B ANLAGE AKTUELL -

Entwicklungen
antizipieren

Bei der Festlegung der Anlagestrategie
mussen langfristige Entwicklungen anti-
zipiert werden. Dabei ist es weder mdg-
lich noch sinnvoll, eine Punktschatzung
Uber die Marktentwicklung abzugeben.
Vielmehr gilt es, die aktuelle Situation zu
erfassen und die Wahrscheinlichkeiten
maoglicher Entwicklungen abzuschatzen.
Dazu gehoren beispielsweise realistische
Renditeannahmen fur Nominalwerte.
Ausgehend vom aktuellen Zinsniveau
muss davon ausgegangen werden, dass
die jéhrliche Durchschnittsrendite auf
Obligationen in Schweizerfranken Uber
die nachsten zehn Jahre unter 2% liegen
wird. Selbst im besten Fall eines raschen
Zinsanstiegs und der damit verbundenen
Maoglichkeit, zu héheren Renditen zu in-
vestieren, sind jahrliche Durchschnittsren-
diten von Uber 3% in den nachsten zehn
Jahren unrealistisch. Im schlechtesten Fall,
wenn das Zinsniveau erst in ein paar Jah-
ren rasch ansteigt, muss sogar mit einer
jahrlichen Durchschnittsrendite von -1%
Uber zehn Jahre gerechnet werden.

Neben der Entwicklung der Aktien-
markte widerspiegelt sich die aktuelle
Zinssituation auch in der erwarteten Ent-
wicklung des Referenzzinssatzes, welcher
als Grundlage zur Festlegung des techni-
schen Zinssatzes von Vorsorgeeinrichtun-
gen gemass Fachrichtlinie der Kammer der
Pensionskassenexperten dient. Bereits in
fanf Jahren wird ein Referenzzinssatz von
2,5% erwartet. Ein Wert von tber 2,75%
ist eher unwahrscheinlich. Dementspre-
chend durfte sich auch die technische Be-
wertung der Verpflichtungen bei Vorsor-
geeinrichtungen verandern.

Diese Ausgangslage muss bei der Ent-
wicklung einer langfristigen Anlagestrate-
gie und der Ausgestaltung des Vorsorge-
plans bertcksichtigt werden. Liegt
Handlungsbedarf vor, dann sollten Anpas-
sungen auf der Anlage- und Verpflich-
tungsseite moglichst rasch geplant wer-
den, da in der Praxis die Anpassung von
Vorsorgeplanen meist zeitlich gestaffelt
erfolgt. Frihzeitiges Agieren schiitzt Vor-
sorgeeinrichtungen vor Uberraschungen
und noch starkeren Korrekturmassnah-
men in der Zukunft. &
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