds?
Wohl nicht, aber Bosch baut die interne
Kompetenzbasis aus, forciert Unterneh-
mertum und die weitere Professiona-
lisierung innerhalb des Pensionsfonds.
Kiinftig wird noch mehr Fachkompetenz
durch ein Team abgedeckt, das erst-
mals direkt in der Bosch Pensionsfonds
AG angesiedelt ist. Im Detail sollen vor
allem strategische und operative Steue-
rungsfunktionen und aufsichtsrechtlich
geforderte Funktionen gestiarkt werden.
Aus Sicht der bAV-Begiinstigten bedeutet
dies Investitionen in Risikomanagement,
in Aufsichtsrechts-Compliance und in
eine noch chancenorientiertere Kapital-
anlage. ®
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»Die Schlagzahl mit unseren |

Partnern erhohen® e

Interview mit Dirk Jargstorff, Senior Vice President Compensation, Benefits and
Pensions der Robert Bosch GmbH und Vorstandsvorsitzender der Bosch Pensions-

fonds AG (BPF)

err Jargstorff, Sie geben dem

Bosch Pensionsfonds eine neue
Governance-Struktur. Wie weit ist
der Umbau vorangeschritten?
Wir bringen den BPF auf den Weg
zu einer noch professionelleren und
unternehmerischen Einrichtung der
betrieblichen Altersversorgung. Der
Ausbau ist personell zunachst abge-
schlossen: Wir konnten alle neuen
Stellen in den vergangenen 18 Mona-
ten sehr gut besetzen. Das grofie Inte-
resse sowohl in der Bosch Gruppe als
auch innerhalb unserer Branche, den
neuen Weg in unserem Pensionsfonds
tatkraftig zu unterstiitzen, hat mich
begeistert. Mit den nun eingestellten
Kolleginnen und Kollegen gehen wir
eine Reihe von Professionalisierungs-
projekten an, um das nachhaltige
Wachstum des Pensionsfonds best-
moglich zu gestalten und das Angebot
fiir unsere Begiinstigten weiter zu
verbessern.

Was sind die groBten Herausforde-
rungen auf dem Weg zu einer neuen
Governance-Struktur?

Eine gute Governance ist kein Selbst-
zweck: Sie dient dazu, unseren Pen-
sionsfonds langfristig erfolgreich zu
fithren, rechtliche Standards einzuhal-
ten sowie die Interessen aller relevan-
ten Anspruchsgruppen zu wahren.
Wesentlich ist jedoch, Rahmenbedin-
gungen zu schaffen, in denen nicht
nur klassische betriebswirtschaftliche
und rechtliche Aspekte, sondern auch

Themen wie beispielsweise Risiko-
management, Digitalisierung und
Cybersicherheit auf hochstem Niveau
beherrscht werden. Ein schlagkriftiges
Team aufzubauen, das dieser Vielzahl
von Aufgaben gewachsen und dabei

in der Lage ist, nicht nur heute agil
und effizient zu arbeiten, sondern auch
das Potential und die Bereitschaft
mitbringt, sich kontinuierlich weiter-
zuentwickeln, war herausfordernd.

Als aufwendig haben sich die Anpas-
sungen an das Regelwerk und an die
Unternehmensprozesse erwiesen, die
die initiale Personalisierung erforder-
lich machte.

Welche Rolle wird das Outsourcing
fiir den BPF in Zukunft spielen?

Wir wollen weiterhin mit externen
Partnern zusammenarbeiten und de-
ren Spezialexpertise nutzen. Zusatzlich
werden wir uns in Zukunft wesentlich
stiarker in die Ausgestaltung einbrin-
gen. Nehmen Sie das Beispiel Regu-
latorik. Einerseits stellen wir fest,
dass wir im heutigen Aufsichtsumfeld
wesentlich mehr leisten miissen, um
im Interesse unserer Beglinstigten
erforderliche Verbesserungen und
Weiterentwicklungen umsetzen zu
konnen. Andererseits wollen wir
sicherstellen, dass wir im politischen
Umfeld in Briissel, Berlin und Bonn
die Interessen der effizientesten Form
der Altersversorgung, namlich der
bAV, noch zielgerichteter verfolgen
konnen.

Wie verandert sich die Kooperation
zwischen Team und Providern?

Das Wesentliche ist, dass wir in
Zusammenarbeit mit unseren Part-
nern die Schlagzahl weiter erhhen
konnen. Schon nach einer kurzen Zeit
kann sich eine erste Erfolgsbilanz

der Personalisierung sehen lassen:
Verdoppelung der Anzahl neu gezeich-
neter Mandate im Bereich alternativer
Anlagen, Entwicklung eines vollig neu-
artigen und umfassenden Monitoring-
berichts fiir alternative Anlagen, Erar-
beitung einer bAV-Employee Journey,
zeitgerechte Umsetzung des DORA-
Regelwerkes. Es wird in der Zukunft
darum gehen, das Zusammenspiel
zwischen Steuerungsressourcen bei
Bosch, der Kompetenz im Bosch Pensi-
onsfonds und der Spezialexpertise der
Dienstleister weiter zu optimieren.

Welche Teile lhres Portfolios wollen
Sie kiinftig intern bewirtschaften,
welche extern managen lassen?

Fiir unseren nachhaltigen Investment-
erfolg setzen wir neben liquiden Anla-
gen in Aktien- und Rentenmandaten
verstirkt auf alternative Anlagen. Die-
se sind besonders arbeitsintensiv und
werden von unserem Inhouse-Team
im Bosch Pensionsfonds gesteuert und
eng mit unserem Fachdienstleister re-
gelmiflig tiberpriift und weiterentwi-
ckelt. So wollen wir fiir unsere Begiins-
tigten auch weiterhin hohe Renditen
mit vergleichsweise geringer Volatilitat
erwirtschaften. @
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