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Programm

08.30 Uhr Tiir6ffnung, Begriissungskaffee
09.00 Uhr Begriissung durch den Moderator Bruno Matt
09.10 Uhr  Wirtschaftsstandort Liechtenstein: Dr. Martin Meyer
Herausforderungen im aktuellen Umfeld
e Status Quo
e Herausforderungen und Chancen
09.45 Uhr  Anlagestrategien im aktuellen Marktumfeld Dr. Andreas Reichlin
e Steigende Zinsen und Inflation: Fluch oder Segen?
e Lehren aus vergangenen Krisen
10.20 Uhr  Pause
10.50 Uhr  Verantwortlichkeit von Organen von Vorsorgeeinrichtungen Christian Ritter
e Aufsichts- und strafrechtliche Verantwortung
e Zivilrechtliche Haftung
11.25 Uhr Herausforderungen auf der Passivseite der Pensionskasse Marco Heusser
e Einflussfaktoren des Umwandlungssatzes
e Besteht Handlungsbedarf im aktuellen Umfeld?
12.00 Uhr Mittagspause
13.20 Uhr  Grussworte der Regierung Sabine Monauni
e Wie krisenfest sind unsere Pensionskassen?
13.35 Uhr Berufliche Vorsorge in der Schweiz und im Fiirstentum Dr. Alexander Imhof
Liechtenstein - ein Riick- und Ausblick
e Entwicklung der beruflichen Vorsorge in Liechtenstein
e Entwicklung der beruflichen Vorsorge in der Schweiz
e Liechtensteinische Vorsorgeeinrichtungen: Fit fiir die Zukunft?
14.10 Uhr  Faire und pragmatische Beteiligungsmodelle Dr. Roger Baumann
e Beteiligungskonzepte
e Rentnerbeteiligungen
14.45 Uhr  Ausgewahlte AHV-Themen Walter Kaufmann
e Aktuelle Themen
e Herausforderungen im aktuellen Umfeld
15.20 Uhr  Pause
15.50 Uhr Amerikanische Wirtschaft Jens Korte
16.45 Uhr Zusammenfassung und Abschluss
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Wirtschaftsstandort Liechtenstein:
Herausforderungen im aktuellen Umfeld

Schaan, 10. November 2022
Dr. Martin Meyer, Prasident Wirtschaftskammer
Liechtenstein

Lischtensteinische  Wirtschaftslkammer. liechtenstein
la:fd;:sb.m}:_f":"" e fir geswerbe, handel und dienstleistung

Liechtenstein hat eine hervorragende Ausgangslage

Modern und breit diversifizierter
Wirtschaftsstandort

«Jobwunder Liechtenstein»
Liechtenstein als Unternehmerstandort
Liechtenstein ist Innovationsweltmeister
Stabile politische Rahmenbedingungen
Solide Staatsfinanzen / AAA-Rating

Vorteil*2: EWR und Zollvertrag

E T wirtschaftsltammer. liechtenstein
Liechtensteinische
Landesbank# fur gewerbe, handel und dienstleistung




Der berihmte Blick in die Glaskugel

wirtschaftsltammer. liechtenstein
Liechtensteinische N ) )
Landesbank 6 fir gewerbe, handel und dienstleistung

Die wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise sind noch nicht Gberwunden.

wirtschaftsltammer. liechtenstein
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Dauerhaftes Krisenmanagement?
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Aktuelle Herausforderungen
Das wird teurer
° Lieferengpésse und Transportprobleme Entwicklung der Inflation gegeniiber Vorjahr (in %)
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Energiepreise und Rohstoffe

Ausgangslage und Fakten Die Energiepreisexplosion R\ |
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existenzgefahrdend werden konnte.
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Mitgliederbefragung der Wirtschaftskammer (i)

Wie stark sind die Unternehmen von den Energiepreissteigerungen
betroffen?

a0

50 (47.17%)
50

40
35 (33.02%)

0

21(19.81%)

Mitel Wenig
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Mitgliederbefragung der Wirtschaftskammer (ii)

Welche zukiinftigen Einsparungen sind in ihrem Betrieb geplant oder
werden gepriift?

Wi o

Anschluss auf Fernwarme

24 (13.64%)

Erdwarme

9(5.11%)

Luft/Wasser-Warmepumpen

18 (10.23%)

Gebsudeddmmung

13 (7.35%)

Einbau von Bewegungsmeldern

22 (12.50%)
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Mitgliederbefragung der Wirtschaftskammer (iii)

Konnten die Unternehmen die Preise an ihre Kunden weitergeben?

= 1]
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Die Kostenspirale dreht sich weiter.

Von den Energiepreissteigerungen bis zur Lohnentwicklung.

Einschatzung des Werkplatzes zur zukiinftigen Lohnentwicklung unter
Berucksichtigung von nicht planbaren Kostentreibern.

"Kleine und mittlere Betriebe stehen mit dem Riicken

zur Wand"
Strom/Gas Benzin/Diesel Pramien Rohmaterial Lohne
LKW/LGV Olmarkt Krankenkasse Lieferanten

Viele KMU'’s in Liechtenstein sind noch immer dabei, die Auswirkungen der Corona-
Krise zu verarbeiten, und sind nun mit weiteren Kostentreibern konfrontiert, der fir
viele existenzgefahrdend werden kdnnte!

E_ — e wirtschaftsltammer. liechtenstein
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Geopolitische Herausforderungen vs. fachliche Herausforderungen

Nebst den geopolitischen Herausforderungen sind die Unternehmen auch
noch mit zahlreichen fachlichen Herausforderungen konfrontiert:

Arbeitskraftemangel

Digitalisierung

Nachhaltigkeit und Klimaneutralitat

Politische und wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die verschiedenen Themen kdnnen nur im gemeinsamen Schulterschluss
zwischen Politik und Wirtschaft entwickelt werden.

Zur Bewaltigung der fachlichen Herausforderungen hat die Wirtschaftskammer
fir ihre Mitglieder sowie den Werkplatz Liechtenstein die Mittelfriststrategie
«Agenda Werkplatz 2025plus» entwickelt.

E_ o i wirtschaftsltammer. liechtenstein
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Die Agenda Werkplatz 2025plus

«Unser Anspruch ist, unsere
Interessensvertretung weiterzuentwickeln,
konkrete Projekte zu identifizieren und
umzusetzen. Wir bauen also Fortschritt fiir
den Werkplatz Liechtenstein»

Wir bauen Fortschritt. wirtschaftslkammer. liechtenstein
Agenda Werkplatz 2025plus far gowerbae, hondel und dienstisistung

Wir bauen Fortschritt.

Strategische Stossrichtungen s Werkotos 202501
FESEE

Agenda Werkplatz 2025plus; die strategischen Stossrichtungen

Gemeinsam mit unseren Stakeholdern wollen wir unsere
Vorstellungen fir gute unternehmerische Rahmenbedingungen selbst

verwirklichen und damit unsere Zukunft gestalten.
Verbesserung der politischen Das Gewerbe auf die Forderung der Aus- und

Rahmenbedingungen Digitalisierung fit machen Weiterbildung

Birokratieabbau Sensibilisierung Verbundausbildung
Deregulierung Schulungen Fachkraftemangel
Revision Arbeitsrecht Fachveranstaltungen Lebenslanges Lernen
Administrative Belastunger Cyber Security Finanzielle Unterstilitzung

Nachhaltigkeitsziele im Standortfaktoren bewahren Die Wirtschaftskammer im
Einklang mit dem Gewerbe und verbessern Fokus der Unternehmen

Ressourcenmanagement Starkung der Kaufkraft Dienstleistungsangebot
Technologieanreize Wertschopfung starken Dialog und Kommunikation
Intelligente Energienutzung Ausweitung Gutscheine Service-Qualitat
Umsetzungsstand Gewerbe Offtl. Beschaffungswesen Allianzen und Partner

iechtensteinische N . )
andesbank® fur gewerbe, handel und dienstleistung
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Verbesserung der politischen und
gesetzlichen Rahmenbedingungen

«Insgesamt wirkt sich eine zu hohe
Regulierungsdichte negativ auf Wachstum
und Wirtschaft aus, da dadurch der
Handlungsspielraum eingeschrankt wird
und administrative Belastungen entstehen.
Die kleinen Unternehmen werden durch
einschrankende staatliche Regulierungen
benachteiligt, da die Kosten fiir deren
Vollzug fiir sie schwerer wiegen als fiir die
grossen Unternehmen.»

Wir bauen Fortschritt. wirtschaftslkammer. liechtenstein
Agenda Werkplatz 2025plus far gowerbae, haondel und dienstisistung
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Gewerbe auf die Digitalisierung fit machen

o

«Die Digitalisierungs-Werkstatt der
Wirtschaftskammer zeigt Unternehmern,
welchen Nutzen die Digitalisierung bringen
kann. In diesem Rahmen erlautern Experten,
in Schulungen und Veranstaltungen, die
relevanten Entwicklungen und
Moglichkeiten, die sich den jeweiligen
Unternehmen bieten. Das schafft Klarheit
und Kompetenz im Umgang mit den neuen
Medien und Technologien.»

Wir bauen Fortschritt. wirtschaftslkammer. liechtenstein
Agenda Werkplatz 2025plus far gowerbae, haondel und dienstisistung




Forderung der Aus- und Weiterbildung

«Wer in seiner Branche fiihrend sein will,
setzt sich klare und ambitionierte Ziele, dies
gibt auch den Mitarbeitern Sicherheit. Das
ist auch der Hebel fiir den Kampf um
Talente. Wer nicht verloren geht, muss nicht
ersetzt werden. Mit dieser Einstellung lohnt

es sich fiir die Unternehmen, Geld und
Energie in die interne Aus- und
Weiterbildung zu investieren. Das
Losungswort heisst; BILDUNG.»

Wir bauen Fortschritt. wirtschaftslkammer. liechtenstein
Agenda Werkplatz 2025plus far gowerbae, haondel und dienstisistung

Fachkraftemangel am Beispiel des Werkplatzes (i)

Situation Fachkraftemangel und unsere Interventionen

- Die Boomer-Jdahrgange verlassen in Kurze die Arbeitswelt
- Grenzganger-Anteil nun uber 50%

- Image von Berufen im Gewerbe

- Drang nach Teilzeitarbeitsmodellen

- Aktivierung der Frauen in die Arbeitswelt

- Neue Berufsbilder durch die Digitalisierung

- Fit-machen der bestehenden Mitarbeiter

Wir sehen einen grossen Handlungsbedarf in der Gestaltung der
Weiterbildung von (édlteren) Mitarbeitern. Die Hemmschwelle bei der
Teilnahme an Kursen muss reduziert werden. Hierfdr hat die
Wirtschaftskarmmmer eine Weiterbildungsmatrix erarbeitet. Diese soll nun
in moglichst allen Sektionen angewendet werden.

E o i wirtschaftsltammer. liechtenstein
Liechtensteinische
Landesbank#6 fur gewerbe, handel und dienstleistung



Fachkraftemangel am Beispiel des Werkplatzes (ii)

Matrix am Beispiel der Branche Metall

Weiterbildungsprogramm‘
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Ausschlaggebend fur den Erfolg von Weiterbildungen sind praxis-
bezogene Lernstoffe, mit raschen Erfolgserlebnissen flr die

bestehenden Mitarbeiter.
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Landesbank®

Nachhaltigkeitsziele im Einklang mit dem
Gewerbe

«Das Gewerbe steht fiir Nachhaltigkeit.
Viele Betriebe engagieren sich fiir einen
schonenden Umgang mit Klima, Umwelt
und Ressourcen. Der Nachhaltigkeitsbegriff
wird haufig als 6kologische Nachhaltigkeit

assoziiert. Beim Nachhaltigkeitsbegriff, gilt
es zu beachten, dass auch wirtschaftliche
und soziale Aspekte der eigenen
Arbeitsweise einbezogen werden miissen.»

Wir bauen Fortschritt.
Agenda Werkplatz 2025plus

fir geswerbe, handel und dienstleistung

wirtschaftslkammer. liechtenstein
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Wertschopfungsfaktoren bewahren und
verbessern

«Das Ziel ist es, das stationdare Gewerbe fiir
den Kunden attraktiver zu gestalten, zu
beleben und zu modernisieren. Eine
Verbesserung kann nur durch ein
Umdenken (Qualitats- und
Preisbewusstsein), Mobilitdatsverhalten und
Mitwirken der Bevolkerung sowie durch
einen verbesserten Zusammenhalt von
Politik, Wirtschaft und Unternehmer
erreicht werden.»

Wir bauen Fortschritt. wirtschaftslkammer. liechtenstein
Agenda Werkplatz 2025plus fur gowerba, hondel und dienstisistung

Die Wirtschaftskammer im Fokus

«Als Stimme der Unternehmer im Land
setzen wir uns fiir eine zukunftsorientierte
und wirtschaftsfreundliche Politik ein. Um
die Beziehung noch starker in den Fokus zu
stellen und den Mitgliedern rasche und
kompetente Beratungsleistungen sowie
bedarfsgerechte Produkte zu bieten, sollen
Strukturen neu gedacht und umgesetzt
werden. Der externe und interne Dialog
erhalt dabei einen grossen Stellenwert.»

Wir bauen Fortschritt. wirtschaftslkammer. liechtenstein
Agenda Werkplatz 2025plus fur gowerba, hondel und dienstisistung




Agenda Werkplatz 2025plus

Mit 24 Stossrichtungen bauen

wir Fortschritt fiir den
Werkplatz Liechtenstein.

Wirtschaftskammer

«Fuhrend a_Is Dlenst.lels.ter, stark im Vernetzen, &0 1gungsraume
einflussreich in der Politik» g Videokonferenz

Wir bauen Fortschritt. wi rtscha ﬂfrl{ ammer. |i3¢htel'l ste i n
Agenda Werkplatz 2025p/us © 2022 Wirtschaftskammer Liechtenstein fiar gewarbae, handel und dienstisistung

Auch der Staat wird

» Staatliche Unterstiitzungsleistungen zur
Bekampfung der Energiekrise

* Hilfspakete flir Unternehmen

» Hartefallentschadigungen fir Private

* Initiativen zur Aufrechterhaltung bzw. zur
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit,
z.B. im Bereich der Aus- und Weiterbildung

* Bewahrung der sogenannten «kurzen h ’ d
Wege», Verhinderung von '
Blrokratieaufbau, Gewahrleistung einer
Service-orientierten Verwaltung

i
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Liechtensteinische
Landesbank#6 fur gewerbe, handel und dienstleistung



Herzlichen Dank fur lhre
Aufmerksamkeit!

s . wirtschaftslkammer. liechtenstein
Liechtensteinische
Landesbank fir gewerbe, handel und dienstleistung
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Blick zuruck
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Blick zuruck (1)

Historische Simulation @-Anlagestrategie

Zusammensetzung Anlagestrategie
3%

[~

2% —

2%

= Liquiditat
= Obligationen CHF
= Obligationen FW (h)
= Aktien Schweiz
= Aktien Welt (h)

Gold

Commodities
Immobilien Welt

l = Immobilien Schweiz

* Rendite 50 Jahreshorizont: > 5% p.a.

* Vermogenseinbruch Finanzkrise: > 20%.

Indexierte Vermdgensentwicklung

7°000 -

6'000 14

5000 -

4’000 -

3'000 -

2'000 -

1000 -

2. Olkrise Japan. Bankenkrise Dotcom-Krise Beginn Griechenland-Krise
Olkrise Schwarzer Montag Peso-Krise Finanzkrise 07/08 Beginn Coronavirus-Krise
@ Anlagestrategie :
9 9 Strategie Krisen
Periode: 30.06.1972 - 30.06:2022 bisher —
= Strategie bisher

Rendite p.a. 5.87%
Volatilitat p.a. 6.10%

Max. Draw-down

0

-22.58%

F

N

Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen.
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Blick zuruck (2) PRC
Max. Vermogensverlust je Anlagekategorie
* Grosster Vermogensverlust je Anlagekategorie seit 1972:

Max. Draw Down
N
& <& N
& & ™ o
& & ~<§® & & R «©
rz’;‘\o fz’;‘\o o%o <\$ &ob\ oo"é\ o$®
© © @ @ >
o\oda\\ oo d K o?!? 0\0?\35\.. 0\000& o\oe& 0\0\6\6\ o\o\&é\
N4 o'\QQ o'\QQ o’\QQ o'\QQ 0\00 o'\QQ o'\QQ o’\QQ
S N N N N N A\ N N\
%{5@ o&o O © 0’&o 0&0 o&0 0&0 o&O o<§o
&) 4 R 4 3 3 Q 4 Q
0% - T T T T T T T
30 32 =
-20% T. kri aktueller 2. Ojkrise =
-30% {'nanz rlseZinsanstieg (79780)
-40% 1 §49%
0, B
-50% Finanzkrise_. ’
-60% A Finanzkrise €68%
-70% A Ifr. Red}]ktion Finanzkrise
-80% (%3g7 Goldpreis nach
-90% - 2. Olkrise (80-99)
o ® Max Draw-Down Finanzkrise
-100% - ->keine Erholung
bis heute

Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellung.
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Blick zuruck (3) ' PPCrigtiriis
Rezession als Krisenszenario (1)

* Die weltweit bedeutendsten Rezessionen in den letzten 50 Jahren:*
— 1975; u.a. infolge der 1. Olkrise
— 1982; u.a. infolge der 2. Olkrise
— 1991; u.a. infolge des Golfkriegs
— 2009; infolge der Finanzkrise
— 2020; infolge der Covidkrise
* |In Rezessionen/Krisen manifestieren Risiken, z.B.
— Hoher Wertverlust bei Anlagekategorien mit hohen Aktien- und/oder Kreditrisiken

— Verausserung von Vermoégensanlagen mit hohen llliquiditatsrisiken nicht moglich.

* Quellen: Policy Research Working Paper 9172 «Global Recessions» der World Bank Group sowie NBER Webseite
(https://www.nber.org/research/data/us-business-cycle-expansions-and-contractions).

© PPCmetrics AG 5

Blick zuruck (4) ' PPCrign;
Rezession als Krisenszenario (2)

Draw Down 1975-Rezession Draw Down 1982-Rezession

-> Je nach Rezession und Anlagekategorie
unterscheidet sich die Hohe des Wertverlusts.

Hinweis: Der dargestellte Draw Down in der 2009-Rezession entspricht nicht genau
demijenigen aus der Finanzkrise (gemass Folie «Blick zuriick (2)»), da die
Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen. verwendeten Zeitrdume nicht identisch sind.

© PPCmetrics AG 6



Blick zuriick (5) PPCrmsates
Rezession als Krisenszenario (3)
ps
o
'35://: ® Max Draw-Down
& &
5% -10%
j:z jg: = Max Draw-Down -62% 62%
& & &
e'°\ o o 8 &
0% 1—-—'———'—-0—'—-—'—2—'—'—-—'—-ﬁ
o {2l o I
:22://: 21% I o
j::*’ =M DraveDown % Hinweis: Der dargestellte Draw Down in der 2009-Rezession entspricht nicht genau
) demjenigen aus der Finanzkrise (gemass Folie «Blick zuriick (2)»), da die
Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen. verwendeten Zeitraume nicht identisch sind.
© PPCmetrics AG 7
Blick zuriick (6) MPPCaisiste
Rezession als Krisenszenario (4)
Draw Down 1975-Rezession Draw Down 1982-Rezession
& <$© & Q & &
N p & g’fﬁ s\a\\ ebsa% a““ﬁ @@\
do \@"\“‘&\\ &&f\\ Q@f’o &S\ef &@\e\@ < \»‘@
I S A
1% =
2::: = Max Draw-Down 2 o
Draw Down 2009-Rezession
aMax Draw-Down | 2% 25% 0% T a Max Draw-Down
-30% 70% -62% b
- Erhebliche Wertverluste bei den Aktien
- Erhebliche Wertverluste bei den
Immobilien Welt
D IR % Hinweis: Der dargestellte Draw Down in der 2009-Rezession entspricht nicht genau
‘ demjenigen aus der Finanzkrise (gemass Folie «Blick zurlick (2)»), da die
Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen. verwendeten Zeitraume nicht identisch sind.

© PPCmetrics AG 8



Blick zuruck (7)

Rezession als Krisenszenario (5)

Draw Down 1975-Rezession

0% 1

5%
-10%
-15%
20%
25%
-30%
35%
-40%
-45% 42%-

Draw Down 1991-Rezession

= Max Draw-Down | "24% 25%

-10%
20%
-30%

-40%

J ' Max Draw-Down 8%
0%

Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen.

Draw Down 1982-Rezession

<30%
Wiiax Draw-Down
35% 31%

70% -62% -62%

- Kein Krisenschutz durch Commodities

Hinweis: Der dargestellte Draw Down in der 2009-Rezession entspricht nicht genau
demjenigen aus der Finanzkrise (gemass Folie «Blick zuriick (2)»), da die
verwendeten Zeitraume nicht identisch sind.

© PPCmetrics AG

Blick zuruick (8)

Rezession als Krisenszenario (6)

Draw Down 1975-Rezession

= Max Draw-Down
-42%

mMax Draw-Down | ~24% 25%

50%

= Max Draw-Down -48%

-60%

Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen.

Draw Down 1982-Rezession

-10%
-15%
20%
25%
0% 11 aMax Draw-Down

5% 31%

Draw Down 2009-Rezession

0%
-10%
20%
-30%
40%
-50%
£0%
70%

= Max Draw-Down

- Starke Variation in der Gold-Performance
je nach Krise

Hinweis: Der dargestellte Draw Down in der 2009-Rezession entspricht nicht genau
demjenigen aus der Finanzkrise (gemass Folie «Blick zuriick (2)»), da die
verwendeten Zeitraume nicht identisch sind.

© PPCmetrics AG
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Aktuelle Situation

© PPCmetrics AG

Aktuelle Situation (1)

Hohe Inflationsraten

11

Ny P o

Jéhrliche Renditen
Messperiode 01.03.1960 - 31.08.2022

= ALM CPI CHF

1960 1964 1968 1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020
1960 = 01.03.1960 - 31.12.1960 & 2022 = YTD 01.01.2022 - 31.08.2022

©PPCmetrics AG

Quelle: Bloomberg; PPCmetrics Berechnungen und Darstellung.

Hohe Inflationsraten

Stagflation als relevantes Krisenszenario

Letzte starke Inflationsanstiege wahrend den
70er Olkrisen

© PPCmetrics AG
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Aktuelle Situation (2) FPPCmstrics
«Uberall» Verluste

« Seit anfangs Jahr haben fast alle liquiden Vermogensanlagen an Wert verloren

Obersicht Markte YTD SUMMARY
Kumulierie Renditen
20 Messparicde 01.01.2022 - 2708 2022
(AL
10 -
|] -
2 -10 S
E - ST T
— ETT SR - Ty pmdd 5. =8 g 1l A g,
P
-30 -
=FLTEN
=40 -
Wiihrungen Obligation en | Aktien i Imme Altern. Anlagen BVG
Quelle: Bloomberg; PPCmetrics Berechnungen und Darstellung.
© PPCmetrics AG 13
u - Ei
Aktuelle Situation (3) PPCriis |

Zinserhohung

» Seit anfangs Jahr hat sich das Zinsniveau klar erhoht:

Zinsstruktur Schwelz gembiss SNB INTEREST RATES
Rendion Chigatiensn der Eldgerostentennh - Kasaarimadins

Zimskurye vom 31.08 2022 Drabusn 30082022
® Finskuras vom 31.12.2021
o Finskuree vom 31,12 2020

&
00 — =
-0.5 = /’
=10 =
T T T T T T
= w E - a5 B E
Lautzait n Jahaen

Quelle: SNB; PPCmetrics Berechnungen und Darstellung.
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Aktuelle Situation (4) ! PPCusrics |
Zinsentwicklung

* Zusammensetzung Nominalzins: = Erwartete Inflation  + _

Zins -und Inflationsentwicklung

10%

—Zinsen (1 Jahr)
8% —Zinsen (10 Jahre)

—Inflation

6%

4%

2%

0%

2%

» Langerfristig hohe Inflationsraten > Anstieg des Nominalzinses wahrscheinlich
» Ausnahme: Anstieg Inflationserwartung wird durch tiefere Realzinsen kompensiert

Quelle: Eigene Grafik; Daten: SNB Datenportal.

© PPCmetrics AG 15
Aktuelle Situation (5) ' PPCrisintes |
Inflationserwartung
e s e o s AR e
I : ::::: :.::;: ;:JLI:.. s g i :.-..I .ﬂc\r-.‘r:ﬁ:'.“j. : tx:: ::;::—;::; ﬂli:::“v gt o 51 21 R - 0 BN DEDT

Bradmivr. Infaion |30 Jate & Frgecenn’s Infatio'tarsartun] faten
& Bragtess Inflston (3 dawy
® Eimanrem: oo |1 At

’z\ w%ﬁ’ W%ﬂw‘r/w'

» Die Inflationserwartung in den USA und EU-Lander haben sich wieder reduziert.

Quelle: Eigene Grafiken; Daten: Bloomberg.

© PPCmetrics AG 16



ALM-Perspektive von Pensionskassen

© PPCmetrics AG 17

ALM-Perspektive von Pensionskassen (1) PG
Ausgangslage

« Zinsschwankungen sind ein Risiko, wenn die Duration (= Zinssensitivitat) beider
Bilanzseiten nicht Ubereinstimmt.

Technische Bewertung mit konstantem TZ Okonomische Bewertung der Verpflichtungen

Auswirkung einer
Zinserhohung

Auswirkung einer
Zinserh6hung

L

L

Neubeurteilung
Verpflichtungen

Verpflichtungen
unverandert

3| =
E3REd

Obligationen ¥
u \—j

Quelle: PPCmetrics Darstellung.

© PPCmetrics AG 18



ALM-Perspektive von Pensionskassen (2) 'PPC.

YTD-Rendite und Deckungsgradentwicklung

* Auswirkungen Marktentwicklungen seit anfangs Jahr:
— Deutlich negative YTD-Rendite
— Starke Reduktion des technischen Deckungsgrads
— «Leichte» Reduktion des 6konomischen Deckungsgrads*

Auf einen Blick

¥ Dgr PPCmetrics Pension Ticker 51 sing fagesakiuedie Schalzung von Rendite und
Deckungsgrad der Schwelzer Pan

» Erbasen auf Uber 360 Vorsorgeeinrichtungen mit einem Vorsorgevermmagen von mehi als
CHF 750 Mrd. und Ober 3 Millionen Versicharien

saanskASSen

PPCmetrics Pension Tickar per 27,08 2022
Randile seil Jahresbaginn 13.6%
Technischar Dackungzgerad m
igrandarmg sait Jshmesbeginn 17 B%
Ckonomischer Deckungsgrad inkl zukiinftige Leistungsversprechen m
Vesandarung seil Jahnes biaginn 4. 5%

* inkl. 6konomische Pensionierungsverluste tUber die nachsten finf Jahre
Quelle: www.ppcmetrics.ch/pension-ticker.

© PPCmetrics AG

ALM-Perspektive von Pensionskassen (3) ' PPCi

Finanzierungsgleichgewicht

19

* Ein Zinsanstieg fiihrt in der langeren Frist tendenziell zu...

— ...hoheren Anlagerenditen (die Renditeerwartungen steigen);

- Erhoéhung Verzinsung Altersguthaben

— ...einem hoheren technischen Zinssatz; }
und der Sollrendite

— ...einem hoheren BVG-Mindestzinssatz;

— ...verstarkten Diskussionen bezlglich Hohe des Umwandlungssatzes und Rentenzuschiisse.

» Tendenziell verbesserte Finanzierungssituation bei Pensionskassen infolge
Zinserhohungen (Erhohung Renditeerwartung > Anstieg Sollrendite)

- Gilt insbesondere, wenn der Umwandlungssatz nicht erhéht wird.

© PPCmetrics AG
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Anlagekategorien in Inflationsphasen (Asset-only)

© PPCmetrics AG

Kurzfristiger historischer Zusammenhang 'PPC.
Inflationsrate vs. Rendite

« Im Vergleich mit ihren langfristigen historischen Renditen haben Liquiditat/Geld-
marktanlagen, Rohstoffe und Gold kurzfristig von steigender Inflation profitiert:

Rendite wenn die

...Sinkt

Inflation... e
Liquiditat / Geldmarktanlage >0 <J
Obligationen CHF <@ >0
Aktien Schweiz <@ > @
Immobilien Schweiz <@ >0
Commodities >0 <J
Gold >0 <@

Periode: 1971 - 2020.

Quelle: Bloomberg; eigene Darstellung PPCmetrics.

© PPCmetrics AG



Obligationen

* Inflationserwartungen 17 - Zinsen 1 - Kursverlust festverzinslicher Obligationen

» Je ausgepragter der Kursverlust...

— ... desto starker der Zinsanstieg;

— ... desto langer die Laufzeit, bzw. Duration der Obligation.

Hoherer Wert

o°

"

S
o

Duration tief

Tieferer Wert

Duration hoch

» Nach dem|Wertverlust|steigen die Obligationen-Renditen mit dem Zinsniveau.

Rendite Bundesanleihen (linke Skala)

=Zinsniveau (rechte Skala)

10% A
7% A
4% A

Balken:

dite Portfolio Bund

2% 4
5% 4

-8%

@
=}
=}

2000
2001
2002
2
2
2
2
2

Saulen (linke Skala): Rendite Portfolio Bundesanleihen

- Ld.R. kfr. verhéltnismassig hoher Inflationsschutz mit Liquiditat/Geldmarktfonds

2008

2020
2021

Linien (rechte Skala): Kassazins (Zinsniveau)

2022 ||

4.0%

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%

-1.0%

-2.0%

(Ausnahmen: Hyperinflation; sehr tiefe/negative Realzinsen)

Quelle: PPCmetrics Darstellung.

Linien:
ins 10 J (B

© PPCmetrics AG

PPC
Lohnen sich Obligationen mit langer Zinsbindung?

23

* Renditen ausgehend von der Zinskurve per 30.08.2022:

Zinsen sinken in Jahr 1 und 2 um je 0.25%-Punkte*

Konstante Zinsen

Zinsen entwickeln sich wie die Forward Rates*

Zinsen steigen in Jahr 1 und 2 um je 0.25%-Punkte*

Zinsen steigen in Jahr 1 und 2 um je 0.5%-Punkte*

Zinsen steigen in Jahr 1 und 2 um je 1.0%-Punkte*

Zinsen steigen in Jahr 1 und 2 um je 2.0%-Punkte*

+3.4%
+6.8%
+7.9%
+10.3%
+13.9%
+21.4%
+37.6%

+8.1%
+9.4%
+7.9%
+10.8%
+12.1%
+14.9%
+20.6%

» Aus Renditeperspektive sind kurzlaufende Obligationen...

— ...bei einem Zinsanstieg lUiber den Erwartungen vorteilhaft;

— ...bei einer Zinsentwicklung unter den Erwartungen nachteilig.

* Anschliessend bleibt die Zinskurve konstant.

+10.1%
+9.8%
+7.9%
+9.5%
+9.2%
+8.7%
+7.6%

© PPCmetrics AG
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2

Sachwertanlagen: Immobilien und Aktien

Immobilien

* Gegenteilige Effekte Inflation auf Immobilienrendite

» Kurzfristig: Instabiler Zusammenhang Inflation und Immobilienpreise
- «Kurzsturz» bei Inflations-/Zinsschub nicht auszuschliessen.

» Langfristig: Wohl gewisser Inflationsschutz durch Immobilien

Aktien

+ Kein eindeutiger theoretischer oder statistischer Zusammenhang Aktienmarkt- und
Inflations- resp. Zinsentwicklung

- Zusammenhang abhangig von Szenario, Firma und Branche
» Wertverluste in einem inflationaren Umfeld mdglich

» Vergangenheit: Langfristiger Realwerterhalt mit Aktien-Investment sichergestellt

- Achtung: Es gab auch langere Perioden ohne Realwerterhalt.

© PPCmetrics AG 25

2

Rohstoffe /| Gold

Theorie: Rohstoffpreise wachsen mit der Inflation (= Realwerterhalt).

Empirie: Rohstoffrendite ist i.d.R. hoher bei hoherer Inflation.

«Vorbehalte»
— Wahl der «richtigen» Rohstoffe ist wichtig
— Rohstoffpreise schwanken nicht nur mit der Inflation.

gemessene Inflationsrate unerwartete Inflation Rohstoff-Risiko (Volatilitat)

Rendite Commodities (S&P GSC) p.a. vs. Inflation Schweiz p.a.

Rendite Commodities (S&P GSCI) p.a. vs. Anderung Inflation Schweiz Rollende Volatilitit p.a.
Rollperiode: 12 Monate

=
g
=

60 - ® ALM Commodities Messperiode 01.01.1971 - 31.12.2020
= ALM Aktien Welt
50 - = ALMCPICHF {,, 51.02%

l

o1 A )
"] AP rfilboa Ot gt

2
3
=

IS
&
2

40

Rendite Commodities (S&P GSCI) p.a.
N
8
=

-60%

6% -4% 2% 0% 2% 4% 6%

* Auch Gold bietet als Teil des Rohstoffuniversums tendenziell einen gewissen
Inflationsschutz. - insb. bei unerwarteter Inflation

Quelle: Bloomberg; PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen.
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Langfristiges historisches Rendite-/Risikoverhaltnis

» Tiefe langfristige, absolute Rendite von Liquiditat/Geldmarktanlagen und Rohstoffen

» Unvorteilhaftes langfristiges Rendite-/Risikoverhaltnis von Rohstoffen und Gold

Rendite-/Risikoverhaltnis

25% -
mmm Rendite p.a.
20% - mmm \/olatilitat p.a.

= |nflation Schweiz p.a.

15% -
10% -
5% -
0% -

L|qU|d|tat Obllgatlonen Aktien Immobilien  Rohstoffe Gold
CHF Schweiz Schweiz
Periode: 1971 - 2020.

» Langfristig bietet eine hohe Rendite einen hohen Inflationsschutz, d.h. risikoreiche
Sachwertanlagen.

Quelle: Bloomberg; eigene Darstellung PPCmetrics.

© PPCmetrics AG 27

llliquide Anlagen
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YTD-Rendite illiquider Anlagen (1)

« Private Equity Rendite vs. Rendite Aktienanlagen:
2009

PPCmetrics Peer Group Vergleich - Absolute Renditen p.a.
Messperiode 01.01.2009 - 31.12.2009

2008

PPCmetrics Peer Group Vergleich - Absolute Renditen p.a.
Messperiode 01.01.2008 - 31.12.2008

100
® Bestes/Median/schlechtestes Resultat ® Bestes/Median/schlechtestes Resultat
Mittlere 50% Mittlere 50%
+ Durchschnitt 80 o + Durchschnitt
0 :
- 680
20 4 40 :
R 2 H H
£ £ : s
20 :
-0 H
. :
.
-60 20
S =3 o =
= 8 = =]
w - w =
o 3 o 3
= =
5 5
YTD 2022 2 &
PPCmetrics Peer Group Vergleich - Absolute Renditen
Messperiode 01.01.2022 - 30.06.2022
= Bestes/Median/schlechtestes Resultat
30 1 Mittlere 50%
+ Durchschnitt
20
10 o
® 0
10 4
20 4
a0 4
T T
& g
& 3
w =
o 3
. =
Quelle: PPCmetrics Berechnungen und Darstellungen. s
<
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YTD-Rendite illiquider Anlagen (2)

29

* Rendite kotierter vs. nicht kotierter Immobilien Schweiz seit anfangs Jahr:

Immobilien Schweiz

Kumideris Randden

LONG-TERM VIEW

®  Immobilien Aktien
e ™ Nicht kotierte Immobilien
251 7™ Kotierte Immobilienfonds

00

150

5 100

50 -

Mesageniode (.01 20008 = 7508 2032

Strategie und Allokation

3.6%

B

2000 -
015 5

Quelle: Bloomberg; eigene Darstellung PPCmetrics.

2020 -

Liquiditat CHF 3%
Obligationen CHF 25% 26.2% [ )
Obligationen FW (hedged) 13% 13.1% lo.4%
Aktien Schweiz 1% 10.5% 0.5%
Aktien Welt (hedged) 20% 18.3% 1.7%
Gold 2% 2.7% B
Commodities 2% 2.4% fo.4%
Immobilien Schweiz kotiert 19% 18.8% 0.2%
| Welt REITs 5% 4.5% 0.5%
[Total 100% 100.0%
okatio Allokation
Strategie und Allokation 0.09 vs.
. Strategie
Liquiditat CHF 3% 3.4%
Obligationen CHF 25% 25.0%
Obligationen FW (hedged) 13% 12.5%
Aktien Schweiz 1% 10.0%
Aktien Welt (hedged) 20% 17.5%
Gold 2% 2.5%
Commodities 2% 2.3%
mmobilien Schweiz (NAV) 19% 22.4%
| Welt REITs 5% 4.3%
[Total 100% 100.0%

© PPCmetrics AG
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Eigenschaften illiquider Anlagen

* Mogliche Eigenschaften illiquider Anlagen in Krisenzeiten:
— Erschwerte Verausserbarkeit

— Problematik der Bewertung/Performance-Analyse

* Vorteile illiquider Anlagen
— llliquiditatspramie
— Stabilitat <@

* Nachteile illiquider Anlagen (insb. In Krisenzeiten)

— Verringerung der Transparenz im Portfolio G
— Eingeschrankte Flexibilitat
— Erschwertes Rebalancing

— Erhohtes Risiko flir eine ungenltigende Diversifikation

© PPCmetrics AG
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Fazit

© PPCmetrics AG
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Fazit

* ALM-Perspektive:
— Minimierung Zinsrisiken mittels Angleichung Zinssensitivitdten Aktiv- an Passivseite

— Langdfristig profitieren Vorsorgeeinrichtungen tendenziell von inflationdren Tendenzen,
die mit steigenden Zinsen einhergehen.

+ Asset-only Betrachtung
— Die perfekte Absicherung gegen Inflations- und Zinsrisiken gibt es nicht.

— Daher wichtig: Diversifikation, Reserven und laufendes Monitoring der Vermogens-
anlagen

— Langfristig bester Inflationsschutz durch hohe Rendite, d.h. risikoreiche Sachwert-
anlagen

+ llliquide Anlagen...
— ...sind vordergriindig attraktiv;

— ...erschweren das Risikomanagement und die Steuerung der Vermogensanlagen.

© PPCmetrics AG 33

Kontakt

'PPC

Investment & Actuarial Consulting,
Controlling and Research

PPCmetrics AG
Badenerstrasse 6
Postfach
CH-8021 Ziirich

Telefon +41 44 204 31 11
E-Mail zurich cmetrics.ch

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

Telefon +4122 704 03 11

E-Mail nyon cmetrics.ch

Website www.ppcmetrics.ch

Social Media n E E

Uber PPCmetrics
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Ritter Schierscher
Rechtsanwalte

Verantwortlichkeit von Organen von Vorsorgeeinrichtungen
Gesetzliche Grundlagen:

- Gesetz Uber die betriebliche Vorsorge (BPVG)

- Verordnung zum Gesetz tber die betriebliche Vorsorge (BPVV)

- Personen- und Gesellschaftsrecht (PGR)

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte



Verantwortlichkeit von Organen von Vorsorgeeinrichtungen

Art. 13 Abs. 1 BPVG:

Rechtstrager der Vorsorge konnen nur im Handelsregister eingetragene
Stiftungen mit Sitz in Liechtenstein sein.

Art 14 Abs. 2 BPVG:

Arbeitgeber und Arbeitnehmer sind an den Organen der
Vorsorgeeinrichtung ... paritatisch zu beteiligen. (Gilt auch im
uberobligatorischen Bereich, sofern der AN ebenfalls Beitrage
entrichtet Art. 15 Abs. 3 BPVG).

Vorsorgeeinrichtung ist als Stiftung nach Art. 552 § 1 ff. PGR organisiert.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Aufgaben des Stiftungsrats nach PGR
Art. 552 § 24 Abs. 1 PGR

Der Stiftungsrat fihrt die Geschafte der Stiftung und vertritt diese. Er
ist .... fir die Erfullung des Stiftungszwecks verantwortlich.

Art. 552 § 25 Abs. 1 PGR

Der Stiftungsrat verwaltet das Stiftungsvermdégen unter Beachtung des
Stifterwillens entsprechend dem Zweck der Stiftung nach den
Grundsatzen einer guten Geschaftsfiihrung.

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Aufgaben des Stiftungsrats nach Art. 15a BPVG:

1) Der Stiftungsrat nimmt als oberstes Organ die Gesamtleitung der
Vorsorgeeinrichtung wahr, sorgt fir die Erfiillung der gesetzlichen
Aufgaben, wahrt die Interessen der Versicherten, bestimmt die
strategischen Ziele und Grundsatze der Vorsorgeeinrichtung sowie die
Mittel zu deren Erflllung. Er legt die Organisation der Vorsorgeein-
richtung fest, sorgt fur ihre finanzielle Stabilitat und Uberwacht die
Geschaftsfihrung sowie die flr die Vorsorgeeinrichtung tatigen Dritten.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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2) Er nimmt die folgenden, unibertragbaren und unentziehbaren Aufgaben wahr:

a) Festlegung des Finanzierungssystems;
b) Festlegung von Leistungszielen und Vorsorgepldanen sowie der Grundsatze fir die
Verwendung der freien Mittel;

c) Erlass und Anderung von Reglementen;

d) Erstellung und Genehmigung der Jahresrechnung;
e) Festlegung der Hohe des technischen Zinssatzes und der Gbrigen technischen
Grundlagen;

f) Festlegung der Organisation der Vorsorgeeinrichtung;
g) Ausgestaltung des Rechnungswesens;
h) Sicherstellung der Information der Versicherten;

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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i) Sicherstellung der Erstausbildung und Weiterbildung der Arbeitnehmer- und
Arbeitgebervertreter, damit diese ihre Flihrungsaufgaben wahrnehmen kénnen;

k) Ernennung und Abberufung der mit der Geschaftsflihrung beauftragten Personen;

I) Wahl und Abberufung des Pensionsversicherungsexperten und der Revisionsstelle;

m) Entscheid iber die ganze oder teilweise Rickdeckung der Vorsorgeeinrichtung und tber
den allfalligen Ruckversicherer;

n) Festlegung der Ziele und der Grundsatze der Vermogensverwaltung sowie der Durch-
fiihrung und Uberwachung des Anlageprozesses;

o) Erstellung eines der Grosse und Komplexitat der Vorsorgeeinrichtung angemessenen
internen Kontrollsystems;

p) periodische Uberpriifung der mittel- und langfristigen Ubereinstimmung zwischen der
Anlage des Vermogens und den Verpflichtungen der Vorsorgeeinrichtung;

q) Festlegung der Voraussetzungen fir den Riickkauf von Leistungen;

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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r) Festlegung des Verfahrens zur Bildung von Vorsorgekommissionen bei
mehreren angeschlossenen Arbeitgebern und deren Aufgaben;

s) Festlegung des Verfahrens und der Massnahmen im Hinblick auf die
Behebung einer Unterdeckung.

3) Der Stiftungsrat kann die Vorbereitung und die Ausfiihrung seiner
Beschliisse oder die Uberwachung von Geschaften Ausschiissen oder
einzelnen Mitgliedern zuweisen. Er sorgt flir eine angemessene
Berichterstattung an seine Mitglieder.

4) Er entscheidet liber eine angemessene Entschadigung seiner Mitglieder.

FAZIT: Eine Vielzahl von konkreten und teilweise komplexen Aufgaben

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Anforderungen an die Verantwortlichen nach Art. 15b Abs. 1 BPVG

Die Mitglieder des Stiftungsrates muissen personlich integer sein, die
mit der Geschaftsfihrung oder Verwaltung der Vorsorgeeinrichtung
oder mit der Vermogensverwaltung beauftragten Personen daruiber
hinaus Gber eine entsprechende fachliche Qualifikation verfigen.

Prifung der Anforderungen nach Art. 17a BPVV

Der Stiftungsrat prift die personliche Integritat der Mitglieder des
Stiftungsrates sowie der mit der Geschaftsfuhrung, der Verwaltung und
der Vermogensverwaltung beauftragten Personen.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Art. 17a BPVV

3) Der Nachweis der personlichen Integritat wird insbesondere durch einen
Strafregister- und Pfandungsregisterauszug erbracht.

4) Der Stiftun%srat pruft dartber hinaus die fachliche Qualifikation der mit
der Geschaftsfliihrung, der Verwaltung und der Vermdgensverwaltung
beauftragten Personen. Die fachliche Qualifikation liegt vor, wenn sie
ge%enUber dem Stiftungsrat ihre fachliche Befahigung zur Ausibung ihrer
Aufgabe im Bereich der betrieblichen Vorsorge nachweisen. Mindestens eine
mit der Geschaftsfuhrung, der Verwaltung und der Vermogensverwaltung
beauftragte Person muss darlber hinaus uber Leitungserfahrung verfigen.
Diese ist dann anzunehmen, wenn eine dreijahrige leitende Tatigkeit bei
eingr Einrichtung von vergleichbarer Grosse und Geschaftsart nachgewiesen
wird.

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Governance fir Mitglieder des Stiftungsrats nach Art. 15b Abs. 2 BPVG

a) Sie unterliegen der treuhdanderischen Sorgfaltspflicht und missen in ihrer
Tatigkeit die Interessen der Versicherten wahren. Zu diesem Zweck
sorgen sie daflr, dass aufgrund ihrer persénlichen und geschaftlichen
Verhaltnisse kein Interessenkonflikt entsteht.

b) Sie dirfen aus ihrer Tatigkeit keinerlei persdnliche Vorteile erzielen, die
uber die ordentliche, schriftlich vereinbarte Entschadigung hinausgehen.

c) Siesind verpflichtet, allfallige ihnen zufallende Vermdégensvorteile,
welche die Unabhangigkeit beeintrachtigen konnten, offenzulegen und
der Vorsorgeeinrichtung abzuliefern. Die Vorsorgeeinrichtung regelt die
Zulassigkeit der Entgegennahme von Gelegenheitsgeschenken in den
Reglementen.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Art. 15¢ BPVG Rechtsgeschidfte mit Nahestehenden

1) Die von Vorsorgeeinrichtungen abgeschlossenen Rechtsgeschafte missen marktiiblichen
Bedingungen entsprechen.

2) Rechtsgeschafte der Vorsorgeeinrichtung mit Mitgliedern des Stiftungsrates, mit
angeschlossenen Arbeitgebern oder mit natlirlichen oder juristischen Personen, welche
mit der Geschaftsfiihrung oder der Vermdgensverwaltung betraut sind, sowie
Rechtsgeschafte der Vorsorgeeinrichtung mit natirlichen oder juristischen Personen, die
den vorgenannten Personen nahestehen, sind bei der jahrlichen Priifung der
Jahresrechnung gegentiber der Revisionsstelle offenzulegen.

Art. 17b BPVV

1)Bei bedeutenden Rechtsgeschaften mit Nahestehenden missen Konkurrenzofferten
eingefordert werden. Dabei muss Uber die Vergabe vollstandige Transparenz herrschen.

2) Als nahestehende Personen gelten insbesondere der Ehegatte, eingetragene Partner
oder Lebenspartner und Verwandte bis zum zweiten Grad sowie juristische Personen, an
denen eine wirtschaftliche Berechtigung besteht.

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Zwischenergebnis:

Diskrepanz zwischen zwingend paritatischer Besetzung und Anfordernis
fir ein , einfaches” Mitglied des Stiftungsrats (guter Leumund, integere
Person) mit dem gesetzlichen Portfolio der zu erfiillenden Aufgaben.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Finanzmarktaufsicht als Aufsichtsbehorde nach Art. 23 Abs. 1 BPVG
* Prifung der fachlichen Qualifikation und der personlichen Integritat

* Wacht Gber die Einhaltung der gesetzlichen und reglementarischen
Vorschriften (Statuten, Reglemente)

* Massnahmenkompetenz der FMA nach Art. 23 Abs. 4 BPVG: Die FMA
ordnet zur Herstellung des rechtmassigen Zustandes die ,,ihr geeignet
erscheinende Massnahmen” an.

* Delegationsproblem: Die Delegation muss sich auf eine bestimmte, genau
umschriebene Materie beschranken, Blankodelegationen sind unzulassig;
Zweck, Gegenstand und Umfang der Gibertragenen Befugnisse miissen in
einem Gesetz umschrieben sein (vgl. auch StGH 2021/065 Erw. 2.2.3.).

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Befugniskatalog der FMA nach Art. 66 Abs. 1 BPVV:

1)Die FMA hat in ihrer Eigenschaft als Aufsichtsbehorde insbesondere folgende Befugnisse:
a) Priifung des Geschaftsberichtes und des Berichtes an die Aufsichtsbehorde;

b) Prifung der Vermdgensanlage und der Vermogensbewertung der Vorsorgeeinrichtung;
c) Priifung der Statuten, Reglemente und deren Anderungen;

d) Kontrolle der rechtmassigen Bestellung und Zusammensetzung der Organe;

dbis) PrUfunF der personlichen Integritat und der fachlichen Qualifikation der
Verantwortlichen einer Vorsorgeeinrichtung;

e) Prifung der Regelungen zur Teilliquidation einer Vorsorgeeinrichtung;

f) Priifung der Regelung zur Gesamtliquidation einer Vorsorgeeinrichtung und Aufsicht
Uber die in diesem Zusammenhang ergriffenen Massnahmen;

g) Ano:jdnung der geeignet erscheinenden Massnahmen zur Herstellung des rechtmassigen
Zustandes.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Die Aufsichtsbehorde kann nach Art. 62a Abs. 2 chBVG bei Bedarf:

a. vom obersten Organ der Vorsorgeeinrichtung, vom Experten fir berufliche Vorsorge oder von der
Revisionsstelle jederzeit Auskunft oder die Herausgabe sachdienlicher Unterlagen verlangen;

b. im Einzelfall dem obersten Organ, der Revisionsstelle oder dem Experten fiir berufliche Vorsorge
Weisungen erteilen;

c. Gutachten anordnen;

d. Entscheide des obersten Organs einer Vorsorgeeinrichtung aufheben;

e. Ersatzvornahmen anordnen;

f. das oberste Organ der Vorsorgeeinrichtung oder einzelne seiner Mitglieder ermahnen, verwarnen
oder abberufen;

g. eine amtliche Verwaltung der Vorsorgeeinrichtung oder der Einrichtung, die nach ihrem Zweck
der beruflichen Vorsorge dient, anordnen;

h. eine Revisionsstelle oder einen Experten fiir berufliche Vorsorge ernennen oder abberufen;

i. Ordnungswidrigkeiten nach Artikel 79 ahnden.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Verantwortlichkeit nach Art. 22 Abs. 2 bis 4 BPVG (gesetzliche Haftung)

2) Die Vorsorgeeinrichtung ist daflir verantwortlich, dass die Versicherung
gemass Gesetz, der Stiftungsurkunde bzw. den Statuten und dem erlassenen
Reglement durchgefiihrt wird.

3) Die Organe der Vorsorgeeinrichtung, die Revisionsstelle und der
Pensionsversicherungsexperte haften fur Schaden, die sie vorsatzlich oder
fahrlassig verursacht haben.

4) Der Anspruch auf Schadenersatz gegen die Verantwortlichen nach Abs. 3
verjahrt in finf Jahren von dem Tage an, an dem der Geschadigte Kenntnis
vom Schaden und von der Person des Ersatzpflichtigen erlangt hat, auf jeden
Fall aber in zehn Jahren, vom Tag der schadigenden Handlungen
angerechnet.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Aufsichtsrechtliche Verantwortung

Ein Verstoss gegen Art. 22 Abs. 2 BPVG kann Aufsichtsmassnahmen der
FMA begriinden, z.B. den Auftrag zur Herstellung einer
ordnungsgemassen Jahresrechnung binnen einer bestimmten Frist.

Die FMA wacht Uiber die Vorsorge zum Schutz der Versicherten.

Anweisung an Vorsorgeeinrichtung, Schadenersatzanspriiche gegen
Organe durchzusetzen? (Vgl. dazu Art. 62a Abs. 2 Bst. b chBVG)

Sehr grosses Ermessen der FMA

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Strafrechtliche Verantwortung

Vergehen nach Art. 25 Abs. 1 und Ubertretungen nach Art. 25 Abs. 2 BPVG werden
vom Landgericht geahndet. Es gilt der AT des StGB (Voraussetzungen der
Strafbarkeit), Tatbeitrag, Konkurrenz, Verjahrung, Sanktionensystem, Strafregister-
eintrag etc.

Im Kern geht es um den Schutz der Versicherten (unvollstandige Angaben zur
Vermeidung der Versicherungspflicht, Lohnrickbehalt ohne Abgabe an
Versicherung, Stellung zum eigenen Vorteil ausniitzen, grobes Fehlverhalten der
Revisionsstelle und des Pensionsversicherungsexperten% etc.)

Aber auch fir grobe Verstosse des Stiftungsrates gemass Art. 25 Abs. 1 Bst. f BPVG:
,wer als Verantwortlicher seine Pflichten gemadss Art. 22 in grober Weise
vernachlassigt”

Wann liegt ein grober Verstoss vor?

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte

Verantwortlichkeit von Organen von Vorsorgeeinrichtungen

Verwaltungsstrafrechtliche Verantwortung (Ubertretung)
FMA als Strafbehdrde gemass Art. 25 Abs. 4 bis 6 BPVG
Verletzung der Governance

Nicht vorschriftsgemasser Geschaftsbericht

Nichtdurchfiihrung der Revision

Verletzung der Auskunfts-, Berichts- und Meldepflichten
Aufforderung der FMA nicht befolgt

Pflichtverstosse des Revisors und des Pensionsversicherungsexperten

Ritter Schierscher
Rechtsanwilte
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Zivilrechtliche Haftung des Stiftungsrates (Grundsatz)

Bei der Verantwortlichkeit von Stiftungsraten geht es um die
schuldhafte Verletzung der spezifisch durch Gesetz oder
Stiftungsdokumente (Statuten, Beistatuten und sonstiger Reglemente)
bestehenden Verpflichtungen der Organe einer juristischen Person
gegenliber der juristischen Person oder gegeniber Dritten (Destinatare
oder Glaubiger). Das Verantwortlichkeitsrecht steht gemass
ausdriicklicher gesetzlicher Anordnung unter den Bestimmungen lber
die Vertragshaftung (vgl. Art. 226 Abs. 1 PGR und spezifisch fir
Stiftungen Art. 228 Abs. 1 PGR), was insbesondere zur Konsequenz hat,
dass das verantwortliche Organ auch fir reine Vermogensschaden
haftet.

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Zivilrechtliche Haftung von Organen (Grundsatz)

Von dieser vertraglichen Haftung ist die deliktische Haftung der Organe
nach § 1293 ff. ABGB abzugrenzen. Bei der Deliktshaftung geht es um
die Haftung fir die Verletzung von absolut geschutzten oder durch
Schutzgesetze geschiitzte Rechtsgiter sowie um sittenwidrige
Schadigung, somit nicht um die Verletzung von vertraglichen
Verpflichtungen. Es muss zwischen der Verletzung der Schutznorm und
dem eingetretenen Schaden ein Rechtswidrigkeitszusammenhang
bestehen.

Z.B. Tatbestande des StBG wie § 146, § 153, § 156 StGB

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Zivilrechtliche Haftung von Organen (Grundsatz)

Anspruchsberechtigt ist immer nur der direkt oder unmittelbar Geschadigte,
damit im Grundsatz vorerst die Gesellschaft, welche geschadigt wurde. Nur
wenn die Gesellschaft keinen eigenen Anspruch besitzt, kann der
Geschadigte direkt das fehlbare Organ belangen sowie bei einer deliktischen
Verantwortung.

Schutzgesetzverletzung, direkter Schaden, Rechtswidrigkeitszusammenhang

Verjahrung 3 Jahre seit Kenntnis vom Schaden und Schadiger (Art. 226 Abs. 1
PGR)

Differenzierte Solidaritdt nach Art. 226 Abs. 2 PGR (Zurechenbarkeit nach
dem jeweiligen Verschulden des Organs)

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Business Judgement Rule

Die Business Judgement Rule beschreibt den Umfang des
unternehmerischen Entscheidungsspielraums von Organmitgliedern,
der nicht gerichtlich Gberprifbar ist. Danach haften Organmitglieder
dann nicht fir negative Folgen unternehmerischer Entscheidungen,
wenn die Entscheidung auf Grundlage angemessener Informationen,
ohne Berilicksichtigung sachfremder Interessen, zum Wohl der
Gesellschaft und in gutem Glauben gefasst wurde. Auf diese Weise soll
verhindert werden, dass sich Verwaltungsrate unternehmerischen
Entscheidungen entziehen und aus Respekt vor Verantwortlichkeits-
ansprichen keine Risiken mehr eingehen.

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte
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Business Judgment Rule erfordert:

Formell ordnungsgemasser Beschluss des Organs unter Gewahrleistung einer
form- und fristgerecht erfolgten Einladung und ausfiihrlichem Protokoll

Einhaltung der Ausstandregel zur Vermeidung von Interessenkonflikten
(Unbefangenheit bzw. Unabhangigkeit)

Einhaltung von Gesetz und Statuten unter besonderer Bericksichtigung des
Gesellschafts- oder Stiftungszwecks, hier das Vorsorgereglement

Einholung aller zumutbaren Informationen und Abwagung der moglichen
Alternativen in der Entscheidungsfindung (Sorgfalt und Handeln im guten
Glauben)

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Business Judgment Rule als Schutzschild fiir Organmitglieder
Der Verwaltungs- oder Stiftungsrat handelt mit der gehdrigen Sorgfalt, wenn er:

Sich beziglich des zu entscheidenden Geschafts gentigend informiert. Dies
erfordert ausreichende Fachkenntnisse oder den Beizug des bendtigten
Fachwissens durch Fachleute.

Ein angemessenes Verfahren fir die Entscheidungsfindung anwendet. Dies bedingt

eine ausreichende Anzahl von Verwaltungs- oder Stiftungsratssitzungen, eine

angemessene Vorbereitung dieser Sitzungen sowie eine angemessene Diskussion

X(I)n Losungsansatzen bzw. eine angemessene Priifung aller wichtigen Aspekte und
ternativen.

Das Handeln im guten Glauben erfordert, dass der Verwaltungs- oder Stiftungsrat
im besten Interesse der Gesellschaft oder Stiftung handelt, kein Rechtsmissbrauch
stattfindet und keine offensichtlich unverniinftigen oder gar widerrechtlichen
Entscheidungen getroffen werden.

Ritter Schierscher
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Zivilrechtliche Haftung nach BPVG

Nach Art. 22 BPVG haften die Organe der Vorsorgeeinrichtung, die
Revisionsstelle und der Pensionsversicherungsexperte haften fir
Schaden, die sie vorsatzlich oder fahrlassig verursacht haben. Der
Anspruch auf Schadenersatz gegen die Verantwortlichen verjahrt in
finf Jahren von dem Tage an, an dem der Geschadigte Kenntnis vom
Schaden und von der Person des Ersatzpflichtigen erlangt hat, auf
jeden Fall aber in zehn Jahren, vom Tag der schadigenden Handlungen
angerechnet.

Dies bedeutet damit in Erganzung (oder in Abweichung zur
grundsatzlichen Regelung gemass Art. 222 ff. PGR:

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Direkte Haftung der Organe (Stiftungsrat, Revisionsstelle und
Pensionsversicherungsexperte) gegeniiber den Geschadigten

Bei vorsatzlicher oder fahrlassiger Begehungsweise

Verlangerte Verjahrungszeit von 5 Jahren ab Kenntnis vom Schaden und
Schadiger, jedoch absolute Verjadhrungszeit von 10 Jahren ab der
schadigenden Handlung.

Mit Klage geltend zu machen
Schaden ist Verminderung des Stiftungsvermogens
(-Aktiven, + Passiven)

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte
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Wo tritt dieser Schaden ein?
Vorsorgewerk oder Stiftung — wer ist Geschadigt?
Stiftung ist Leistungserbringer, der Versicherte tritt der Stiftung bei:

Geschadigt ist die Vorsorgeeinrichtung, daher steht ihr der Anspruch
gegen das fehlbare Organ zu und nicht dem Versicherten.

Flhrt ein falscher Anlageentscheid zu einer Haftung des Stiftungsrats?

Verstoss gegen Anlagereglement ist widerrechtlich (kein BJR)
Bemessung des Schadens, hypothetisches Portfolio

Zu spate Reaktion auf Schieflage (Insolvenzverschleppung)

Ritter Schierscher
Rechtsanwalte

Verantwortlichkeit von Organen von Vorsorgeeinrichtungen

Eine zivilrechtliche Haftung der Organe besteht grundsatzlich
gegeniiber der Stiftung als Geschadigte, sofern das Organ vorsatzlich
oder fahrlassig eine Pflichtverletzung begeht und dies zu einem
Schaden fiihrt; es besteht eine gesetzliche Haftung nach Art. 22 BPVG.

Fragen?

Ritter Schierscher
Rechtsanwidlte






4 — Herausforderungen auf der Passivseite der
Pensionskasse

Marco Heusser
Partner Allvisa AG






’ Ligchtensteinischer
‘ Pensionskassenverband

Herausforderungen auf der Passivseite der Pensionskasse ¥

Aus- und Weiterbildung in der betrieblichen Personalvorsorge
Donnerstag, 10. November 2022

Marco Heusser
anerkannter Pensionsversicherungsexperte

ALLVISA | VORSORGE

Einflussfaktoren des Umwandlungssatzes




Kapitaldeckungsverfahren in der Altersvorsorge

= Definition: Das bei Pensionierung vorhandene Altersguthaben reicht zur Finanzierung der

lebenslanglichen Altersrente aus.

= Altersguthaben x Umwandlungssatz = Altersrente

/N T

Lebenserwartung

Vermogensertrag
(= technischer Zinssatz)

anwartschaftliche
Leistungen

Welchen Effekt hat eine Veranderung der Lebenserwartung und des Vermogensertrags auf den

Umwandlungssatz?
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Entwicklung der Lebenserwartung im Alter 65
Manner Frauen
Grundlagen EVK 2000 17.56 20.37
Grundlagen BVG 2000 17.76 21.09
Grundlagen BVG 2005 17.90 20.98
Grundlagen BVG 2010 18.93 21.42 Minner: + 0.84 J.
Frauen + 0.51 J.
Grundlagen BVG 2015 19.77 21.93
Manner: + 0.65 J.
Grundlagen BVG 2020 20.42 22.20 Frauen + 0.27 J.
10. November 2022 4 ALLVISA | VORSORGE



Folgen einer Zunahme der Lebenserwartung

Vereinfachtes Beispiel:

Altersguthaben bei Pensionierung

= |ebenserwartung bisher
-> Rente pro Jahr (= 300'000 / 20 Jahre)
- Umwandlungssatz (= 15'000 / 300'000)

= Lebenserwartung neu
-> Rente pro Jahr (= 300'000 / 25 Jahre)
- Umwandlungssatz (= 12'000 / 300'000)

300'000

20 Jahre
15'000
5.00%

25 Jahre
12'000
4.00%

- Je hoher die Lebenserwartung, desto tiefer der Umwandlungssatz!

10. November 2022 5

Entwicklung der Renditeerwartungen
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Technischer Zinssatz / BVG-Mindestzins vs. Obligationenzins

4.00% -

3.00%

2.00%

1.00% -

0.00% -

-1.00%

~

200901 201101 201301 201501 201701 201901 202101 202301

= 10-j3hrige Obligationen
Eidgenossenschaft

=—techn. Zins (Bsp.)

= BV G-Mindestzins CH
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Folgen einer Abnahme der Renditeerwartung

Vereinfachtes Beispiel:

Altersguthaben bei Pensionierung 300'000 300'000

= |ebenserwartung 25 Jahre 25 Jahre
- Rente pro Jahr (= 300'000 / 25 Jahre) 12'000 12'000
- Umwandlungssatz (= 12'000 / 300'000) 4.00% 4.00%

= \erzinsung pro Jahr 2.00% 1.50%
— Ertragim 1. Jahr (= 300'000 * 2.00% bzw. 1.50%) 6'000 4'500
— Ertrag im 2. Jahr (= (300'000 — 12'000) * 2.00% bzw. 1.50%) 5'760 4'320
— Ertrag im 10. Jahr (= (300'000 — 108'000) * 2.00% bzw. 1.50%) 3'840 2'880
— Ertrag im 25. Jahr (= (300'000 — 288'000) * 2.00% bzw. 1.50%) 240 180
- Vermogensertrag Uber 25 Jahre 78'000 58'500
- Zusatzliche Altersrente aus Vermogensertrag 3'120 2'340

(= 78'000 bzw. 58'500 / 25 Jahre)

= Rente pro Jahr inkl. Anteil aus Vermogensertrag 15'120 14'340
(=12'000 + 3'120 bzw. 2'340)
- Umwandlungssatz (= 15'120 bzw. 14'340 / 300'000) 5.04% 4.78%

- Je tiefer der Vermogensertrag, desto tiefer der Umwandlungssatz!
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Bestimmung der Lebenserwartung

= Die technischen Grundlagen liefern die biometrischen Angaben wie zum Beispiel:
— Sterbe- und Invalidisierungswahrscheinlichkeiten
— Wabhrscheinlichkeit, dass im Todesfall eine Partnerrente fallig wird
— Alter des Partners beim Tod eines Versicherten

= Die technischen Grundlagen werden periodisch erhoben und veréffentlicht.

— BVG 2015: Versichertendaten von 15 Vorsorgeeinrichtungen, Beobachtungszeitraum: 2010 — 2014
(Beobachtungsmittelpunkt=2012)
Publiziert im Dezember 2015

— BVG 2020: Versichertendaten von 15 Vorsorgeeinrichtungen, Beobachtungszeitraum: 2015 — 2019
(Beobachtungsmittelpunkt=2017)
Publiziert im Dezember 2020
Rund 1.5 Mio. Aktive und 0.9 Mio. Rentner unter Beobachtung

= Neben den privat-rechtlichen Grundlagen BVG gibt es die 6ffentlich-rechtlichen Grundlagen VZ.
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BVG 2020: Daten von 15 Pensionskassen

= ABB Pensionskasse

= Pensionskasse Alcan Schweiz

= Pensionskasse der BASF Gruppe Schweiz, Il

= comPlan

= CPV/CAP Pensionskasse Coop
= Pensionskasse der Credit Suisse Group (Schweiz)

= PKE Pensionskasse Energie Genossenschaft

= Migros-Pensionskasse

= Fonds de pensions Nestlé
= Pensionskasse des Bundes PUBLICA
= Pensionskasse SBB

= Sulzer Vorsorgeeinrichtung

= (Caisse de pensions Swatch Group

= Pensionskasse Swiss Re

= Pensionskasse der UBS

10. November 2022

Unterscheidung zwischen Perioden- und Generationentafeln
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Abb. 11: Eigenschaften von Perioden- und Generationentafeln
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«Bericht finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen 2020» der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge OAK BV, Seite 22
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Unterscheidung zwischen Perioden- und Generationentafeln

Abb. 9: Sterbewahrscheinlichkeiten: Von Perioden- zu Generationentafeln

Sicht der Periodentafeln
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Verbreitung der technischen Grundlagen
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«Bericht finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen 2021» der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge OAK BV, Seiten 21 und 22
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Bestimmung des technischen Zinssatzes

Der technische Zinssatz

= soll mit einer angemessenen Marge unterhalb der erwarteten Nettorendite der Anlagestrategie der
Vorsorgeeinrichtung liegen und

= soll die Struktur und Merkmale der Vorsorgeeinrichtung sowie deren absehbaren Veranderungen
bericksichtigen.

= Obergrenze fiir den vom Experten empfohlenen technischen Zinssatz =
Gegldtteter Zinssatz plus Zuschlag abziglich Abschlag Langlebigkeit

— Gegldtteter Zinssatz: durchschnittlicher Kassazinssatz der 10-jahrigen CHF Bundesobligationen der letzten 12
Monatsendwerte per 30. September

— Zuschlag: 2.5%

— Abschlag Langlebigkeit: Bei Verwendung von Periodentafeln muss die Zunahme der Lebenserwartung beriicksichtigt werden
(Abschlag mindestens 0.3%-Punkte)

10. November 2022 13 ALLVISA | VORSORGE

Starke Schwankungen der Obergrenze: deutlicher Anstieg fiir Abschluss 2022

e | O b ige CHF Bunidesobligationen
& @ letite 17 Monastsendwedte (Sept.)

ll| Durch den Zinsanstieg 2022 ist
- sowohl die Obergrenze fiir den
% H\{W technischen Zinssatz gestiegen
05% L] als auch die erwartete Rendite
1.0% aus der Anlagestrategie der
= ] % Ll - oy ) ) = a1 £~ - - ] .
£ 5 £ &8 & 5 £ &§ &g 8 & 8 § & Pensionskasse.
Stichtag Geglitteter Zuschlag Mindest- Obergrenze Obergrenze
Zinssar pemdss FRP 4 Abschlag pemdss FRP 4 gomiss FAP 4
(@ Kassazdnssatz Langlebigkeit bed Verwendung beil Verwendung
dor letzten 12 bl Virwendung Perlodentafeln Generationentafeln
Monatsendwearta) Periodenta feln
30,09,2022 +0.88% 2.50% -0.30% 268% 2.98%
30.09.2021 -0.33% 2.50% -0.30% 1.67% 217%
30.09. 2020 0.52% 2.50% 0.30% 1.68% 1.96%
30.09,2019 0.37% 2.50% 0.30% 1.83% 2.13%
10. November 2022 14
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Beurteilung der Struktur der Pensionskasse: Wirksamkeit von Sanierungsmassnahmen

Demographisches Verhaltnis Vorsorgekapital Rentner + techn. Rickstellungen
(Kapital mit impliziter Zinsgarantie) Vers.techn. notw.Vorsorgekap. (VK)
Deckungsgraderhéhung bei Zinsreduktion Vorsorgekapital Aktive + Invalide £ 1%

um 1% Vers.techn. notw.Vorsorgekap. (VK)
Deckungsgraderhdhung bei Versicherte Lohnsumme 1%
Sanierungsbeitrag von 1% Vers.techn. notw.Vorsorgekap. (VK)

Je tiefer das demographische Verhaltnis und je hoher der Deckungsgradanstieg durch eine
Minderverzinsung bzw. einen Sanierungsbeitrag, desto unkritischer ist ein hoher technischer Zinssatz.
Eine rentnerlastige Pensionskasse hingegen muss einen tiefen technischen Zins wahlen.
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Beurteilung der Struktur der Pensionskasse: Cashflow

= Ein positiver Cashflow wirkt stabilisierend (Deckungsgrad strebt gegen 100%)
— In Unterdeckung erh6ht er den Deckungsgrad.
— In Uberdeckung senkt er den Deckungsgrad.
= Ein negativer Cashflow wirkt destabilisierend (DG strebt weg von 100%)
— In Unterdeckung senkt er den Deckungsgrad.
— In Uberdeckung erhéht er den Deckungsgrad.

140%

o] - 120% I—I Deshalb macht ein negativer Cashflow im Fall einer
E) 2 100% Stabilitat Unterdeckung die Sanierung teurer und erfordert
= 2 s ein rascheres Eingreifen bzw. den Beschluss
(%] 5] . .
S S eo% scharferer Sanierungsmassnahmen.
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Projektionsjahre . . ) . . .
— 140% Zudem ist eine Kasse mit einem (deutlich) positiven
] 120% Cashflow nicht gezwungen, in Unterdeckung
-
] 2 100% _ Buchverluste realisieren zu miissen, um die
> d . .
s 2 so% laufenden Verpflichtungen auszahlen zu kénnen.
(L] ©
2," ° 60% — : .
2 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Projektionsjahre
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Versicherungstechnisch korrekter Umwandlungssatz

5.60%

Vers.techn, korrekter Umwandlungssatz

4400

Gemischter Umwandlungssatz
(Alter 65; Manneranteil 70%; Anwartschaft 60%)

BVG 2020, Periodentafeln

=—BYG 2020, Generationentafeln

5.40% -

Faustregel: Der Wechsel von PT auf
GT bewirkt eine Senkung des UWS
um 0.3%-Punkte

\ Faustregel: Die Senkung des

1.00% 1.25% 1.50% 1.75%

2.00%

\ technischen Zinssatzes um 0.5%-

Punkte bewirkt eine Senkung des
UWS um 0.3%-Punkte

2.25% 2.50% 2.75% 3.00%

Technischer Zinssatz

10. November 2022

Pensionierungsverluste
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= Je hoher die Lebenserwartung und je tiefer die Renditeerwartungen (bzw. der technische Zinssatz),
desto tiefer ist der versicherungstechnisch korrekte Umwandlungssatz.

= Der Stiftungsrat ist frei, im Reglement einen anderen als den technisch korrekten Umwandlungssatz
vorzusehen.

= Folge, falls reglementarischer UWS > technisch korrekter UWS: Pensionierungsverluste, die iber den
Vermogensertrag oder liber Zusatzbeitrage finanziert werden mussen. lllustration (Annahme: regl.
UWS 5.40%, Berechnungsannahmen: BVG 2020, GT, 1.75%):

Notwendiges Deckungskapital (DK) = 333'333 CHF |\ o

Altersguthaben(65) =
300'000 CHF

AN .| Buchhalterischer Pensionierungsverlust

33'333 CHF oder 11.1% des Guthabens!

1)

Entwicklung des Altersguthabgns ‘

\ I Altersrente = 16'200 CHF

/

Bestimmung der Altersrente:
300'000 * 5.40% = 16'200 CHF

65

\ > Alter

Bestimmung des notwendigen DK:
16'200 / 4.86% = 333'333 CHF

10. November 2022
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Pensionierungsverluste

Gemischter Umwandlungssatz
(Alter 65; Manneranteil 70%; Anwartschaft 60%)

6.00% -
=BG 2020, Periodentafeln

5800 -+
ﬁ — VG 2020, Generationentafeln
£ s60%
|-
g o400
= T / /
& 5.20%
3
E }

5.00% - - =
_“E i‘__,,,""" Pensionierungsverlust nach
"E — Umstellung auf BVG 2020, TZ 1.75%:
g 4.80% ,.,-"’""r / 5.40 / 4.86—1=11.1%
= 4.60% =

4.40% == - v

1.00% 1.25% 1.50% 1.75% 2.00% 2.25% 2.50% 2.75% 3.00%
Technischer Zinssatz
10. November 2022 19 ALLVISA | VORSORGE
Zusammenfassung
Deckungsgrad = 22 [ Lebenserwartung |
VK
Freie Mittel

Vorsorgevermogen

VvV

Wertschwankungsreserve

Technische Riickstellungen

— Vorsorgekapital aktive Versicherte

Versicherungstechnisch
notwendiges Vorsorgekapital (VK)

— Vorsorgekapital Rentner

Technische
Grundlagen
PT/GT

4[ Umwanc:ilungssatz ]

(Femearing ) oo o)

10. November 2022
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Besteht Handlungsbedarf im aktuellen Umfeld?

Aktuelle Situation: starker Anstieg der Inflation und der Zinsen
Rendite der 10-jahrigen CHF Bundesobligation

https://www.snb.ch/de/iabout/stat/statrep/id/current_interest_exchange_rates#t2

Inflationsrate in der Schweiz

https://lik-
app.bfs.admin.ch/de/lik/reihen?periodType=Monatlich& t=01.2020&ende=09.2022&basis=AUT

O&comparisonList=100&display Vorjahr&app=lik

. JA A/
ﬂf"l_,u_ff }Ill‘w,.r'l_‘ ,-"r"éﬁ\l
"Il _ ,/\/ Nt
IIIIIII . A VT E i

Unmittelbarer Effekt auf die Pensionskasse:
Aktivseite: Buchverlust, da steigende Zinsen zu Wertverlust auf Obligationen fihren -

Vorsorgevermogen sinkt
Passivseite: kein Einfluss, da Passivseite i.d.R. mit fixem technischen Zinssatz berechnet wird

ALLVISA | VORSORGE
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Haben die Rentner Anspruch auf einen Inflationsausgleich?

Im Gegensatz zur Schweiz gibt es in Liechtenstein keine gesetzliche Bestimmung zur
Teuerungsanpassung von Renten. Es ist aber sicher gut und wichtig, dass sich der Stiftungsrat mit diesem
Thema auseinandersetzt, da vonseiten der Rentner entsprechende Anfragen eingehen werden.

=  Wann sind entsprechende Mittel vorhanden? Wohl erst, wenn die Pensionskasse (iber freie Mittel
verfligt.

=  Wem soll ein Teuerungsausgleich gewahrt werden? Nur den Rentnern oder auch den Aktiven? Auch
wenn die Aktiven unter Umstéinden eine Lohnerhéhung und damit einen Teuerungsausgleich erhalten,
wirkt dieser nur fiir die Zukunft (iiber einen héheren versicherten Lohn und damit héhere
Sparbeitrdge). Was aber ist mit dem bereits angesparten Guthaben? Darauf sollte ebenfalls ein
Ausgleich erfolgen.

=  Wie wird der Teuerungsausgleich gewahrt?
— Im Rahmen eines Beteiligungsmodells, d.h. ggf. in Abhdngigkeit des impliziten Zinssatzes?

— Oder soll der Teuerungsausgleich losgelést von einem Beteiligungsmodell und diesem vorgelagert
erfolgen, indem alle in gleichem Umfang profitieren, da alle aktuell gleich betroffen sind?

®= |n welcher Form werden die Rentner entschadigt? Rentenerh6hung oder Einmalzahlung?

10. November 2022 23 ALLVISA | VORSORGE

Soll/muss der technische Zinssatz erh6ht werden?

Aufgrund des gestiegenen Zinssatzes hat sich auch die Obergrenze fiur die Empfehlung des technischen
Zinssatzes stark erhoht und die erwartete Rendite der Anlagestrategie ebenfalls.

Stichtag Geglatteter Zuschlag Mindest- Obergrenze Obergrenze
Finssatz gemiss FRP 4 Abschlag gemdss FRP 4 gemiss FAP 4
(@ Kassazinssats Langlebigkeit bei Verwendung bel Verwendung
der letzten 12 bai Varwendung Periodentafeln  Generationentafeln

Monatsendwerta) Periodentafeln

30,09.2022 +0.aE% 2508 -0.30% 1.68% L9E%

30,09,2021 -0.33% 2.508% -0, 305 LE™% 2.17%

30.09.2020 0.52% 2.50% 0.30% 1.68% 1L9E%

30.09.2019 0.37% 2.50% 0300 1.83% L13%

Bedeutet dies nun, dass die Pensionskassen ihren technischen Zinssatz erhohen mussen?

Nein, grundsatzlich besteht kein Anpassungsdruck, da der technische Zinssatz (allenfalls deutlich) unter
der Obergrenze liegen dirfte. Eine Unterschreitung der Obergrenze ist aber nicht verboten; der
Stiftungsrat ist frei, die Verpflichtungen konservativer zu bewerten.
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Soll/muss der technische Zinssatz erhoht werden?

Besteht langfristig Anpassungsbedarf, sollte das Zinsniveau auf dem aktuellen Niveau verharren oder gar
noch weiter steigen? Ist der Stiftungsrat dann gezwungen, den technischen Zinssatz zu erhéhen?

Nein, ist er nicht. Es gilt Folgendes zu bedenken:

Die Pensionskassen haben mit den Anpassungen in den letzten Jahren (Senkung des technischen
Zinssatzes und oftmals auch Senkung des reglementarischen Umwandlungssatzes) die Basis dafir
geschaffen, dass die Leistungen der Pensionskasse in Zukunft sehr gut finanzierbar sind - tiefe
Sollrendite

Zwar haben die gestiegenen Zinsen aktuell zu einem Buchverlust gefiihrt, langfristig wird die
Pensionskasse durch hohere erwartete Ertrage aber davon profitieren. D.h. im Erwartungswert ist mit
einem hoheren Vermogensertragsiiberschuss zu rechnen, was in Form von Zusatzverzinsungen bzw.
Einmalzahlungen an die aktiven Versicherten und die Rentenbezliger weitergegeben werden kann.
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Folgen einer Erhohung des technischen Zinssatzes?

Sollte der Stiftungsrat eine Erhéhung des technischen Zinssatzes beschliessen, hatte dies folgende Effekte
auf die Passivseite:

Altersguthaben der aktiven Versicherten / IV-Rentner: unverdandert (Nominalwertgarantie)

Deckungskapital der laufenden Renten: Reduktion (da mit einer héheren jahrlichen Rendite
gerechnet wird, bendtigt man per Stichtag weniger Kapital um die bereits gesprochenen Renten
finanzieren zu kénnen)

Riickstellungen: je nach Rickstellungsart unverandert oder Reduktion

- Die Vorsorgeverpflichtungen sinken, der Deckungsgrad steigt!

Wichtig! Ist der reglementarische Umwandlungssatz aktuell auf dem versicherungstechnisch korrekten
Wert, entstehen durch die Erhéhung des technischen Zinssatzes ohne gleichzeitige Erhhung des
reglementarischen Umwandlungssatzes systematische Pensionierungsgewinne. Hier ist gut zu tGberlegen,
wie damit umgegangen wird bzw. wie bei einer Erhohung des reglementarischen Umwandlungssatzes mit
allfallig friher gesprochenen Abfederungsmassnahmen umgegangen wird.
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Was ist, wenn Ende 2022 eine Unterdeckung besteht?

= Sollte die Pensionskasse in einer (erheblichen) Unterdeckung sein, ware es stossend, wenn von den
aktiven Versicherten (und ggf. von den Arbeitgebern) Sanierungsmassnahmen (insbesondere
Sanierungsbeitrage) verlangt wiirden im Wissen, dass der technische Zinssatz (zu) vorsichtig gewahlt
ist.

= Um die Unterdeckung zu beheben, konnte der technische Zinssatz — sofern aufgrund der Struktur der
Pensionskasse angezeigt — erhoht werden. Um aber nicht alle Anstrengungen der vergangenen Jahre
zunichte zu machen, sollte die Erhdhung m.E. moderat ausfallen, d.h. eine Erh6hung von maximal
0.5%-Punkten.

= Statt einer effektiven Erh6hung des technischen Zinssatzes konnte auch argumentiert werden, dass
der technische Zinssatz erhoht werden kénnte und deshalb keine Sanierungsmassnahmen nétig seien:
«Unter Berlicksichtigung eines technischen Zinssatzes von x% ldge der Deckungsgrad um y%-Punkte
héher und die Unterdeckung wéire behoben.»

= Der Effekt der Zinserhohung auf den Deckungsgrad hangt stark von der Struktur und
Rickstellungspolitik der einzelnen Pensionskasse ab. Generelle Aussagen kdnnen nicht gemacht
werden.

Und daran denken: Die Unterdeckung muss nicht innerhalb eines Jahres behoben sein...

10. November 2022 27 ALLVISA | VORSORGE

Fazit / Empfehlung

= Die Zinserhohung hat zu einer Abnahme des Vorsorgevermoégens und des Deckungsgrads gefiihrt. Langfristig
flhren die hoheren Zinsen aber zu einer hoheren erwarteten Rendite.

= Da wir nicht wissen, wie nachhaltig die gestiegenen Zinsen sind, wirden wir aktuell an den technischen
Parametern nichts dndern.

=  Wir wiirden aber auch auf lange Sicht gesehen keine (grosse) Anpassung vornehmen. Die meisten Pensionskassen
haben ihre Parameter so gesetzt, dass sie eine tiefe Sollrendite aufweisen. Dieser Trumpf sollte nicht leichtfertig
aus der Hand gegeben werden. Durch die hoheren resultierenden Vermogensiiberschiisse werden die
Pensionskassen schneller wieder tber eine volle Wertschwankungsreserve und Freie Mittel verfligen.

= Um jahrliche Diskussionen Uber die Verteilung allfalliger Freier Mittel zu vermeiden, empfehlen wir dem
Stiftungsrat, sich bereits jetzt dazu Gedanken zu machen. Ebenso sollte er sich iberlegen, wie ein allfilliger
Inflationsausgleich erfolgen soll.

= Sollte sich per Ende 2022 eine Unterdeckung ergeben, konnte eine Erhohung des technischen Zinssatzes in
Betracht gezogen bzw. ins Feld geflihrt werden (sofern strukturell gerechtfertigt). Dadurch wirde das
Vorsorgekapital der Rentenbeziiger sowie die technische Riickstellung zur Finanzierung des Umwandlungssatzes
reduziert und der Deckungsgrad erhéhte sich. Uberhastete Entscheide sind aber fehl am Platz: Eine Unterdeckung
muss nicht innerhalb eines Jahres behoben werden — liblicherweise darf eine Sanierung Gber einen Zeitraum von
5 bis 7 Jahren erfolgen.

10. November 2022 28 ALLVISA | VORSORGE



Vielen Dank fiir lhre Aufmerksamkeit
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Berutliche Vorsorge in der Schweiz und im
Furstentum Liechtenstein — ein Ruck- und

Ausblick

1L Marsir

Dr. Alexander Imhof, Stv. Vorsitzender der Geschaftsleitung, Leiter Bereich Versicherungen und Vorsorgeeinrichtungen,
10. November 2022

Agenda i

I.  Entwicklung der beruflichen Vorsorge im Furstentum Liechtenstein
I.  Entwicklung der beruflichen Vorsorge in der Schweiz

Il. Liechtensteinische Vorsorgeeinrichtungen: Fit fir die Zukunft?




I. Entwicklung der beruflichen Vorsorge in

Liechtenstein

Meilensteine und Reformen in der 2. st sy
Saule Liechtensteins

1974
Regelung der 1989 2017/2018
Personalfiir- BPVG und Revision von
sorge im BPVV treten in BPVG und
ABGB Kraft BPVV
1976 2006
Einfihrung Revision von
der BPVG und

Barauszahlung BPVV




Il. Entwicklung der beruflichen Vorsorge in

der Schweiz

Meilensteine und Reformen in der
2. Sdule der Schweiz

1972
Veranker-
ung des
3-Saulen-
Konzepts

1985
Inkraft-
treten des
BVG

1995
Einflihrung
der
Freizligigkeit
und WEF

2004 -

2006

1. BVG
Revision

2000
Revision
ZGB und
FZG; Teilung
FZLim
Scheidungs-
fall

2020
Reformvorlage
BVG 21
@ ¢
2011 -
2012
Struktur-
reform
des BVG
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feloit

Gegentuiberstellung der Entwicklungen T acrtenmian
in CH und FL

BPVG und BPVV als Rahmengesetzgebung;
+ Weder Umwandlungssatz noch Mindestzinssatz sind gesetzlich vorgegeben;
«  Keine Unterscheidung zwischen Obligatorium und Uberobligatorium;

* Errungenschaften der letzten Revision:

— Senkung der Eintrittsschwelle fir die Versicherungspflicht;
— Abschaffung des Freibetrags;

— Senkung des Eintrittsalters;

—  Erhohung der Sparbeitrage;

—  Erhdhung des Rentenalters im Rahmen der AHV-Revision

lll. Liechtensteinische

Vorsorgeeinrichtungen: Fit fur die Zukunft?




FMA
...vor einem Jahr...
* Inflationsrisiko wurde von Makrookonomen erkannt:
» Szenario «B)» hat sich realisiert:
Folgen moglicher Entwicklungen T T
der Finanzmarktsituation
Signifikanter Anstieg Inflation
B) Mit Gegensteuerung durch Zentralbanken
= Stelgender Realzins
= Zukinftige Gewinne niedriger bewertet
= Potentiell sinkende Aklienkurse
=\erluste bei Cbligationan UND Aktien
= Stark sinkende Deckungsgrade
.--""-_—__-__'""--_
FMA
Inflation & Markte
Inflation:
* ...inden USA und im Euroraum héher als erwartet;
* ... inder Schweiz mit rund 3,5% ungewodhnlich hoch, im Landervergleich jedoch tief.
Zinsen:

» Zentralbanken (EZB, FED und SNB) reagieren auf Inflation;

» Letzte Leitzinserhdhung im September um 0,75 Prozentpunkte;

» Leitzinssatz liegt in der Schweiz mit 0,5% wieder im positiven Bereich.
Wertpapiere:

» Kurse sind relativ zum letzten Hoch (meist per Ende 2021) um 20% eingebrochen.




Auswirkungen auf die Pensionskassen FIRSLe Met
in FI.

Mittlere Anlagerendite liegt im ersten Halbjahr 2022 bei -10,7%;

Mittlerer Deckungsgrad sinkt von 119,9% per Ende 2021 auf 105,9% per Mitte 2022;

Markte und Zinsentwicklungen durften die Deckungsgrade weiter dricken.

... Blick in die Zukunft Franmarkiaisich

Markte erwarten optimistisches Inflationsszenario (Héhepunkt US-Leitzins im Marz 2023);

Weitere Zinserhdhungen, realwirtschaftliche Rezession und steigende Realzinsen werden
Performance an den Aktienmarkten in den nachsten Monaten weiter dampfen.

Zinserwartungen der Markte Aktienkurse
(Leitzinsen in Prozent) (Index, 1.1.2020 = 100)
5 r 150 r

_  — 140
4 b 130 +
120 |
3r - 110
_ 100 4

9 F
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2023 2024
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FMA
Fit fur die Zukunft? Finarssmaddadsich

* Vermodgensanlagen der Vorsorgeeinrichtungen sind langfristig ausgelegt.

Ein Blick zuruck zeigt, dass die Vorsorgeeinrichtungen krisenresistent waren.

+ Zinsanstieg fuhrt...
— kurzfristig zu sinkenden Preisen der Obligationen und somit zu sinkenden Deckungsgraden;

— langfristig zu Obligationen mit besserer Rendite und somit zu steigenden Deckungsgraden.

»  Durch kontinuierliche Anpassung der «Parameter» an das Tiefzinsumfeld, haben die
Pensionskassen eine gute Grundlage geschaffen.

« Dennoch: Ein Risiko bleibt, daher gilt es die Situation weiterhin eng zu verfolgen und
falls notig die notwendigen Massnahmen einzuleiten.

Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit
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Faire und pragmatische
Beteiligungsmodelle
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Liechtensteinischer Pensionskassenverband
Vaduz, 10. November 2022

’ Liechtensteinischer
‘ Pensionskassenverband

¢ Dr. Roger Baumann, Partner c-alm AG

AGENDA

Einleitung

Beteiligungskonzepte

Rentnerbeteiligungen

Fazit



Einleitung

Medienecho

@m

111 Milliarden: Pensionskassen
haben Reserven seit 2011

Die Kassen schwimmen im Geld,
wahrend die Leistungen sinken.

verfunffacht
Der Bund, 21.04.2022

Der Bund

Viele Pensionskassen zahlen
einen Spitzenzins — aber nicht

oo

Saldo, 16.02.2022
Das Ratsel der Pensionskassen

NZZ 31.01.2020  Steur Jirdier Jeitwmy

Magere Zinsen, magere
Renten, fette Pensionskassen

Saldo, 09/2018

2. Saule: Riesige Reserven

Saldo 04/2017

Blick, 14.05.2022

Uber 1000 Milliarden — aber Altere haben wenig davon

Einleitung

Risikotransfer zwischen den Generationen

Pierre-Yves Maillard, 14.05.2022m

Die Versicherten sind
lange genug zu kurz
gekommen

Beobachter, 25.01.2022

So profitiert die
Finanzindustrie von PK-

Versicherten

SRF, 06.02.2022

Der Boom an der Borse
beschert den
Pensionskassen hohe
Gewinne. Aber nicht alle
profitieren von diesem

Geldsegen.
NZZ magazin, 08.01.2022
Siewe Jiivdier Jeituny

@m

»[
»[
»[

Risikotransfer

Reserve /
Unterdeckung

Reserve /
Unterdeckung

Reserve /
Unterdeckung

e
—)

—
—

=
—)

Destinatar
Periode |

Destinatar
Periode Il

Destinatar
Periode Il

Es findet Giber den Deckungsgrad eine Glattung der
Rendite fur den Destinatar statt (Diversifikation Gber die

Zeit).




Einleitung .
N . . . @tm

Solidaritaten fiihren zu Umverteilungen zwischen den Generationen

125%
120% “ m Umsetzungsschwierig-

keiten (BVG-Nahe,

115% politische Rigiditaten)
und Finanzmarkt-

110% entwicklungen
(Borsenschock) fiihren

105% zwangslaufig zu

Abweichungen vom
Idealzustand, was
® Leistungsdifferenzen

95% .
W 'k] zwischen den

Generationen
90%

100%

L8 3% P I YNNTYYN RS hervorruft.
O O O O O O O O O o oo o o o o o
AN AN &N AN N AN NN NN NN N NN NN

Diskussion zu Solidaritaten ist in jeder Pensionskasse zu fuhren!

Quelle: (Daten Deckungsgrad): Bis 2010 hypothetischer DG-Verlauf, ab 2011 Swisscanto PK Studie 5

Einleitung =
, , , c-alm
Fairness: Zitat der OAK Berufliche Vorsorge

Sschwelzerische Eidgenossenschaft
Confédeiation suisse
Confederazione Svizzera

Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge
OAK BV

«Sollten in Zukunft Uberschiisse auf dem Vorsorgekapital erzielt
werden, sind die obersten Organe der Vorsorgeeinrichtungen deshalb
gefordert, fur einen Ausgleich zwischen den Versicherten und
Rentenbeziehenden zu sorgen, wobei sehr oft auch innerhalb der
Rentenbeziehenden einer Vorsorgeeinrichtung grosse
Unterschiede bei den Verrentungskonditionen zu beriicksichtigen
sind. Die notwendigen Entscheidungen haben eine grosse
kassenindividuelle Komponente und kénnen nur auf Ebene der
Vorsorgeeinrichtungen erfolgen.»

Quelle: Bericht zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen 2021 von der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge OAK BV 6



Einleitung
Beteiligungsmodelle und ihre Grenzen

c-alm

Solidaritaten

Versorgergedanke

Einfachheit

Individualitat

Fairnessgedanke

Komplexitat

» Oberstes Ziel bleibt eine verlassliche Rente auf angemessenem Niveau.
» Deshalb nur so viel Individualitat bei der Beteiligung wie n6tig und stets mit

dem Leistungsziel im Visier.

AGENDA

Einleitung

Beteiligungskonzepte

Rentnerbeteiligungen

Fazit



Beteiligungskonzepte
gung P c-aLm

Grundsatze bei einem Sanierungskonzept

Das Konzept muss...

« wirksam sein, um mdgliche Unterdeckungen zu beheben

verhaltnismassig sein

nachhaltig sein

niedergeschrieben sein, wenn auch nicht unbedingt im Vorsorgereglement.

(Abgeleitet aus Art. 65d Abs. 2 BVG) W

«Die Massnahmen zur Behebung einer Unterdeckung missen auf einer reglementarischén
Grundlage beruhen und der besonderen Situation der Vorsorgeeinrichtung, insbesondere den
Vermogens- und Verpflichtungsstrukturen wie den Vorsorgeplanen und der Struktur und der zu
erwartenden Entwicklung des Bestandes der Versicherten sowie der Rentnerinnen und Rentner
Rechnung tragen. Sie miissen verhaltnismassig, dem Grad der Unterdeckung angemessen und
Teil eines ausgewogenen Gesamtkonzeptes sein. Sie missen zudem geeignet sein, die
Unterdeckung innerhalb einer angemessenen Frist zu beheben.»
Art. 65d Abs. 2 BVG

Beteiligungskonzepte
c-alm
Ziel des Beteiligungskonzepts (

Das Beteiligungskonzept sollte grundsatzlich die folgenden Eigenschaften
aufweisen:

« Stabilisierend:
Der Deckungsgradverlauf sollte in einer «Wohlfiihlzone» stabil sein.
Unterhalb der «Wohlfihlzone» sollte der Deckungsgrad in der Erwartung
zunehmen und oberhalb der «Wohlfuhlzone» sollten Mittel verteilt werden.

 Einfach:
Der Mechanismus sollte mdglichst einfach sein. Der Stiftungsrat und die
Vorsorgekommissionen sollten nachvollziehen kénnen, wie z.B. eine
Altersguthaben-Verzinsung zustande kommt. Dies erlaubt zudem eine
transparente Kommunikation gegentiber den Versicherten.

* Fair:
Der Mechanismus sollte die Generationengerechtigkeit unterstitzen.



Beteiligungskonzepte
. c-altm
Schliissiges Gesamtkonzept

Deckungsgrad
A

Beteiligungsstrategie
Leistungsstrategie > Anlagestrategie
100% + Ziel-WSR - Gleichgewichtsstrategie
Leistungsstrategie- Leistungsstrategie = Anlagestrategie
Deckungsgrad :
Aufbaustrategie
Leistungsstrategie < Anlagestrategie
100%
Sanierungsstrategie
Leistungsstrategie << Anlagestrategie

Zeit

>

+ Die Gleichgewichtsstrategie stellt sicher, dass die Leistungsstrategie im Rahmen der
Risikofahigkeit mit angemessenem Anlagerisiko in der Erwartung finanzierbar ist.

* Die Risikofahigkeit und somit auch die Anlagestrategie bleiben mogolichst unabhdangig vom
Deckungsgrad.

* Nur die Leistungen reagieren kurzfristig auf Veranderungen im Deckungsgrad.

Gesamtkonzept: Deckungsgrad sollte sich mit dem Beteiligungs- und

Sanierungsmechanismus im Zielband des Gleichgewichts einpendeln.

11

Beteiligungskonzepte e
Beispiel sgpk (Pensionskasse Kanton St. Gallen)

Geschatzter Hat erzielte

und AGHZins AQH-ﬁ_ns? r Folgejahr for Folgejahr
<80% Nein 0% 6% 2%
80% — 85% Nein 0.25%* 3.5% 0%
85% — 90% Nein 0.5%* 25% 0%
90% - 95% Nein 1%* 1% 0%
95% — 100% Nein BVG-Zins 0% 0%
100% — 110% Ja g\;’fg‘z’a‘fﬂ‘:: 0% 0%
110% — 120% Nein 2% Realzins 0% 0%
120% — 125% Nein s 0% 0%
> 125% Nein 50% DG-%-Pkt. 0% 0%

* maximal BVG-Zins

Quelle: Reglement zum Sanierungs- und Beteiligungskonzept sgpk 12



Beteiligungskonzepte

: : : c-aLm
Maoglichkeiten: Konzeptionelle Fragen

Qualifikation zur
Beteiligung:

Wann wird beteiligt?
 Sicherheit
* Marktnahe

Anspruch auf

Uberschuss-

Sanierungs- & beteiligung:
Beteiligungskonzept Wer wird beteiligt?

A  Fairness
@'EE: %% « Individualisier-

4 ungsgrad

, (3)
Varianten zur Wie?

Uberschussbeteiligung:
Wie wird betelligt?

» Granularitat

» Komplexitat

AGENDA

Einleitung

Beteiligungskonzepte

Rentnerbeteiligungen

Fazit



Rentnerbeteiligungen

Verteilung der freien Mittel nur an Aktiv Versicherte?

@Lm

Aktive Versicherte Rentenbeziiger
In den letzten 10 Jahren:
e o e o ° .I ° .- .-- e ® e o
A e 0 |\ S 7]\ o e
Altersgruppe  25-35 36-45 46-55 56-65 66-75 76-85 86-95
die "armen" aktiven Versicherten \ die "verwohnten" Rentner
In den nachsten 10 Jahren: \
e ® ° .- ° .- ° .- e o P e ®
| | | _ . i |
Sy Uy U O G| O O
<~ O O UIOUO & &
Altersgruppe  25-35 36-45 46-55 56-65 66-75 76-85 86-95

Zeit der Pauschalisierungen ist vorbei.

Rentnerbeteiligungen

Zwei Fairness-Uberlegungen zu den Rentenbeziigern

15

6&17‘“

1. Verschiedene UWS-Generationen:

Altersrentner werden bzgl. Umwandlungssatz keine homogene Gruppe sein!

-> unterschiedliche Zinsgarantien.

Anforderung an Uberschussbeteiligung:

Adaquate Beruicksichtigung der unterschiedlichen Zinsgarantien bei der

Uberschussbeteiligung.

2. Minderverzinsung der Aktiven:

Minderverzinsungen kurz vor Pensionierung besonders schwer.

Anforderung an Uberschussbeteiligung:

Zinsverzichte der Aktiven sollen zweckmassig berticksichtigt werden.



Rentnerbeteiligung

Faires und ganzheitliches Beteiligungskonzept beriicksichtigt auch Pensionierte

@m

Rentner:
Pensionierung 2008

%LW

s | VWS BYVG [Schiussaiter 65

Gute Verzinsung als Aktiver
«  UWS (umhillend) = 6.8% -
Zinsleistung = 4.8%

Rentner:

* Pensionierung 2017
Gute und schlechte
Verzinsung als Aktive
UWS (umhullend) = 6.0%
-> Zinsleistung = 3.7%

Umwandlungssatzsenkungen fiihren zu unterschiedlichen Leistungen innerhalb der Pensionierten-Generation. Im Falle

einer Beteiligung ist aus Fairness eine Differenzierung zwischen den Umwandlungssatz-Generationen unvermeidlich.

Quellen: Quelle: Swisscanto PK Studien (2008-2021), Wichtige Masszahlen (2020-2021) der Beruflichen Vorsorge, Zinsen 2021 OAK, Grundlagen 17

implizite Zinsen BVG2022, GT2022, Anwartschaften: 60%,20%

Rentnerbeteiligungen
Zinsleistungen als Bemessungsgrundlage

@m

Jahrliche Zinsleistung

v

Aktiv Versicherte

v

Altersrentner

Verzinsung Altersguthaben

Impliziter Zins im seinerzeitigen
Umwandlungssatz (+Zusatzleistungen)

N
9
=

ekt buemnuliert

e L NS N L nse

o
o
®

o
9
x

Umwandlungssatz
voow
o O
R R

25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 53 55 57 59 61 63 65
Alter

%
BVG —~

=

===Frauen (65)

—Miénner (65) |

—Gemischt

00% 05% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

5.0%
Technischer Zins (= Zinsgarantie)

Die jahrliche Zinsleistung der PK bietet sich als Bemessungsgrundlage fiir ein

Verteilungskonzept an!



Rentnerbeteiligungen ('
c-aLm
Art der Rentnerbeteiligung

* Zusatzrente (bspw. 13. Monatsrente)
— Wirkt sehr schwach (bspw. 13. Rente)
— Wirkt nur auf den Cashflow und hat kein Bezug zum Kapital

— Bevorteilt jene Renten, die bereits eine hohe Rente haben (bspw. dltere mit
wenig Kapital)

* Rentenerhéhung (bspw. Erhéhung der Jahresrente um x CHF oder x%)
— Wirkt wiederkehrend und hat Effekt auf das Kapital
— FUhrt zu einem Effekt in der Bilanz, da das Vorsorgekapital ansteigt

+ Kapitalauszahlung (Zusatzzinsleistung auf dem Kapital)
— Anstatt Erhéhung der Rente, wird ein Kapital ausbezahlt
— Bezugsgrosse ist das Kapital als Zinstrager
— Junge Rentner mit tiefer Rente aber noch viel Kapital werden starker beteiligt

Wir empfehlen eine Beteiligung der Rentner durch eine Zusatzzinsleistung als

Kapitalauszahlung.

Rentnerbeteiligungen (*
. c-atm
Zusatzzins

DG Umwandlung
Freie Mittel 4 (eines Teils) der
~ *| Mittel in einen Legitimierte Rentenbeziiger

Zusatzzins im : X
Jahr t. 'ﬁr ,ﬁ
> | 1 :
) ’Vf F:—-—-—

Nicht legitimierte Rentenbeziliger

Co Q"@V:mﬁ

* WSR = Wertschwankungsreserve, Grenze kann aber auch tiefer sein.
** DG = Deckungsgrad

Soll-WSR* «f-==-

Wann sind Rentenbezliger legitimiert fir einen Zusatzzins (Fairness)?

20



Rentnerbeteiligungen
: J g : @m
Ausgleichsmechanismus: Zinsbarometer

Zinsbarometer misst und vergleicht
» die «Zinsertrage der Pensionskasse» mit
» den «Zinsleistungen* der PK an die Altersrentner».

Positiver Wert des Zinsbarometers:

PK hat auf dem Vorsorgevermégen mehr
Zinsertrage erwirtschaftet als Zinsleistungen an
den Rentenbeziiger gegeben.

- Legitimer Anspruch auf «Zusatzzins»

AN

Negativer Wert des Zinsbarometers:

PK hat mehr Zinsleistungen an die
Rentenbeziiger gegeben, als sie Zinsertrage auf
dem Vorsorgevermogen erwirtschaftet hat.

- Kein Legitimer Anspruch auf «Zusatzzins»

* Die Zinsleistung setzt sich aus der impliziten Verzinsung im UWS und der erhaltenen Zusatzzinsleistungen zusammen. 21
Rentnerbeteiligungen
. . c-atm
Mogliches Entscheidungsraster
Freie Mittel?
l |
Aktive JRentner

28 Db
\_l

= Legitimiert?
Zusatzve®= @ - x
& - .

xTi T e

v

Umwandlung (eines Teils) der vorhandenen «Freien Mittel» im Jahr t in einem

einmaligen Zusatzzins an alle Berechtigten.

22
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Einleitung

Beteiligungskonzepte

Rentnerbeteiligungen

Fazit
23
Beteiligungsmodell
c-alm
Fazit (

* Der Idealzustand ist aufgrund von ausseren Einfliissen (Borsenschocks) und
Vorschriften (BVG) nicht immer umsetzbar. Dies flhrt zu Leistungsdifferenzen
zwischen den Generationen.

* Ein nachhaltiges Sanierungs- und Beteiligungskonzept ermdglicht die Glattung der
Risiken der Pensionskasse (Borsencrash, Finanzierungsliicke) Gber die Zeit.
Solidaritaten im Finanzanlagerisiko sollen aktiv gesteuert werden, denn sie sind das
okonomische Riickgrat des Systems Berufliche Vorsorge.

+ Beteiligungen kdnnen zum Ausgleich von Leistungsdifferenzen, respektiv
strapazierter Solidaritaten verwendet werden.

* Je nach Fairnessverstandnis werden gewisse Solidaritaten innerhalb der
Versichertengruppen aufgel6st und die Beteiligungen/Leistungen werden dadurch
individueller.

* Die Beteiligung sollte sich am Leistungsziel orientieren und nicht (nur) an den
Markten.

* Ein nachvollziehbarer, langfristiger und fairer Mechanismus zur Verteilung der freien

Mittel sollte umgesetzt werden, um flir eine gerechte Verteilung zwischen den
Generationen zu sorgen.

24
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c-aLm
Kontakt
Dr. Roger Baumann
Partner c-alm AG
<] rogerbaumann@c-alm.ch
3 071227 3535
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Office Ziirich @ )
Konradstrasse 32 Office St. Gallen
CH-8005 Ziirich Vadianstrasse 25a

CH-9000 St. Gallen
Tel +41 71 227 35 35

www.c-alm.ch
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Ausgewahlte AHV-Themen

10. November 2022
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Veranstaltung: Betriebliche Personalvorsorge in Liechtenstein
Veranstalter: Liechtensteinischer Pensionskassenverband
Schaan, 10. November 2022

Referent: Direktor AHV-IV-FAK-Anstalten (Walter Kaufmann)

Wir denken in Generationen. Seite 1

10. November 2022

Themen

Reserven
Wertschriften-Rendite
Rentenerhohung

Homeoffice

Wir denken in Generationen. Seite 2



AHV
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Reserven: historisch
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Reserven: aktuell

o Reserven Ende 2021 sind bei 11.4 Jahresausgaben.

o Hypothese zur Veranschaulichung: -13 % auf Wertschriften.
o Das waren CHF 475 Mio. Buchverlust.

o Also rund 1.4 mal die jahrlichen Rentenausgaben.

o So waren die Reserven Ende 2022 bei 9.7 Jahresausgaben.

o Man beachte: 1. Saule ist ein Umlageverfahren!
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Reserven: kunftig

AHV-Jahresausgaben in Resarve

(Moadallrechnung; isi-Zahlen bis 32021, Prognosazahlan ab 2022
Hipathese CHF 475 Mo, Anlegeverust 20221

2021, 11.35
2022, 9.68

2037; 5.26
2038; 4.86
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Wertschriften-Rendite: historisch

Renditen des AHV-IV-FAK-Wertschriftenfonds
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Rentenerhohung: historisch
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Entwicklung Mindestrente

(Sonderzahlung 1991,

Weihnachtsgelderhthung 1992, 1994, 1998)
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Rentenerhohung: aktuell
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Schweiz

o Mischindex (Mittelwert Lohne/Preise, Schatzung)

o per 2023 damit 2.5%

o Preisindex ware ausnahmsweise hoher

o Motion "voller Preisausgleich” (Entscheid 2023 Fruhjahr)
Liechtenstein:

o seit 2011 nur Preisindex (prazis, @ Januar bis Juni Vorjahr)
o CHF 1'160.00 = 103.4 (Dezember 2015 =100)

o @ Jan-Juni 2022 = Index 104.0 (= CHF 1'167.-)

o neu "Riuckkehr zu Mischindex" (Landtag 4.11.2022)
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Rentenerhohung: aktuell

Liechtenstein:
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Mindestrente 2022 = CHF 1'160.-

Erh6hung voraussichtlich um 2.5%
Mindestrente 2023 = voraussichtlich CHF 1'190.-
CHF 1'190.- x 12 = CHF 14'280.-

CHF 1'190.- x 72 = CHF 85'680.-
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Homeoffice

"EWR-Recht": Grenzganger ab 25% im Heimatstaat versichert
Pandemie Marz 2020: Ausnahme, 100% zulassig

2021 Ausnahme verlangert

2022 Ausnahme verlangert, Grundsatzdiskussion begonnen

fiir 2023: "Sonder-Ausnahme" in Vorbereitung
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9 — Amerikanische Wirtschaft

Jens Korte
Mr. Wall Street
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Jobs

Job Openings Rise
US vacancies unexpectedly increased in September to 10.7 million
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Energie

Leading oil-producing countries worldwide in 2021
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Manufacturing jobs at Comeback der Industrie
highest since 1970s

Caterpillar said sales of its construction eguipment increased to 563 billion in the latest
quarter boosted by higher sales across all regions
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Friend-shoring

Ai)ple Suppliers Add Manufacturing Sites
in U.S., With Focus on California

Partners of iPhone maker seek (o stay nearby as pandemic makes travel o China difficult

Best Friends Forever?
US trade with China remains broadly consistent with 2021 levels
W 2021 W 2022
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Food at work or school

Slower Growth, Stronger Inflation
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Federal-funds rate target

Three-Quarters of Economists Expect a US Recession
Survey shows a new consensus for a downturn in next 24 months

5%
Soft Landingj

20% :
Hard Landing But Mat A
Recession

Bloomberg News survey of economists October 21-26
Economists were asked if US weuld have a recassion in the next 24 months, Hard landing is defined as
zero or negative growth for a time but not an officially declared recession,

Chart shows midpoint of range since 2008

Inflation

Here's the inflation breakdown for September 2022 — in
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Wachstum USA vs EU

Probability the U.S.isinarecessioninnext12
months including today
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Immobilien

Average rate on a 30-year fixed mortgage
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Surging Prices
US home prices as moeasured by the Case-Shiller index have soared
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Major foreign holders of United States treasury securities as of July 2022
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THE WHITE HOUSE
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U.S. SENATE BALANCE OF POWER

Stock Market

Volume 52 week range

418,193,165 28,660.94 - 36,952.65

: 31,082.56

" A +748.97 (+2.47%)
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’ Liechtensteinischer
‘ Pensionskassenverband

Liechtensteinischer Pensionskassenverband
Stadtle 44 / Postfach 384
9490 Vaduz

www.lpkv.li



