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Performance von Schweizer Pensionskassen auf Basis der
Global-Custody-Daten der Credit Suisse per 30. September 2009

Index versus Mindestverzinsung seit Januar 2000

Der Credit Suisse Schweizer Pensions-
kassen Index (blaue Linie in Abbildung
1a), der zu Beginn des Jahres 2000 mit
100 Punkten gestartet wurde, zeigt sich
per 30.9.2009, nach einem kihlen Jah-
resbeginn im 1. Quartal und einem Frih-
lingserwachen im 2. Quartal, im Sommer-
hoch. Im Berichtsquartal legte der In-
dex um 6,34 Punkte resp. 5,60% auf
119,6 Punkte zu. Zum positiven Resultat
haben wie im Vorquartal alle drei Monate

beigetragen. Der klar beste Monat war mit
einem Plus von 3,02 % (3,42 Punkte) der
Juli, gefolgt vom August mit 1,30 %
(1,52 Punkte) und vom September mit
1,18% (1,40 Punkte). Mit diesem Er-
gebnis verzeichnet der Index die zweit-
beste je erzielte Quartalssteigerung seit
Messbeginn. Im Jahresverlauf konnte der
Index bisher beachtliche 8,98 % zulegen.
Die BVG-Mindestverzinsung (rote Linie in
Abbildung 1a), ebenfalls ausgehend von
100 Punkten zu Anfang des Jahres 2000,
wurde vom Bundesrat per 1.1.2009 auf
2% festgelegt. Im Berichtsquartal nahm

Abb. 1a: Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index

diese Messlatte somit um 0,5% resp.
0,66 Punkte auf den Stand von 133,37
zu. Dank der erfreulichen Entwicklung an
den Finanzmarkten legte der Index zum
zweiten Mal in Folge mehr zu als die BVG-
Mindestverzinsung. Die Differenz zwischen
Index und BVG-Vorgabe nahm somit im
Berichtsquartal um 5,68 Punkte (5,10 %)
ab. Die gesamte Differenz zwischen dem
Index und der BVG-Vorgabe hat sich somit
auf 13,76 Punkte reduziert. Allerdings
musste der Gesamtindex im 4. Quartal
noch immer rund 12 % zulegen, um diese
Licke bis Ende 2009 zu schliessen.
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B Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index
W BVG-Verzinsung 4 % / 3,25 % seit 1.1.2003 / 2,25 % seit 1.1.2004 / 2,5 % seit 1.1.2005 / 2,75 % seit 1.1.2008 / 2 % seit 1.1.2009
Tabelle 1
Jahres- Kumuliert
Jan. Feb. Marz April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. rendite (seit 2000)
2000 98,74 99,88 101,68 101,51 101,32 101,69 102,65 105,34 103,07 104,32 102,66 102,60 2,60 % 2,60 %
2001 103,67 101,59 100,06 101,68 102,86 101,84 99,81 97,94 93,78 9597 97,71 9834 -4,156% —-1,66 %
2002 98,03 98,04 99568 98,32 98,06 9485 9162 9243 89,71 9136 9328 9049 -7,98% -9,561%
2003 89,45 88,45 8823 9169 93,16 9494 95568 96566 9580 97,53 97,66 98,86 9,25 % -1,14%
2004 100,81 102,10 101,66 101,84 100,69 100,94 100,79 100,87 101,36 101,07 101,56 103,30 4,49 % 3,30%
2005 104,68 105,18 105,70 105,67 108,04 109,62 111,69 111,29 11360 112,69 11466 116,33 12,62% 16,33 %
2006 117,42 11855 119,14 118,775 116,48 116,48 117,76 119,43 121,02 122,17 122,20 123,99 6,58 % 23,99 %
2007 125,74 12483 12595 127,98 128,79 128,08 127,04 127,22 127,83 129,40 127,28 126,52 2,04 % 26,52 %
2008 122,95 12164 119,46 122,61 123,22 119656 120,66 121,72 117,76 111,35 111,77 109,76 -13,256% 9,76 %
2009 109,40 106,38 108,02 111,24 112,43 113,27 116,69 11821 119,61 8,98 % 19,61 %
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Abb. 1b: Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index nach Gréssensegmenten
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Starkste Erholung im

grossten Segment

Abbildung 1b zeigt die Differenzierung
nach den folgenden Gréssensegmenten:
< 160 Mio. CHF, 150-500 Mio. CHF,
500 Mio. — 1 Mia. CHF und > 1 Mia. CHF.

Veranderung in

Alle Segmente konnten im Berichtsquar-
tal deutliche Gewinne verzeichnen. Das
grésste Segment, «> 1 Mia. CHF», das vor
Kurzem noch regelmassig auf den hin-
teren Rangen zu finden war, ist nun zum
zweiten Mal in Folge «Quartalssieger» und
legt 6,25 Punkte resp. 5,68 % zu. Das
kleinste Segment, «< 150 Mio. CHF», ist
zwar punktemassig (+6,41) wie oft in den

Veranderung in

2006

T T T T T T T T [ T T T ]
2007 2008 2009

M Pensionskassen > 1 Mia. CHF
M Pensionskassen 500 Mio. -1 Mia. CHF

Pensionskassen 1560-500 Mio. CHF
Pensionskassen < 150 Mio. CHF

vergangenen Jahren am stérksten vorge-
riickt, wurde aber in Prozenten (+5,67 %)
geschlagen. Darauf folgen die Segmen-
te «1560-500 Mio.» (+6,58 Punkte/
+5,62 %) und «5600 Mio.—1 Mia. CHF»
(+5,77 Punkte /+5,02 %).

Der Quartalsvergleich im Uberblick:

Differenz zur BVG-

Punkten Prozenten Vorgabe in Punkten Jahresrendite
Grossensegment 1.7.2009-30.9.2009 1.7.2009-30.9.2009 per 30.9.2009 in Prozenten
>1 Mia. CHF +6,25 Punkte +5,68 % —17,05 Punkte +9,22 %
500 Mio. -1 Mia. CHF +5,77 Punkte +5,02 % -12,67 Punkte +7,95%
150-500 Mio. CHF +6,58 Punkte +5,62% — 9,74 Punkte +9,09 %
<150 Mio. CHF +6,41 Punkte +5,67 % -13,89 Punkte +9,05%




Rendite-Risiko-Positionen

Wieder leicht positive

Steigung

Bei der Rendite-Risiko-Ubersicht zeigen
wir die rollende 5- und 2-Jahres-Uber-
sicht. Es werden nur Portfolios in die Be-
trachtung einbezogen, die wahrend der
gesamten Betrachtungsperiode im Index
vorhanden waren. Portfolios, die zum Bei-
spiel am 1. Juni 2007 gebildet wurden,
werden in der 5-jahrigen rollenden Be-
trachtung (1.10.2004 —30.9.2009) nicht
berlcksichtigt, sie sind jedoch Bestand-
teil der rollenden 2-Jahres-Betrachtung.

Die stichtagsbezogene Darstellung der
rollenden 5-Jahres-Betrachtung der in
annualisierter Form erhobenen Rendite-
Risiko-Positionen der einzelnen Pensi-
onskassen (vgl. Abbildung 2a), ent-
spricht, wenn auch nur knapp, der
Theorie, dass langfristig ein hoheres
Risiko mit Mehrrendite abgegolten wird.

Im Vergleich zum Vorquartal féllt auf, dass
der ungewichtete Durchschnitt der annu-
alisierten Renditen (rotes Dreieck) um ca.
1,2% auf rund 3,56% angestiegen ist,
wahrend sich der ungewichtete Durch-
schnitt der annualisierten Risiken (rotes
Dreieck) leicht erhoht hat und bei rund
5,95 % zu liegen kommt. Im risikoarmen
Bereich (3-4% annualisiertes Risiko)
befinden sich nach wie vor zwei Kassen.
Im risikoreichen Bereich (iber 8 % annu-
alisiertes Risiko) ist eine weitere Kasse
hinzugekommen, womit sich dort jetzt vier
Kassen in diesem Bereich positionieren.
Im abgelaufenen 3. Quartal 2009 |&sst
sich beobachten, dass alle Pensions-
kassen wieder eine deutlich positive an-
nualisierte 5-Jahres-Rendite aufweisen.

2-Jahres-Gerade

mit deutlich negativer
Steigung

Die Ubersicht tber die rollende 2-Jahres-
Gerade (Abb. 2b, 1.10.2007-30.9.2009),
die viel starker auf Veranderungen reagiert,
spricht eine deutliche Sprache: Klar negativ
prasentiert sich die regressive Steigung,
woraus folgt, dass im 2-Jahres-Vergleich
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Abb. 2a: Rendite und Risiko auf annualisierter Basis im Vergleich; rollende
5-Jahres-Betrachtung, Monatswerte Oktober 2004 bis September 2009
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Datenbasis: Monatswerte Oktober 2004 bis September 2009

Abb. 2b: Rendite und Risiko auf annualisierter Basis im Vergleich; rollende
2-Jahres-Betrachtung, Monatswerte Oktober 2007 bis September 2009
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die Ubemahme héherer Schwankungs-
risiken renditemassig mit einer deutlichen
Negativperformance «bestraft» wurde. Ver-
glichen zum Vorquartal zeigt sich, dass der
ungewichtete Durchschitt der annuali-
sierten Renditen (rotes Dreieck) um rund
3% hoher ausféllt, wahrend der ungewich-

Datenbasis: Monatswerte Oktober 2007 bis September 2009

tete Durchschnitt der annualisierten Risiken
(rotes Dreieck) sich um rund 0,6 % erhoht
hat. Mittlerweile verzeichnen vier Pensions-
kassen, die ein geringes jahrliches Schwan-
kungsrisiko angestrebt hatten, eine positive
annualisierte Performance.

12%

18%



Anlage-Allokation

Steigende Aktienquote

Die Anlage-Allokations-Ubersicht zeigt,
dass die Gewichtung der Liquiditat per
30. September 2009 um fast 1% zuriick-
gegangen ist, aber weiterhin auf hohem
Niveau verharrt. Bemerkenswert ist, dass
erstmals seit langerer Zeit die Immobi-
lienquote rucklaufig war (=0,2 %). Nicht
erstaunlich ist hingegen, dass die Aktien-
quote Schweiz (+1,05 %) und insbeson-
dere die Auslandsaktien (+1,4 %) zule-
gen konnten. Die gute Bérsenverfassung
hat hier sicher mitgewirkt. Etwas erstaun-
licher ist hingegen, dass die Obligationen
CHF klar geringer gewichtet wurden
(=1%), wogegen die Fremdwahrungs-
quote ganz leicht zuzulegen vermochte
(+0,05%). Die Alternativen Anlagen
zeigen wenig Veranderungen, die Hypo-
thekenquote dagegen verzeichnet zum
dritten Mal in Folge einen Rickgang
(-0,35% auf 4,14 %) und ist damit wie-
der deutlich vom Hochststand entfernt
(5% per Q4/08).

Weiter wachsende

Immobilienquote

In der Ubersicht tiber die Anlage-Alloka-
tionsstreuung stellen wir ebenfalls eine
leichte Verschiebung zu Lasten der Obli-
gationen CHF und der Alternativen An-
lagen zu Gunsten der Aktien- und Immo-
bilienanlagen fest.
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Abb. 3: Anlage-Allokation letzte acht Quartale
© by Credit Suisse, 30.9.2009
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Abb. 4: Maximal- und Minimalwerte 3. Quartal 2009
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Wéhrungs-Allokation

Abb. 5: Entwicklung lber die letzten acht Quartale

Der Schweizer Franken

a|s sicherer Hafen 100% © by Credit Suisse, 30.9.2009
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Abb. 6: Maximal- und Minimalwerte 3. Quartal 2009
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Wichtiger Hinweis

Bei der Interpretation dieser Zahlen ist
stets zu bedenken, dass es sich beim
Credit Suisse Schweizer Pensionskas-
sen Index um ein Instrument handelt,
das im Gegensatz zu synthetisch kon-
struierten Indizes auf realen Pensions-
kassendaten basiert. Das hat zur Folge,
dass der Index «lebt», was seine Aussa-

Pensionskassen eindeutig erhdht, ande-
rerseits infolge haufiger Revisionen die
Vergleichbarkeit Uber die Zeit hinweg je-
doch etwas einschréankt. Trotzdem eignet
sich der Index gut als zeitnaher Indikator.
Dies gilt umso mehr, als aktuelle Daten
im Bereich der Vorsorge mit Kommastel-
lengenauigkeit schwer zu erhalten sind.

gekraft zur Anlageseite von Schweizer

Kontakt

Credit Suissé

Global Custody Solutions
Giesshubelstrasse 30
Postfach 800

CH-8070 Zurich

Telefon: +41 44 335 75 47
global.custody@credit-suisse.com
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