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Credit Suisse Schweizer
Pensionskassen Index

Pensionskassen im Vergleich

4. Quartal 2020: 3,95%
YTD 2020: 4,11%

m Anhaltende Gewinne
m Jahr mit deutlichem Gewinn beendet

m Stark positiver Renditebeitrag bei Aktien Ausland

Marktrickblick

Obwohl die weltweite Wirtschaftstatigkeit im Jahr 2020 stark

zurlickging, legten die globalen Aktienmérkte zu. Die Renditen
wichtiger Staatsanleihen blieben tief, und der US-Dollar verlor
gegeniber den Hauptwahrungen.

m Der Anstieg der COVID-19-Infektionen flihrte erneut zur
Einfihrung lokaler Einschrankungen der Wirtschaftstatigkeit.
Vor dem Hintergrund der Wiedererdffnung der Wirtschaften
zeigten die Wirtschaftsindikatoren zwischen Mai und August ein
starkes Aufwartsmomentum. Diese Verbesserung der Indikato-
ren war im Vergleich dazu in den Monaten September und
Oktober deutlich langsamer. Die hohe Unsicherheit dirfte sich
negativ auf die Unternehmensinvestitionen auswirken. Gleich-
zeitig belasten die Massnahmen der Regierungen und Zentral-
banken zur finanziellen Unterstitzung von Unternehmen das
langerfristige Produktivitatswachstum.

m Die COVID-19-Pandemie flhrte zu einem Riickgang der
Wirtschaftstatigkeit, und die weltweite Wirtschaftsleistung ging
in der Folge stark zurlick. Der starkste Einbruch erfolgte im

zweiten Quartal, wo sich das globale BIP deutlich abschwachte,

wéhrend die Arbeitslosigkeit in den wichtigsten Volkswirtschaf-
ten anstieg. In vielen Landern wurden bedeutende geld- und
fiskalpolitische Programme lanciert, um den Privatsektor zu
stitzen. Die Wirtschaftstatigkeit erholte sich in der zweiten
Jahreshadlfte, blieb jedoch weiterhin unter dem Vorkrisenniveau.

m Die Massnahmen zur Einschrankung der Pandemie belasteten
den Dienstleistungssektor starker als den Gutersektor. Die
USA, Japan und verschiedene Schwellenlander verzeichneten
ein negatives BIP-Wachstum. Die chinesische Wirtschaft
entwickelte sich im Vergleich zu anderen grossen Volkswirt-
schaften besser und konnte die Infektionen nach dem ersten
Ausbruch einddmmen.

m Die globale Geldpolitik wurde im Jahr 2020 weiter gelockert.

Die US-Notenbank (Fed) senkte die Zielspanne fir den Leitzins

auf 0-0,25%, kaufte Vermdgenswerte, forderte die Kreditver-
gabe durch Banken und kiindigte an, sich an einer durch-
schnittlichen Inflation zu orientieren. Auch die européische
Zentralbank (EZB) erhohte den Kauf von Vermdgenswerten und
lockerte die Bedingungen fur langfristige Kreditgeschafte. Der
Einlagensatz blieb unveréndert bei minus 0,5%. Auch die
Schweizerische Nationalbank liess die Leitzinsen unverandert.
Weitere Zentralbanken wie die Bank of Canada, die Bank of
England und die Bank of Japan erweiterten den Kauf von
Vermogenswerten und definierten Leitzinsen nahe null. Auch
verschiedene Zentralbanken in Schwellenlandern wie Mexiko,
Sutidkorea, Indien und Brasilien senkten die Zinssatze.

Die globalen Aktien legten im Jahr 2020 trotz des pandemiebe-
dingten Riickgangs der Wirtschaftstatigkeit um mehr als 14%
zu. Dies war auf die Massnahmen der Regierungen und
Zentralbanken zurtickzufiihren, darunter akkommodierende
geldpolitische Bedingungen und umfangreiche Programme zum
Kauf von Vermégenswerten. US- und Schwellenlanderaktien
Ubertrafen die globalen Aktien, wahrend die européischen und
japanischen Markte eine Underperformance aufwiesen. Unter
den Branchen war die Informationstechnologie mit einem
Anstieg von 42,7% die Spitzenreiterin, gefolgt von Nicht-Basis-
konsumgutern und Kommunikation. Der Energiesektor schnitt
am schlechtesten ab, gefolgt von Immobilien, Finanzen und
Versorgungsunternehmen. Die Volatilitdt an den Aktienmarkten,
gemessen am Chicago Board Options Exchange Market
Volatility Index (VIX), stieg im Mérz 2020, um gegen Ende des
Jahres wieder auf ein normaleres, jedoch immer noch erhdhtes
Niveau zurlickzukehren. Der Credit Suisse Hedge Fund Index
legte im Jahresverlauf zu. Bankaktien entwickelten sich 2020
schwacher als die globalen Aktienmarkte. Die europaischen
Bankaktien entwickelten sich insbesondere im dritten Quartal
schwach. Ende 2020 handelten Bankaktien 14% unter dem
Niveau von 2019.

Bei den festverzinslichen Anlagen lieferten Obligationen starke
Renditen, die die akkommodierende Zentralbankpolitik sowohl

Die Berechnung des Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index basiert auf den gleichgewichteten erzielten Bruttorenditen (vor Abzug der Verwaltungskosten) von
schweizerischen Vorsorgeeinrichtungen, deren Vermégenswerte bei der Credit Suisse im Rahmen eines Global Custody verwahrt werden. Die Vermdgensverwaltung
bzw. Beratung hingegen erfolgt durch die Pensionskassen selbst oder durch Dritte. Auf die Performance der jeweiligen Vorsorgeeinrichtungen hat die Credit Suisse in

der Rolle als Global Custodian keinen Einfluss.

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 2/15



in den Industrie- als auch in den Schwellenldndern nach dem
Ausbruch der COVID-19-Pandemie widerspiegelten. Bei den
US-Treasuries hat sich der Spread zwischen den 10- und den
2-jahrigen in der zweiten Jahreshalfte 2020 allmahlich ausge-
weitet. Im Gegensatz dazu blieb die Zinsstrukturkurve in Europa
und der Schweiz flach, ahnlich wie 2019. Die Unternehmens-
anleihen der Industrie- und Schwellenlander erzielten positive
Renditen so wie auch die Staatsanleihen von Schwellenlandern.
Die Spreads gingen deutlich zurlick, nachdem sie im Mérz
2020 einen Peak erreicht hatten.

m Nach einer moderaten Aufwertung im ersten Quartal gab der
US-Dollar gegentiber den meisten anderen Hauptwéhrungen
nach. Der Euro legte hingegen zu, insbesondere, nachdem es
den Mitgliedstaaten der Europaischen Union gelungen war, sich
auf einen Aufbauplan zu einigen. Auch der Schweizer Franken
legte gegentiber dem US-Dollar zu. Die Wahrungen der

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index:

viertes Quartal 2020 mit anhaltenden Gewinnen

m |m Berichtsquartal legt der Pensionskassen Index um 7,36
Punkte respektive 3,95% zu; seine Veranderung seit
Jahresanfang betragt damit 4,11%. Per 31. Dezember 2020
steht der Index bei 193,79 Punkten, ausgehend von 100
Punkten zu Beginn des Jahres 2000. Damit konnte das Jahr
mit einem deutlichen Gewinn beendet werden. Der Dezember

(+1,43%) wurde von einem sehr starken November (+3,73%)

Ubertroffen, wahrend sich der Oktober (—1,21%) negativ auf
das Quartalsergebnis auswirkte.

Schwellenlander — allen voran jene der asiatischen Lander —
legten zu, nachdem sie im ersten Quartal Verluste erlitten
hatten. Der chinesische Renminbi war die Wahrung der Schwel-
lenlander mit der besten Wertentwicklung, wahrend der
argentinische Peso und der brasilianische Real die schlechteste
Performance gegentber dem US-Dollar verzeichneten.

Nach einem starken Riickgang zu Jahresbeginn erholten sich
die Rohstoffe. Insgesamt verloren sie im Jahresverlauf 8%. Der
Energiemarkt, der mehr als 31% verlor, zeigte die schlechteste
Performance. Industriemetalle legten hingegen zu, was auf die
starke Nachfrage aus China zuriickzufihren ist. Edelmetalle
wurden durch die ausserordentliche Geld- und Fiskalpolitik von
2020 unterstutzt. Die wachsende chinesische Importnachfrage
und der wetterbedingte Riickgang des Angebots in wichtigen
Anbaulandern fihrten zu einem Preisanstieg der Agrarrohstoffe.

Der Hauptanteil an der positiven Entwicklung im vierten
Quartal ist den Aktien (+2,78%) zuzuschreiben. Die Schweizer
Aktien haben einen Renditebeitrag von 0,74 % und die
ausléndischen einen Beitrag von 2,04% erzielt. Die
Obligationen (inklusive Wandelanleihen) haben das Resultat
mit einem Beitrag von 0,28% erhoht. Auch bei den Immobilien
ist die Entwicklung mit 0,63% positiv. Alternative Anlagen und
sonstige Anlagen waren eher unauffallig, aber dennoch positiv.
Die Liquiditat war ebenfalls leicht positiv.

Tabelle 1: Performance Contribution (quartalsweise)

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index (1.1.2020-31.12.2020)

Q120
Liquiditat 0,02%
Obligationen CHF -0,71%
Obligationen FW -0,28%
Wandelanleihen -0,04%
Aktien Schweiz -1,58%
Aktien Ausland -3,86%
Alternative Anlagen -0,24%
Immobilien -0,42%
Hypotheken 0,00%
Rest -0,06%
Total -7,16%

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.

Q220 Q3 20 Q4 20 YTD
0,06% 0,06% 0,11% 0,256%
0,72% 0,23% 0,21% 0,40%
0,22% -0,01% 0,04% -0,04%
0,04% 0,01% 0,03% 0,04%
1,32% 0,44% 0,74% 0,82%
2,76% 0,89% 2,04% 1,59%
0,19% 0,12% 0,12% 0,18%
0,35% 0,30% 0,63% 0,86%
0,00% 0,00% 0,00% 0,01%
0,04% 0,01% 0,02% 0,01%
5,69% 2,07% 3,95% 4,11%
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Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index langfristig =
tber der BVG-Mindestverzinsung
m Der Indexstand der BVG-Mindestverzinsung (seit 1. Januar
2017 auf 1% p.a.) ist im Berichtsquartal um 0,39 Punkte
(resp. 0,25%) auf den Stand von 156,71 Punkten gestiegen,
ausgehend von 100 Punkten zu Beginn des Jahres 2000.
Die Rendite des Credit Suisse Schweizer Pensionskassen
Index liegt somit im vierten Quartal 2020 3,70% Uber der
BVG-Vorgabe.

Die annualisierte Rendite des Credit Suisse Schweizer
Pensionskassen Index seit 1. Januar 2000 betragt per
31. Dezember 2020 3,20%. DemgegenUber steht eine
annualisierte BVG-Mindestverzinsung von 2,15%.

Abbildung 1:
Performance nach Pensionskassen-Grossensegmenten

BVG-Verzinsung

bis 31.12.2002 4,00%
220 ab 1.1.2008 3,25%
200 ab 1.1.2004 2,95%
ab 1.1.2005 2,50%
180
ab 1.1.2008 2,75%
160 ab 1.1.2009 2,00%
140 ab 1.1.2012 1,50%
ab 1.1.2014 1,75%
120 ab 1.1.2016 1,25%
100 seit 1.1.2017 1,00%
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2016 2017 2020
— Pensionskassen CHF 150-500 Mio. — Pensionskassen < CHF 150 Mio.
— Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia. Pensionskassen > CHF 1 Mia.
— Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index — BVG-Verzinsung
Skala: Indexstand
Tabelle 2: Indexstand 2015-2020
Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Now. Dez.
2015 149,45 163,54 164,53 164,71 154,51 151,98 154,82 151,40 149,99 164,04 165,54 163,67
2016 162,24 151,26 162,92 154,35 156,35 165,97 157,73 158,65 158,62 157,48 157,73 159,63
2017 160,03 162,97 164,03 165,65 166,57 165,92 167,78 167,87 168,95 170,97 171,22 172,48
2018 172,42 170,25 170,20 172,40 171,44 171,65 173,73 172,82 173,03 170,69 170,63 166,96
2019 172,06 174,21 176,13 179,15 176,66 179,49 181,14 181,37 182,27 183,16 185,49 186,14
2020 187,09 182,86 172,81 178,56 181,12 182,65 184,03 185,99 186,43 184,18 191,06 193,79
Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 4/15
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Tabelle 3: Monatsrenditen 2015-2020

Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD
2015 -1,83% 2,74% 0,64% 0,12% -0,13% -1,64% 1,87% -2,21% -0,93% 2,70% 0,97% -1,20% 0,95%
2016 -0,94% -0,64% 1,10% 0,94% 1,29% -0,24% 1,13% 068% -0,01% -0,72% 0,16% 1,20% 3,87%
2017 0,26% 1,83% 0,65% 0,99% 0,65% -0,39% 1,12% 0,06% 0,64% 1,20% 0,14% 0,74% 8,05%
2018 -0,04% -1,26% -0,03% 1,29% -0,55% 0,12% 1,21% -0,52% 0,12% -1,35% -0,04% -2,15% -3,20%
2019 3,05% 1,25% 1,10% 1,71% -1,39% 1,60% 0,92% 0,13% 0,49% 0,49% 1,27% 0,35% 11,48%
2020 051% -2,26% -5,49% 3,33% 1,43% 0,84% 0,76% 1,07% 023% -1,21% 3,73% 1,43% 4,11%
Tabelle 4: Monatsrenditen 2020 nach Pensionskassen-Grossensegmenten

Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD

Credit Suisse 051% -2,26% -5,49% 333% 1,43% 084% 0,76% 1,07% 023% -121% 373% 1,43% 4,11%
Schweizer Pensions-
kassen Index
Pensionskassen 0,47% -227% -541% 3,26% 1,34% 0,80% 080% 0,98% 0,18% -1,14% 358% 1,37% 3,69%
> CHF 1 Mia.
Pensionskassen 041% -2,20% -5,42% 320% 1,39% 0,79% 056% 1,05% 0,18% -1,14% 352% 1,36% 3,43%
CHF 500 Mio. bis
1 Mia.
Pensionskassen 064% -2,09% -528% 3,32% 1,43% 0,83% 083% 1,06% 0,15% -1,14% 361% 1,40% 4,43%
CHF 150-500 Mio.
Pensionskassen 054% -2,53% -589% 3,44% 152% 0,92% 0,73% 1,16% 0,44% -1,40% 4,17% 1,58%  4,36%
< CHF 150 Mio.

Tabelle 5: Annualisierte Renditen
1.1.2000-31.12.2020

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index

BVG-Verzinsu

ng

Pensionskassen > 1 Mia. CHF
Pensionskassen 500 Mio. bis 1 Mia. CHF
Pensionskassen 150-500 Mio. CHF

Pensionskassen < 150 Mio. CHF

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind

keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.

Performance annualisiert seit 1.1.2000

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index

3,20%
2,15%
3,12%
3,26%
3,38%
3,18%
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Performance nach
Anlageklassen

Monatliche Renditen

Tabelle 6: Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 2020

Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD
Liquiditat 0,656% -0,18% 0,07% -0,06% 0,09% 1,12% 2,30% 0,46% -151% 031% 0,30% 1,78% 5,40%
Obligationen CHF 1,67% 0656% -468% 192% 034% 0,42% 1,00% -0,64% 063% 0,09% 0,39% 0,33% 1,87%
Obligationen FW 0,39% 0,03% -566% 2656% 1,47% 001% -047% -0,76% 1,10% -0,22% 1,65% -0,68% -0,74%
Wandelanleihen 1,72% -187% -956% 457% 2,72% 250% 189% 2,33% -0,22% -0,15% 542% 2,75% 12,08%
Aktien Schweiz 0,06% -7,50% -580% 523% 329% 1,68% -0,03% 251% 088% -552% 9,09% 2,563% 5,30%
Aktien Ausland -1,66% -7,63% -13,64% 10,16% 3,94% 2,07% 161% 4,76% -1,31% -2,34% 11,00 2,73% 7,28%
Alternative Anlagen 0,09% -0,67% -3,14% 1,41% 127% 0,12% 055% 0,92% 0,40% -0,08% 1,09% 0,86% 2,76%
Immobilien 1,32% -0,09% -2,79% 087% 028% 027% 029% 0,06% 090% -0,34% 136% 159% 3,70%
Hypotheken -0,06% 0,03% 0,19% 0,05% 0,09% 0,11% 0,07% 0,12% 0,06% 0,07% 0,10% 0,09% 0,92%
Rest 021% -3,30% -987% 421% 1,26% 1,11% 1,16% 093% 0,13% -1,42% 3,62% 0,87% -1,94%
Total 0,51% -2,26% -5,49% 3,33% 1,43% 0,84% 0,76% 1,07% 0,23% -121% 3,73% 1,43% 4,11%

Tabelle 7: Vergleichsindizes 2020
Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dez. YTD

Obligationen CHF 1,32% 047% -4,39% 139% 0,19% 026% 065% -0,41% 054% 0,14% 007% 0,30% 0,40%
SBI AAA-BBB 1-15Y (TR)

Obligationen FW 087% 1,04% -228% 1,71% -0,02% -0,49% -093% -1,17% 1,67% -0,14% 057% -1,06% -0,32%
Bloomberg Barclays Global
Aggr. (TR)

Aktien Schweiz 0,26% -7,56% -486% 5,18% 286% 155% -023% 203% 052% -574% 841% 260% 3,82%
SPI (TR)

Aktien Ausland -1,56% -7,75% -13,79% 10,63% 3,91% 1,79% 1,12% 5,14% -1,31% -2,58% 11,03% 2,17% 6,24%
MSCI AC World
ex Switzerland (NR)

Immobilien direkt / 033% 032% 053% 037% 042% 0,33% 034% 036% 050% 029% 0,36% 0,79% 5,06%
Anlagestiftungen

KGAST Immo-Index

(Schweiz) (TR)

Immobilienfonds 3,64% -0,62% -6,256% 2,79% -1,14% 0,25% 1,78% -128% 3561% -1,77% 3,97% 6,06% 10,81%
SXI Real Estate Funds
Broad (TR)

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 6/15
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Positive Rendite im vierten Quartal stark durch Aktien
getrieben

m Aktien Schweiz im Berichtsquartal positiv (5,68%) und vor SPI

(TR) (4,74%).

m Aktien Ausland stark positiv (11,36%) und knapp vor dem
Vergleichsindex MSCI AC World ex Switzerland (NR)
(10,52%).

m Obligationen FW leicht positiv (0,73%) und deutlich vor
Bloomberg Barclays Global Aggr. (TR) (-0,63%).

m Obligationen CHF positiv (0,81%) und vor SBI AAA-BBB
1-15Y (TR) (0,51 %).

m Immobilien positiv (2,62%), jedoch hinter dem Vergleichsindex

(50% KGAST und 50% SXI Real Estate Funds Broad [TR])
(4,88%).

m Liquiditat (Cash-Bestande, Devisentermingeschafte zur
Wahrungsabsicherung) mit positiver Rendite (2,4 %).

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.

Abbildung 2:
Contribution Waterfall YTD 2020

1] P
E——

-05% 1,0% 15% 20% 25% 30% 35% 4,0%

Liquiditat Aktien Ausland
Obligationen CHF Alternative Anlagen
Obligationen FW Immobilien

Wandelanleihen Hypotheken
Aktien Schweiz Rest
Total

Skala: Rendite in Prozent (%)
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Risiko/Rendite-
Positionen

Flnf-Jahres-Rickblick: steigende annualisierte Rendite im

Berichtsquartal bei leicht steigendem annualisiertem Risiko Abbildung 3:

m Der ungewichtete Durchschnitt der annualisierten Renditen Rendite und Risiko auf annualisierter Basis im Vergleich;
steigt im vierten Quartal 2020 im Vergleich zum dritten Quartal Finf-Jahres-Betrachtung, Monatswerte Januar 2016 bis Dezember 2020
um 0,3 Prozentpunkte auf 4,74% bei leicht steigendem Risiko 8

(+0,14% auf 4,81%).
m Die Sharpe Ratio verbessert sich somit von 1,09 auf 1,12.

m Mittelgrosse Pensionskassen (CHF 150 bis 500 Mio. und
500 Mio. bis 1 Mia.) weisen das beste Risiko/Rendite- 5
Verhdltnis aus (Sharpe Ratio von 1,15).

7 . o5

4
m Pensionskassen mit einem Anlagevolumen von < CHF 160 I
Mio. haben mit 4,87 % den hochsten Median der Renditen. 3 .
m Pensionskassen mit einem Anlagevolumen von > 1 Mia. 2
haben mit 4,64% den geringsten Median der Renditen. 1
m Pensionskassen mit einem Anlagevolumen unter CHF 150 .
Mio. weisen die geringste Sharpe Ratio (1,06) auf. v o 0 . 5 g 0

X-Skala: annualisiertes Risiko in Prozent (%)
Y-Skala: annualisierte Rendite in Prozent (%)
A : Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index

Tabelle 8: Risiko/Rendite-Kennzahlen
01.01.2016-31.12.2020

Risiko Rendite Sharpe Ratio
Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 4,81% 4,74% 1,12%
Pensionskassen > CHF 1 Mia. 4,69% 4,72% 1,14%
Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia. 4,53% 4,60% 1,15%
Pensionskassen CHF 150-500 Mio. 4,66% 4,71% 1,15%
Pensionskassen < CHF 150 Mio. 5,20% 4,87% 1,06%
Tabelle 9: Bandbreiten Rendite
01.01.2016-31.12.2020
Minimum 1. Quartil Median 3. Quartil Maximum
Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 0,26% 4,32% 4,75% 5,15% 7,17%
Pensionskassen > CHF 1 Mia. 3,79% 4,31% 4,64% 5,25% 5,74%
Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia. 4,02% 4,45% 4,80% 4,97% 5,80%
Pensionskassen CHF 150-500 Mio. 0,26% 4,31% 4,74% 5,10% 7T17%
Pensionskassen < CHF 150 Mio. 3,56% 4,30% 4,87% 5,23% 6,97 %

Hinweis: Die Sharpe Ratio setzt die Uberrendite gegentiber dem risikofreien Zinssatz ins Verhéltnis zur Volatilitat — einem Mass fir das Risiko.

Die Risiko/Rendite-Kennzahlen in Tabelle 8 sind annualisierte Werte tber die letzten fiinf Jahre. Hierbei tragt ein Portfolio nur in denjenigen Zeitperioden zu Rendite
und Risiko des Index bei, in denen dieses Portfolio Teil des Index ist. Die Datenpunkte in Abbildung 3 hingegen zeigen die Kennzahlen derjenigen Portfolios, die am
Ende des Berichtsquartals Teil des Index waren, unabhéngig vom Datum des Beitritts zum Index, sowie die Kennzahlen des Index selbst. Hierbei kénnen Datenpunkte
von kirzlich hinzugekommenen Portfolios entfernt worden sein, sofern die Annualisierung zu Ausreissern ohne Aussagekraft gefiihrt hat.

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 8/15
keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.



Anlageallokation

Anstieg bei Aktien, Abnahmen bei den Obligationen CHF
m Durch die starken Kursanstiege bei den Aktien hat sich eine

Verschiebung zulasten anderer Anlageklassen ergeben.

Obligationen CHF nehmen stark ab, gefolgt von Liquiditat und

Obligationen FW. Es gab moderate Anstiege bei den
alternativen Anlagen und den Immobilien.
- Aktien Ausland +0,90% zu 19,03%

- Aktien Schweiz +0,29% zu 13,26%

- Alternative Anlagen +0,14% zu 6,60%
- Immobilien +0,08% zu 24,16%

— Wandelanleihen +0,01% zu 0,38%

- Hypotheken —0,02% zu 1,33%

- Obligationen FW -0,12% zu 5,10%

- Liquiditat -0,16% zu 4,71%

- Obligationen CHF —1,30% zu 24,73%

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind

keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.

Abbildung 4:
Verteilung der Anlageallokation
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Abbildung 5:
Anlageallokation am Quartalsende fiir die letzten acht Quartale (mit Neustart der Auswertung am Ende des 4. Quartals 2019)
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Skala: in Prozent (%) 0
04 19 Q1 20 Q2 20 03 20 Q4 20 Q1 21 Q2 21 03 21
M Liquiditat 5,55% 6,00% 5,21% 4,86% 4,71%
M Obligationen CHF 25,60% 26,40% 26,14% 26,03% 24,73%
M Obligationen FW 5,23% 5,15% 5,25% 5,22% 5,10%
Wandelanleihen 0,37% 0,34% 0,37% 0,37% 0,38%
Aktien Schweiz 13,28% 12,55% 12,89% 12,97% 13,26%
M Aktien Ausland 18,53% 16,23% 17,56% 18,13% 19,03%
B Alternative Anlagen 6,20% 6,69% 6,52% 6,46% 6,60%
B Immobilien 23,46% 24,74% 24,15% 24,08% 24,16%
Hypotheken 1,36% 1,44% 1,35% 1,35% 1,33%
1 Rest 0,43% 0,46% 0,568% 0,563% 0,69%
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keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.



Leichter Anstieg bei den Immobilien m |Immobilien Ausland haben sich reduziert (-0,13% auf
m Per Ende des vierten Quartals 2020 ist der Gesamtanteil der 2,86%).
Immobilien leicht gestiegen (+0,08% auf 24,16%).

m Schweizer Immobilien nahmen zu (+0,22% auf 21,30%),
wobei eine kleine Verschiebung zu indirekten Anlagen zu
beobachten ist (direkt —=0,01% auf 14,77 %, indirekt +0,22%
auf 6,53%).

Abbildung 6:
Allokation Immobilien am Quartalsende fiir die letzten acht Quartale (mit Neustart der Auswertung am Ende des 4. Quartals 2019)
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Skala: in Prozent (%) 0
Q4 19 Q120 Q2 20 Q3 20 Q4 20 Q1 21 Q2 21 Q3 21
B Schweiz direkt / Anlagestiftungen 11,20% 12,07% 14,97% 14,78% 14,77%
B Schweiz Anlagefonds 9,26% 9,62% 6,14% 6,30% 6,53%
B Ausland gehedged 2,03% 2,13% 2,12% 2,07% 1,98%
Ausland ungehedged 0,97% 0,92% 0,92% 0,93% 0,89%
Total 23,46% 24,74% 24,15% 24,08% 24,16%
Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 11/15

keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.



Leichte Zunahme beim Anteil der alternativen Anlagen
m Der Anteil der alternativen Anlagen hat sich im Vergleich zum

Vorquartal erhoht (+0,14% auf 6,60%).

m Der grosste Anstieg ist bei Senior Loans (+0,09% auf

0,69%) zu verzeichnen.

m Der Anteil an Rohstoffen ist ebenfalls gestiegen (+0,08% auf

0,76%).

m Hedge-Fonds blieben nahezu unverandert.

m Die Gewichte von Infrastruktur (-0,02% auf 0,87%) und

Insurance Linked (-0,2% auf 0,82%) nahmen ab.

Abbildung 7:
Allokation alternative Anlagen am Quartalsende fir die letzten acht Quartale (mit Neustart der Auswertung am Ende des 4. Quartals 2019)

Skala: in Prozent (%)

M Hedge-Fonds

W Private Equity

M Rohstoffe
Insurance Linked
Infrastruktur

M Senior Loans

Total

Q419

1,87%
1,38%
0,60%
0,92%
0,86%
0,58%
6,20%

Q120

2,01%
1,54%
0,66%
0,98%
0,92%
0,58%
6,69%

Q2 20

2,02%
1,456%
0,66%
0,89%
0,92%
0,58%
6,52%

Q3 20

1,96%
1,49%
0,68%
0,83%
0,89%
0,60%
6,46 %

Hinweis: Bei den Allokationen per Q3 20 wurde riickwirkend die Zuordnung richtiggestellt.

Dezember 2020 die hochste Modified Duration auf.

Modified Duration

m Die Modified Duration des Gesamtindex ist gestiegen und

betragt zum 31. Dezember 2020 5,16.

m Pensionskassen mit einem Anlagevermégen zwischen CHF
500 Mio. und CHF 1 Mia. weisen mit 6,29 per Ende

Q4 20

1,96%
1,51%
0,76%
0,82%
0,87%
0,69%
6,60%

ar 21

Q2 21

Q3 21

m Die tiefste Modified Duration mit 4,13 per Ende Dezember
2020 ist bei Pensionskassen mit einem Anlagevermégen
unter CHF 150 Mio. zu beobachten.

Tabelle 10: Modified Duration 2020 (jeweils am Monatsende)

Credit Suisse Schweizer
Pensionskassen Index

Pensionskassen > CHF 1 Mia.

Pensionskassen
CHF 500 Mio. bis 1 Mia.

Pensionskassen CHF 150-500 Mio.
Pensionskassen < CHF 150 Mio.

Jan.

5,42

5,80
6,72

5,08
4,73

Feb.

5,20

5,89
5,80

4,74
4,72

Marz

5,06

5,72
5,67

4,60
4,57

April

5,13

5,95
5,25

4,86
4,52

5,11

6,17
5,13

4,76
4,49

Juni

5,14

6,06
5,36

4,79
4,48

Juli

5,09

5,87
5,39

4,77
4,41

Aug.

5,02

5,85
5,46

4,58
4,32

Sept.

5,00

5,68
5,81

4,56
4,22

Okt.

4,97

5,63
5,80

4,68
417

Nov.

5,10

5,62
6,30

4,79
4,12

Dez.

5,16

5,62
6,29

4,89
4,13

Hinweis: Die Modified Duration stellt die direkte Sensitivitdt des Bondpreises (in Prozent) zu einer Marktzinsanderung um 1% dar. Bei der Berechnung der Modified
Duration werden lediglich die Direktanlagen in Obligationen berticksichtigt (ohne Kollektivanlagen).

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verldsslichen Indikatoren fir zukinftige Ergebnisse.
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Wahrungsallokation

Abnahme des Schweizer-Franken-Anteils im vierten

Quartal 2020

m |m Berichtsquartal zeigt sich eine Verschiebung zulasten des
Schweizer Frankens, dessen Anteil auf 82,04% sinkt
(=1,10%). Der Euro-Anteil sinkt minim (-0,16% auf 2,11%).

m Die Ubrigen Hauptwéhrungen sowie die sonstigen Wahrungen
verzeichnen Anteilsanstiege:
- USD +0,65% auf 6,23%
- Rest +0,52% auf 8,08%

- JPY +0,05% auf 0,75%

Abbildung 8:
Wahrungsallokation fur die letzten acht Quartale

oo | . Bl I I I I I
90
80
70
60
50
40
30
20
10 I I I I I
Skala: in Prozent (%) 0
Q1 19 Q219 Q319 Q4 19 Q1 20 Q2 20 Q3 20 Q4 20
W CHF 78,40% 79,40% 81,33% 84,57% 84,05% 83,82% 83,14% 82,04%
N EUR 2,47% 1,46% 2,31% 2,24% 2,33% 2,31% 2,27% 2,11%
B USD 4,68% 2,69% 5,43% 4,41% 5,30% 5,31% 5,58% 6,23%
GBP 0,31% 0,12% 0,80% 0,78% 0,78% 0,76% 0,75% 0,80%
JPY 0,33% 0,17% 0,73% 0,57% 0,63% 0,70% 0,70% 0,75%
M Rest 13,18% 16,18% 9,40% 7,43% 6,95% 7,10% 7,56% 8,08%
Tabelle 11: Verdnderung der Devisenkurse zum CHF 2020
Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD
EUR -1,69% -0,52% -0,156% -0,43% 1,09% -0,41% 1,08% 0,11%  0,04% -0,90% 1,43% -0,13% -0,52%
usbD -0,40%  0,36% -0,04% -0,25% -0,46% -137% -3,99% -1,02% 2,03% -024% -1,23% —2,36% -8,72%
GBP -0,90% —2,75% -2,96% 1,47% —2,44% -1,42% 1,98%  098% -1,48% -0,22% 1,98% -0,03% -5,82%
JPY -0,13%  0,85% -0,12%  0,70% -1,19% -151% —2,04% -131% 253% 0,70% -097% -138% -3,91%
Datenquelle: Credit Suisse, ansonsten spezifiziert.
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Ein Analysetool fur
alle Inre Anlagen?
Warum nicht.

Aktuelle und umfassende Informationen, jederzeit im Portfolio Radar zugénglich.
Absolute Transparenz, variable Detaillierung im Investment Reporting und ein
direkter Draht zu lhrem personlichen Investment-Analytics-Berater: So bewirt-
schaftet man Anlagen heute professionell.

Erfahren Sie mehr unter:
credit-suisse.com/investmentanalytics
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