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Verantwortung fur die Stabilitat der Vorsorgeeinrichtung: Was heisst das?
Dr. Benita von Lindeiner, c-alm AG
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Verantwortung: nicht nur finanzielle Stabilitat, sondern auch Ausgewogenheit!

Stabilitat der Vorsorgeeinrichtung

Zinsumfeld ALM Umwandlungssatz
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AGH Verzinsung

Renditeerwartung

Volatilitat s a Technischer Zinssatz

Finanzierung muss mit
angemessenem Risiko moglich sein!

ALM = Asset Liability Management.
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Verantwortung fiir die Leistungen: Was soll wann und wie finanziert werden?
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Beteiligungsstrategie: Ausgleich von Zinsdifferenzen
und Umverteilungen

Idealzustand: Gleichgewicht
Leistung der Aktiven Versicherten (AGH-Zins) = Leistung
der (Neu-)Pensionierten (impliziter Zins im

Umwandlungssatz) BVG-ndhe
Politische Rigiditaten
Praferenzen

Sanierungs-/Aufbaustrategie: Zinsdifferenzen und
Umverteilungen

Der Stiftungsrat entscheidet, wann welche Mehrleistungen angebracht sind
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Verantwortung fiir die Anlagen: Was kann finanziert werden?

Arbeitgebersituation Flexibilitat

Je nach Konzept
Zyklizitat als Gefahr!

= Erw. Cashflow-Entwicklung* = Risiken der Entwicklung** = Ventil & Reaktionsmoglichkeiten
Stabilitat (Quantitative Kennzahl) Qualitative Faktoren Qual. & quant. Faktoren

Risikofahigkeit = Fahigkeit, Anlagerisiken zu tragen
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Was bedeutet der Zinsanstieg fiir die Stabilitat der Vorsorgeeinrichtung?

* Cashflow-neutrale

— Deckungsgrade sinken @ Vorsorgeeinrichtung
G Bewertungseffekt

Sollrenditen: unverandert* —_—

— Uberschussrendite steigt @
a Zinsniveaueffekt Renditeerwartung steigt @ —
° Aber: das reale Leistungsniveau sinkt @

‘ Was konnen Vorsorgeeinrichtungen tun?

¥

‘, [ Vor Leistungsverbesserungen muss finanzielle Situation gut sein und die WSR geaufnet werden. ]
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1. Vorsorgeeinrichtungen konnen den technischen Zinssatz erhohen

Erhohung TZ Auswirkungen auf die
+2% Sollrendite*
Rentenbeziehende Reales LN: +0.8%
c 3 UWS Reales LN: Keine Verinderung
9 c Kopplung
c
L g
= N . Reduktion UWS Verlust/
3,
z 3 Klf ne |UWS Reales LN: UWS Gewinn
Oppiung Saldoeffekt unklar
Aktive Reales LN: x Keine Veranderung

Eine TZ-Erhohung fiihrt nur fiir UWS-gekoppelte Neurentenbeziehende zu einer realen Leistungsverbesserung!

*Vereinfachte Berechnung. Annahme: 60% AGH Anteil am Vorsorgekapital; Cashflow neutrale Vorsorgeeinrichtung
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2. Vorsorgeeinrichtungen konnen zusatzlich den AGH-Zins erhohen

Erhohung TZ Erhohung AGH-Zins Auswirkungen auf die
+2% +2% Sollrendite*

Rentenbeziehende Reales LN: Reales LN +0.8%

UWS

Kopplung Reales LN: Reales LN: \/

Keine Veranderung

Reduktion UWS Verlust/
UWS Gewinn
Saldoeffekt unklar

Keine UWS
Kopplung

Neurenten-
beziehende

Reales LN: Reales LN

Aktive Reales LN: Reales LN: +1.2%

Eine Erhohung des AGH-Zinses passt das reale Leistungsniveau der Aktiven an!

**Vereinfachte Berechnung. Annahme: 60% AGH Anteil am Vorsorgekapital; Cashflow neutrale Vorsorgeeinrichtung
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3. Vorsorgeeinrichtungen konnen zusatzlich eine Teuerungsausgleich vornehmen

8

Rentenbeziehende

UWS
Kopplung

Keine UWS
Kopplung

Neurenten-
beziehende

Aktive

Erhohung TZ Erhohung AGH-Zins Rententeuerung Auswirkungen auf die
+2% +2% +2% Sollrendite*
Reales LN: Reales LN: x Reales LN: +1.6%
Reales LN: Reales LN: \/ Reales LN: V Keine Veranderung
Reduktion UWS Verlust/
Reales LN: Reales LN: x Reales LN: x UWS Gewinn
Saldoeffekt unklar
Reales LN: Reales LN: Reales LN: V +1.2%

Die Rententeuerung erhoht das reale Leistungsniveau der Rentner, aber die Uberschussrendite reicht evtl. nicht aus!

*Vereinfachte Berechnung. Annahme: 60% AGH Anteil am Vorsorgekapital; Cashflow neutrale Vorsorgeeinrichtung
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Schlussfolgerung

Bevor Leistungsverbesserungen angestrebt werden konnen, muss die finanzielle Tragbarkeit kontrolliert werden und die
WSR geadufnet werden. Die Frage ist, ob die erhohte Rendite durch den Zinsanstieg ausreicht, um grossere
Leistungsverbesserungen langfristig zu finanzieren.

Verantwortung fir die Stabilitat der Vorsorgeeinrichtungen heisst:

Prifung der Risikofahigkeit (Struktur, Arbeitgebersituation, Flexibilitat)
Prifung der Leistungen (Deckungsgrad, erwartete Rendite, Leistungsziel)

Von zu schnellen Leistungsverbesserungen gehen Risiken fiir die finanzielle Stabilitat aus.

Aber: Stabilitat heisst nicht nur Vorsicht und Zurilickhaltung, sondern auch
Ausgewogenheit und Fairness
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