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Die Dinge haben nur den Wert, den man ihnen verleiht.
Moliere
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Gesetzlicher Deckungsgrad Mppe metics

. . >» Deckungsgrad nach Art. 44 BVV2
Ubliche 7
Praxis

Technischer Vorsorgevermogen

Okonomischer

Deckungsgrad )
Tq J Vorsorgekapital Decku ansg rad
Bewertung? -
Technische Bewertung Okonomische Bewertung

,das nach anerkannten Grundsatzen durch den Experten fur berufliche
Vorsorge berechnete versicherungstechnisch notwendige Vorsorgekapital®

Fachrichtlinien der Kammer der Pensionskassenexperten
 FRP 1: Berechnung des Deckungsgrades

* FRP 2: Vorsorgekapitalien und technische Rickstellungen

* FRP 4: Technischer Zinssatz
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Formelbasierter technischer Zinssatz [ppc metrlcs

FRP 4

» Beschlossen am 27.10.2010, Basis fur Expertenempfehlung ab 2012

« Formelbasierter Referenzzinssatz berucksichtigt historische Renditen und
Zinsniveau

2/3 @-performance 1/3 Rendite
«BVG-25 plus» 10-jahriger
uber letzte 20 Jahre Bundesanleihen Auswertung jeweils

per 30. September,
gultig fur ein Jahr

Referenzzinssatz

: 0
nach FRP 4 0-5%
: | Abrundung
mindestens Rendite auf V4% e max. 4.5%

10-j. Bundesanleihen
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Aktueller Referenzzinssatz [ppe metrics

Referenzzinssatz gultig ab Oktober 2011: 3.5%
« 20-j. ¥-Performance «BVG-25 plus»: 5.55%
* 10-j. Rendite Bundesobligationen: 1.00%

Definitiver Wert des aktuellen Referenzzinssatzes

(giiltig ab Okt. 2011)

Ungerundeter Wert: 3.93%

FRP4-

Rundungsregel 3.25%

3.75%

250% 2.75% 3.00% 325% 3.50% 3.75% 4.00% 4.25% 4.50%

Berechnungen: PPCmetrics; Datenquellen: SNB, Pictet BVG-Indizes; Stand: 30.09.2011
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Historische Entwicklung der Einflussgrossen Mppe metics

Referenzzinssatz und Einflussgrossen ~——20-jahrige Durchschnittsperformance BVG-25 plus

———10-jahrige Rendite Bundesanleihen

9% -

- Referenzzinssatz ohne Runden und Bandbreiten
8% 1 } == Referenzzinssatz FRP 4
7% | — , — _

6%
5%

4%
3%
2%

1%

0% T I I I | T
1990 1992 1994 1996

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
Auswertungsjahr (jeweils per 30.09.)

Annahmen fur Projektion
» Zukunftige Performance des «BVG-25 plus» von 3% p.a.
 Lineare Erhohung der 10-j. Rendite von Bundesobligationen auf 2% bis 2021
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Zukunftsszenarien (1) Mppe metrics

Referenzzinssatz in 7 Jahren hangt ab von:

J-Performance «BVG-25 plus» Rendite 10-j. Bundesobligationen
\

Szenarien
T >
1998 2011 2018
Referenzzins- Performance p.a. 2011-2018
satz 2018 2% 3% 4% 5%
& 1.0% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50%
s @ | 15% 2.00% 2.25% 2.50% 250% | | esebeispiel:
% N 2.0% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75% Liegt das Zinsniveau (10-jahrige Rendite
E N 2 5 2 509 2 509 2 750 3.00° Bundesanleihen) im 2018 bei 1% und betragt die
So S S0% S0% ' OA) ' 0A> Performance des «BVG-25 plus» von heute bis
=3 3.0% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 2018 2% p.a., dann wird der Referenzzinssatz
e 3.5% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% per 30.9.2018 auf 1.75% fixiert.
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Zukunftsszenarien (2) Mppe metrics

Zu beachten:
* Nicht alle Szenarien gleich realistisch!

« Beim aktuellen Zinsniveau bedingt eine Performance des
«BVG-25 plus» von 5% p.a. eine Aktienrendite von mehr

als 12% p.a.

Erkenntnisse:

« Ohne deutlichen Zinsanstieg wird der Referenzzinssatz in
den kommenden Jahren weiter sinken.

* In den meisten Szenarien kommt der Referenzzinssatz in
/ bis 10 Jahren etwa auf dem Niveau der Kapitalmarkt-
zinsen zu liegen.
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Simulation zukunftiger Referenzzinssatz (1) [ppe metries

Zukunftige Rendite
10-j. Bundesobligationen

Simulationsmodell berlcksichtigt
» Aktuelle Zinsstruktur und

ZukUnftiger Konsistente Markterwartungen (Forwardrates)

. . . * (negative) Korrelationen zwischen
Referenzzinssatz Simulation Zinsniveau und Obligationenrenditen

* Rendite-/Risiko-eigenschaften von
Aktien und Obligationen

Zukunftige Performance
«BVG-25 plus»

 Publikation unter www.technischer-zinssatz.ch

 Simulationen monatlich aktualisiert
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Simulation zukunftiger Referenzzinssatz (2) [ppe metries

Erwartete Entwicklung des Referenzzinssatzes gemass FRP 4

4.5% -
4.0% -
3.5% - —
3.0% -
2.9% -

2.0% -

1.5% A . Vertrauensintervall |

80%
1.0% A -

— Erwartungswert

0.5% A

0.0% I I | I I | I | I 1
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Auswertungsjahr (jeweils per 30.09.)

Berechnungen: PPCmetrics; Datenquellen: SNB, Pictet BVG-Indizes; Stand: 31.10.2011

Erwarteter Referenzzinssatz ab 2017 unter 2.5%
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Simulation zukunftiger Referenzzinssatz (3) [ppe metries

Wahrscheinlichkeiten fir zukiinftige Werte des technischen Referenzzinssatzes gemass FRP 4

Zeitpunkt

0.5% 0.75% 1% 1.25% 1.5% 1.75% 2% 2.25% 2.5% 2.75% 3% 3.25% 3.5% 3.75% 4% 4.25%
30.09.2012 0% 0% 6%
30.09.2013 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
30.09.2014 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
30.09.2015 0% 0% 0% 0% 0% 1%
30.09.2016 0% 0% 0% 0% 2% 6%
30.09.2017 0% 0% 1% 4%
30.09.2018 0% 0% 1% 4%
30.09.2019 0% 1% 3% 7%
30.09.2020 0% 1% 4% 8%
30.09.2021 0% 1% 2% 6%
Berechnungen: PPCmetrics; Datenquellen: SNB, Pictet BV G-Indizes; Stand: 31.10.2011

0% 0% 0%
1% 0% 1%
9% 1% 1% 1%
% 4% 3% 1% 1% 1% 2%
7% 5% 3% 2% 2% 1% 1% 2%
8% 5% 4% 2% 2k 1% 1% 2%
7% 5% 3% 3% p% 1% 1% 3%
7% 5% 4% 3% [2% 1% 1% 3%
8% 6% 4% 3% [2% 2% 1% 3%

Lesebeispiel:
Am 30.9.2013 wird der technische Referenzzinssatz gemass
FRP 4 mit einer Wahrscheinlichkeit von 36% bei 2.75% liegen.

Referenzzinssatz ab 30.9.2017
lediglich in 16% aller Falle = 3%
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Auswirkungen fur Vorsorgeeinrichtungen (1) [ ppe meirics

Erkenntnisse: Referenzzinssatz nach FRP 4
* wird mit hoher Wahrscheinlichkeit sinken,

* unterliegt teils willkurlichen Schwankungen, die
sinnvollerweise nicht 1-zu-1 ubernommen werden.

FRP 4 lasst zu:

Referenzzinssatz - Begriindete Uberschreitungen Erwarteter Referenzzinssatz

von 3.5% . Zeitlighe Gléttgng des <2.5%
technischen Zinssatzes

(Anpassungsfrist von 7 Jahren)

Anpassungs- Technische Zinssatze
modus? bei 2.5%7?
|
|

| >
Heute 2018
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Auswirkungen fur Vorsorgeeinrichtungen (2)

| ppc¢ metrics
Schwankender Erwarteter
technischer Zinssatz technischer Zinssatz
Heute / \ In 7 -10 Jahren

Verteilregeln Sanierungsplan
* Heute verteilen, morgen » Deckungsgrad mit erwartetem

sanieren? technischen Zinssatz am
» Auf welchen Deckungsgrad Ende der Sanierungsperiode?

soll abgestellt werden?

Asset- & Liability-Management

« Schwankungsrisiko des Deckungsgrades?

» Risikominimale Strategie?

» Konsistente Basis fur Beurteilung der Risikofahigkeit?
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Zinsrisikomanagement (1) Mppe et

Technische Bewertung mit konstantem technischem Zinssatz:

Auswirkung einer
Zinserhohung

Risikomanagement
« Zinsschwankungen sind
ein Risiko fur den

=¥ || %

Deckungsgrad.
> Keine Neubeurteilung |« Die risikominimale Anlage
der Verpflichtungen entspricht einer Festgeld-
| anlage.

)
Reduktion des
Marktwertes von

“ __—0Obligationen

Der technische
Deckungsgrad sinkt.
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Zinsrisikomanagement (2) Mppe et

Okonomische Bewertung (risikogerechte Diskontsatze):

Zinserhohung Risikomanagement

« Zinsschwankungen sind
5 .;. S ein Risiko, wenn die
5 ﬁ? Duration beider Bilanz-
Neubeurteilung der seiten nicht Ubereinstimmt.
Verpflichtungen » Die risikominimale Anlage
(aktive Versicherte je nach entspricht i.d.R. einer
. Definition des Leistungsziels) AR i
) ' Bundesobligation mit
Reduktion des 3Ie|c]t;_erhtDuratlon wie die
Marktwertes von erptiichtungen.
" __—0bligationen

Typischerweise sind die Verluste auf der Aktivseite
geringer als die Reduktion der Verpflichtungen. Der
okonomische Deckungsgrad steigt.
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Zinsrisikomanagement (3)

| ppc¢ metrics

Technische Bewertung mit technischem Zinssatz nach FRP 4:

Kurzfr. Auswirkung ( ) Langfr, Auswirkung
?
einer Zlnserhohung Zeithorizont" einer Zlnserhohung

<5

_—

NN

Kurzfristig passt sich der % =3
Referenzzinssatz nur .
bedingt ans Zinsniveau an.
Das Vorsorgekapital kann
ab- oder zunehmen.

A

C Risiko- )
management? S

!

Langfristig wiederspiegelt sich eine Zinserhohung
voll im Referenzzinssatz. Das Rentnervorsorgekapital
nimmt entsprechend ab.
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Risikomanagement mit FRP4? Mppe metrics

[

Bewertungszinssatz Rechnungszinssatz
Bewertung Vorsorgekapital Festlegung der Leistungs-
und technische Ruckst. und Finanzierungsparameter
\
\
N
s A
? o Verzogerte Anpassung
S o an Zinsniveau

Referenzzinssatz
nach FRP 4
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Fazit [ppe metrics

* Die Ausrichtung des technischen Zinssatzes an den
Referenzzinssatz fuhrt zu einer langfristigen bzw.
verzogerten Annaherung der technischen Zinssatze an die
Marktzinsen.

* Die Planung der zukunftigen Leistungen und Finanzierung
kann anhand von Szenarien oder Simulationen zum
Referenzzinssatz fruhzeitig angegangen werden.

* Fur ein konsistentes und nachvollziehbares Asset- und
Liability-Management taugt eine technische Bewertung
nach FRP 4 kaum. Die okonomische Bewertung steht bei
dieser Perspektive nach wie vor im Vordergrund.
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Wenv, §ie Jich beide Clharts genau an-—
Jchaven , erUennen Jie dea Tvead zvun
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Anhang: Zukunftsszenarien (5 und 10 Jahre) I ppe metrics
Projektion Referenzzins- Performance p.a. 2011-2016
: satz 2016 2% 3% 4% 5%
in 5 Jahren o 1.0% 2.25% 2.50% 2.50% 2.75%
S o | 15% 2.50% 2.50% 2.75% 3.00%
S5 20% | 250%  275% @ 300%  3.00%
SN 25% | 275% | 300%  3.00% | 3.25%
s ” | 3.0% 3.00% 3.00% 3.25% 3.50%
< 3.5% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%
Projektion Referenzzins- Performance p.a. 2011-2021
i satz 2021 204 30 4%
in 10 Jahren L 10% | 150% | 175%  225%  2.50%
8o | 15% 1.75% 2.00% 2.25% 2.75%
S5 20% | 200%  225% @ 250%  2.75%
Sn ) 25% | 250% | 250% | 275% | 3.00%
§ 2 3.0% 3.00% 3.00% 3.00% 3.25%
X 3.5% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%
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Anhang: Beispiel technische Bilanz Mppe metrics

PK Mikaze: Techn. A Deckungs-
. . Zinssatz grad
« Autonome Beitragsprimatskasse N
4.00% |1-| 104.2%
I o
* Rentneranteil ca. 50% 3.75% |- 103.1%
« Technischer Deckungsgrad von 102% 3.50% 102.0%
— Gerechnet mit BVG 2010 (Periodentafeln 2012), 3.25% 100.9%
technischer Zinssatz 3.5% 3.00% 99.7%
Technische Bilanz per 31.12.2011 2.75% 98.6%
mit technischem Zinssatz 2.5%
Vorsorgevermdgen 4'408 2.50% 97.4%
Total Vorsorgekapital 4'525
VK Aktive 2'080 2'080 2.25% - 96.2%
VK Rentner 2'148 2'351
Techn. Riickstellungen 95 2.00% I 95.0%
WSR / Freie Mittel (+) 0 o o
Unterdeckung (-) =117 1.75% = 93.7%
Deckungsgrad 97.4% 150% 4 925%
VK Aktive (inkl. Rickst.) 2'163 2'163
Deckungsgrad Aktive 94.6%
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Kontakt [ppe metrics

| PPC METFIES |

Financial Consulting, Controlling & Research

PPCmetrics AG
Badenerstrasse 6
Postfach

CH-8021 Zurich

Telefon +41 44 204 31 11

Telefax +41 44 204 31 10

E-Mail ppcmetrics@ppcmetrics.ch
www.ppcmetrics.ch

PPCmetrics SA
23, route de St-Cergue
CH-1260 Nyon

Téléphone +41 22 704 03 11
Fax +4122 70403 10
E-mail nyon@ppcmetrics.ch
www.ppcmetrics.ch
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