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ANLAGE AKTUELL

Technischer Zins
versus Realitat

Ein auf Schweizer Obligationen orientiertes Portfolio bringt
kaum mehr die nétige Rendite, um die Leistungsversprechen
im BVG einzuldsen. Stephan Skaanes, Partner im Beratungs-
unternehmen PPCmetrics, will Kiirzungen diskutieren.

Bei der Einfiihrung des BVG war die Pensionskassenwelt noch in
Ordnung: Das Zinsniveau bewegte sich in einer Gréssenordnung
um jahrlich 5 Prozent und der technische Zins wurde durch den
Gesetzgeber vorsichtig auf 4 Prozent festgelegt. So war es mog-
lich, die Leistungsversprechen mit einer vorsichtigen Anlagestra-
tegie zu finanzieren.

Die beispielslose Erosion der Verfallsrenditen von Obligationen
hat zu einer eklatanten Differenz zwischen dem technischen Zins
und der Kapitalmarkrealitat gefuhrt. So existierten per Ende Juli
nur noch funf Obligationen im Swiss Bond Index, welche eine
Verfallsrendite von mehr als 2% p.a. aufweisen (siehe Tabelle).
Dies entspricht gerade mal 0,21% der gesamten Marktkapitali-
sierung des Swiss Bond Index.

Geht man davon aus, dass der Durchschnitt der Schweizer
Pensionskassen einen technischen Zinssatz von rund 2,5% ver-

OBLIGATIONENRENDITEN IM SWISS BOND INDEX
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Geht man von einem technischen Zins von 2,75% aus, dann gibt es im Swiss Bond
Index (SBI) im Vergleich dazu eine einzige Obligation mit einer Verfallrendite von
2,75%. Ihr Marktanteil betrdgt 0,06%. Quelle: PPCmetrics, Daten per Ende Juli 2016

wendet, so kann festgestellt werden, dass nur noch zwei Obli-
gationen respektive 0,08% der Marktkapitalisierung eine ent-
sprechende Verfallsrendite aufweisen. Dies zeigt eindricklich,
dass es fUr Pensionskassen unumganglich ist, eine vertiefte Dis-
kussion Uber die Anlagemoglichkeiten aber insbesondere auch
Uber die Leistungsversprechen zu fihren.
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