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Die kritische Grosse gibt es nicht
Veroffentlicht am: 17. Dezember 2006

Von Ronald Biehler, Chief Markets Officer, Noventus PensionPartner AG — Ecofin
Gruppe.

Die Einflusse auf Pensionskassen sind zahlreicher und intensiver
geworden. Die drei Tranchen der umfangreichen ersten
BVG-Revision, die jlingsten Vorkommnisse in den
Vermdgensverwaltungen sowie der steigende Druck der Medien
und der Destinatare fordern die Stiftungsréate. Das urspriingliche
Ehrenamt fur verdienstvolle Mitarbeiter wandelte sich in kurzer Zeit
in einen verantwortungsvollen Beruf. Dieser Auftrag ist alles andere
als eine einfache Aufgabe. Zuféllige Parameter wie Sterbe- und
Invaliditatswahrscheinlichkeiten, Personalwechsel, Vorbeziige oder
Kapitaloptionen bestimmen die Ausgaben, volatile Anlagemarkte die
Ertrage. Ruckstellungen und Schwankungsreserven missen
gebildet werden. Teil der Aufgabe ist eine Verwaltung, welche die
Versichertenbesténde fiihrt, Beitrédge erhebt, alle Geschéftsfalle
abwickelt, die Jahresrechnung nach FER 26 erstellt und der Aufsicht Bericht erstattet.
Kennt der Stiftungsrat die existierenden Risiken? Ist er tUber die Lage seiner
Pensionskasse jederzeit im Bild? Oder ist das angesichts der Komplexitat der beruflichen
Vorsorge nicht zuviel verlangt?

Autor: Ronald
Biehler

Und gibt es eine kritische Grosse fiir eine Pensionskasse — etwa eine Anzahl von
Versicherten oder eine Hohe des Vorsorgevermdégens zur Beurteilung der Weiterfihrung
der Pensionskasse?

Bestunde die Pensionskasse aus einem einzelnen biometrischen Risiko oder aus einer
reinen Anlage, kénnte die Frage mathematisch gel6st werden. Keine Hilfe bietet der
Artikel 43, Absatz 1 BVV 2, welcher bei autonomen Vorsorgeeinrichtungen mit weniger
als hundert aktiven Versicherten die Riickdeckung regelt. Andererseits leuchtet ein, dass
eine grosse Anzahl aktiver Versicherter den Ausgleich biometrischer Risiken verbessert,
die Verwaltung dank Skaleneffekten kostengunstiger wird, ein grosses
Vorsorgevermogen sich breiter diversifizieren lasst und bessere Konditionen am Markt
findet.

Schon einige Pensionskassen haben sich entschlossen, Teile der beruflichen Vorsorge
an Spezialisten auszulagern. Das entbindet den Stiftungsrat zwar nicht von der
Verantwortung, gibt ihm aber die beruhigende Gewissheit, dass alle ausgelagerten
Funktionen in professionellen Handen liegen. Andere Pensionskassen gingen noch
weiter und schlossen sich Sammelstiftungen an. In diesem Fall wird der eigene
Stiftungsrat durch eine Personalvorsorgekommission mit deutlich reduzierter
Verantwortung ersetzt.

Herausforderungen gibt es genligend

Bei den biometrischen Risiken setzen soziale, gesellschaftliche, konjunkturelle,
wirtschaftliche und globale Phdnomene den lang—fristig ausgerichteten Sterbe- und
Invaliditatstafeln immer starker zu: Die Zahl der psychisch bedingten Invaliditatsfélle
steigt stark an, das Abschieben von Arbeitnehmern als Pensionskassen-Invaliditatsfall ist
Trend, die Sterblichkeit nimmt ab und doch drohen globale Pandemien, die mittlere
Lebenserwartung steigt weiterhin, gleichzeitig wird deren Abnahme durch Fettleibigkeit
prognostiziert und schliesslich bestimmt die Politik die Umwandlungs- und Zinssétze. Da
machte es sich der Vorsorgegriinder Bismarck einfacher: Er legte das Pensionsalter so
fest, dass nur wenige es erreichten, wodurch sich Diskussionen Uber die Hohe von
Altersrenten erlbrigten.

Ein friher unterschétztes Risiko sind die Bewegungen der Versichertenbestande.
Unternehmensteilungen, Firmenkaufe und Fusionen erzwingen entsprechende Vorgange
fur die betroffenen Pensionskassen, die Versichertenzahlen andern sich je nach
Entwicklung des Unternehmens stark.

Grosstes Risiko und grosste Chance zugleich bildet das Vorsorgevermégen. Sind die
Kapitalanlagen auf die Verpflichtungen abgestimmt? Erwirtschaftet das Portfolio die
erforderliche Zielrendite? Entspricht die Anlagestrategie der Risikoféhigkeit der
Pensionskasse, ist das Portfolio gentigend diversifiziert, effizient und kostengiinstig
angelegt? Sind die direkten Immobilien korrekt bewertet und verwaltet? Sind die
Anlageprozesse klar und schriftlich festgelegt, besteht ein Investmentcontrolling?

Die Regularien haben tsunamische Dimensionen angenommen. Sie miissen von der
Verwaltung umgesetzt werden, was ein weiteres, oft unterschatztes Risiko bildet. Kennt
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der Stiftungsrat die Arbeitsablaufe, Kompetenzzuordnungen, Stellvertretungsregeln,
Kontrollmechanismen und das aktuelle Informatiksystem?

Eine kritische Grosse gibt es eben nicht

Die aufgefuihrten, nicht abschliessenden Risiken belegen die beeindruckende
Komplexitéat der beruflichen Vorsorge, welche unterschiedlich gemeistert wird. Man findet
kleinere autonome Pensionskassen, die solid und gut gefuhrt sind, und gréssere, denen
die Auslagerung von Funktionen oder gar der Anschluss an eine Sammelstiftung
dringend angeraten werden miisste. Fazit: Es gibt keine kritische Grosse fir eine
Pensionskasse, zumindest nicht im Sinne einer Versichertenzahl oder einer
Vermogenshohe.

Was ist zu raten? Der verantwortungsbewusste Stiftungsrat als Ganzes sollte eine
Risikoanalyse durchfiihren und fir jedes einzelne Teilrisiko die Abweichung zwischen
Soll und Ist feststellen. Danach sind Entscheidungsgrundlagen zu entwickeln, die
geeignet sind, die Defizite zu beseitigen, und zur Priifung, wie und ob die Pensionskasse
weitergefiihrt werden soll.
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