Sonderbeilage

26. August 2009

c-alm AG:

Asset-Liability-Software

fur Pensionskassen

Die grossen Fortschritte in der Computer-Industrie haben auch in der
Pensionskassenwelt ihre Spuren hinterlassen. Wahrend Software-Lo6-
sungen bisher jedoch vor allem in der Verwaltung von Pensionskassen
eingesetzt wurden, existieren neu dank der erhéhten Computerlei-
stungen auch Softwaresysteme im Bereich Asset-Liability-Management.

Ein Asset-Liability-Softwaresystem
sollte grundsatzlich auf einer vor-
gangig erstellten Asset-Liability-
Studie aufbauen, zumal eine AL-
Studie dieindividuelle Modellierung
der Pensionskasse erlaubt und die
Interpretation der Ergebnisse erar-
beitet. Eine Software ohne diese
Vorarbeit baut auf Sand. Der vorlie-
gende Artikel mochte dem Leser
daher zundchst das Spektrum an
verschiedenen AL-Studien aufzei-
gen und anschliessend auf die An-
forderungen und den Nutzen von
AL-Software eingehen.

Asset-Liability-Studien

Das Spektrum der im Markt erhalt-
lichen AL-Studien ist sehr gross und
lasst sich grundsatzlich in statische
und dynamische Ansdtze untertei-
len. Statische Studien bestimmen
etwa die Sollrendite im Wesent-
lichen als Linearkombination von
Altersguthabenverzinsung und
technischem Zins mit einem Zu-
schlag fiir Verwaltungskosten und
fiir die Zunahme der Lebenserwar-
tung. Sie beruhen somit ausschliess-
lich auf den heutigen Gegeben-
heiten und vernachldssigen insbe-
sondere die Risikofinanzierung,
Umwandlungsverluste sowie jegli-
che Veranderungen in den okono-
mischen, betrieblichen und pensi-
onskassenspezifischen (re-
glementarischen) Rahmenbedin-
gungen. Die Aussagekraft statischer
Analysen ist entsprechend sehr be-
schrankt. Im Gegensatz hierzu pro-
jizieren dynamische AL-Analysen
moglichst samtliche auf den De-
ckungsgrad wirkende Grossen in
die Zukunft.

Verdnderungen in der Bestandes-
und Lohnstruktur, in den diversen
Cash-Flow-Grossen und in den Rah-
menbedingungen werden bertick-
sichtigt. Unter anderem ermogli-
chen es dynamische AL-Analysen
den Risikobedarf (Kostenstruktur)
und die Risikofahigkeit (Stabilitat)
einer Pensionskasse zuverldssig zu
ermitteln und bilden damit die
Grundlage fiir die Bestimmung ei-
ner passenden Anlagestrategie.

Ausserdem konnen die Sensitivi-
titen der Pensionskasse auf ver-
schiedenste Einflussgrossen mittels
Szenarien untersucht werden bzw.
bei einer Unterdeckung Sanierungs-
massnahmen auf ihre Wirkung und
Eignung hin tiberpriift werden.

Anforderungen an
Asset-Liability-Software

Eine AL-Software ist hochstens so
gut wie das zugrunde liegende Mo-
dell, welches im Rahmen einer AL-
Studie erarbeitet wird. Die AL-Soft-
ware sollte daher auf einer mog-
lichst umfassenden, die Spezifika
der Pensionskasse berticksichti-
genden, dynamischen AL-Studie
beruhen. Dies wiederum ist nur
moglich, wenn die Verwaltung und
der Pensionskassenexperte (sowie
gegebenenfalls der Personalverant-
wortliche der Arbeitgeberfirma und
das Anlagemanagement) intensiv
bei der AL-Studie (insbesondere bei
der Festlegung der verschiedenen
Modellannahmen) mitwirken. Als
Datengrundlage werden bei der Mo-
dellierung alle aktuellen Regle-
mente, Geschaftsberichte und versi-
cherungstechnische Gutachten aber

auchindividuelle Versichertendaten
(z.B. fiir die Erfassung des Fluktua-
tionsverhaltens der aktiven Versi-
cherten) benotigt.

Nebst den Anforderungen an die
zugrunde liegende AL-Studie und
den benotigten Inputdaten ist si-
cherlich auch der Lernprozess des
Fiihrungsorgans zu erwdhnen. Das
Fiihrungsorgan sollte die wesent-
lichen Annahmen, Methoden und
Resultate aber auch die Schwachen
und Starken der ALStudie verste-
hen, um fundiert zukunftsgerichte-
te Entscheide fillen zu konnen. Di-
es ist jedoch nur moglich, wenn bei
der AL-Studie bzw. -Software die
notige Transparenz eingefordert
wird. Schliesslich gilt es, auch auf
die Benutzerfreundlichkeit der AL-
Software zu achten.

Nutzen von
Asset-Liability-Software

Mit einer AL-Software ist das Fiih-
rungsorgan der Pensionskasse prin-
zipiell in der Lage, die wichtigsten
Resultate einer AL-Studie selber zu
generieren. Diese Moglichkeit der
selbststandigen Wiederverwendung
des im Rahmen der AL-Studie er-
stellten Modells steht klar im Zen-
trum und ermaglicht das rasche Re-
agieren auf (nach der AL-Studie)
verdnderte Rahmenbedingungen. In
diesem Sinne ersetzt eine gute AL-
Software sicherlich das periodische
Erstellen von statischen AL-Studien.
Ausserdem unterstiitzt eine gute
AL-Software die Entscheidungsfin-
dung des Fiihrungsorgans und redu-
ziert die Abhangigkeit von Experten,
indem die Auswirkungen verschie-
denster Einflussgrossen auf die Ent-
wicklung der Pensionskasse darge-
stellt werden konnen. Mit einem
regelmassigen Datenupdate kann
eine AL-Software jeweils kosten-
glinstig wieder auf den aktuellsten
Stand gebracht werden. Der Nutzen
der Wiederverwendung ist fiir die
Pensionskasse jedoch nur gegeben,
falls die AL-Software dem Benutzer
eine geniigend hohe Flexibilitat bie-
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tet. So muss der Benutzer der AL-
Software beispielsweise den Einfluss
diverser Entscheidungsgrossen (Ver-
zinsung der Altersguthaben, Um-
wandlungssatz,  Rententeuerung,
etc.) auf die Entwicklung der Pensi-
onskasse untersuchen konnen.
Ausserdem sollte die AL-Software
das Erarbeiten geeigneter Sanie-
rungsmassnahmen  unterstiitzen.
Schliesslich sollten Verdnderungen
in den betrieblichen Rahmenbedin-
gungen (Bestandes- und Lohnent-
wicklung, Kapitalbezugsquote, etc.)
sowie in Okonomischen Grossen
(z.B. erwartete Anlagerenditen)
vom Benutzer analysiert werden
konnen. Dies wird vom Gesetzgeber
gefordert, zumal er in BVV2 Art. 50
Abs. 2 festhalt: «Die Beurteilung der
Sicherheit erfolgt insbesondere in
Wiirdigung der gesamten Aktiven
und Passiven nach Massgabe der
tatsdchlichen finanziellen Lage so-
wie der Struktur und der zu erwar-
tenden Entwicklung des Versicher-
tenbestandes.»

Gute AL-Software verdichtet weiter-
hin die passivseitigen Informationen
und stellt diese ibersichtlich dar.
Dies gilt insbesondere fiir den Risi-
kobedarf und die Risikofdhigkeit,
welche die Bandbreite fiir die Be-
stimmung der Anlagestrategie defi-
nieren. AL-Software sollte einerseits
die Uberpriifung der bestehenden
Anlagestrategie (beispielsweise mit-
tels eines Deckungsgrad-Ausfallkri-
teriums unter Berticksichtigung der
passivseitigen Eigenschaften) unter-
stiitzen und andererseits Ansatze
zur Optimierung der Anlagestrategie
enthalten. Bei der Optimierung der
Anlagestrategie wird in der Praxis
fast ausschliesslich der Mean-Vari-
ance-Ansatz  (Markowitz-Optimie-
rung) eingesetzt. Der Benutzer kann
die erwartete Portfoliorendite sowie
gewisse Restriktionen beziiglich der
Gewichte der Anlageklassen vorge-
ben und sich anschliessend von der
AL-Software diejenige Anlagestrate-
gie berechnen lassen, welche unter
den gemachten Auflagen die gering-
ste Volatilitdt bzw. die grosste Diver-

sifikation aufweist. Wichtig ist hier
jedoch vor allem, dass der Benutzer
der AL-Software die Kontrolle {iber
die Rendite-Risiko-Annahmen (er-
wartete Renditen, Volatilitdten und
Korrelationen) der einzelnen Anla-
geklassen inne hat, zumal die Mean-
Variance-Optimierung eine hohe
Parametersensitivitat aufweist. Es
muss deswegen untersucht werden
konnen, wie sich die optimale Anla-
gestrategie verandert, wenn bei-
spielsweise fiir die Anlageklasse Ak-
tien Schweiz ein halbes Prozent
weniger an erwarteter Rendite ange-
nommen wird. Schliesslich berech-
net die AL-Software zu einer opti-
mierten oder vom Benutzer direkt
eingegebenen Anlagestrategie die
(unter Beriicksichtigung der pas-
sivseitigen  Eigenschaften) pas-
senden Wertschwankungsreserven.
Eine in diesem Sinne flexible AL-
Software kann das Fiithrungsorgan
jederzeit in seiner Entscheidungsfin-
dung beziiglich Anlagestrategie un-
terstiitzen, die Abhangigkeit von
Experten reduzieren und ermoglicht
ein rasches Reagieren auf veranderte
Rahmenbedingungen.

Fazit

Ein Asset-Liability-Softwaresystem
sollte grundsatzlich auf einer vor-
gangig erstellten Asset-Liability-Stu-
die aufbauen, zumal eine AL-Studie
die individuelle Modellierung der
Pensionskasse erlaubt und die Inter-
pretation der Ergebnisse erarbeitet.
Eine AL-Software ist deswegen
hochstens so gut wie das zugrunde
liegende Modell, welches im Rah-
men der AL-Studie entwickelt wur-
de. Es ergeben sich damit prinzipiell
dieselben Qualitdts- und Datenan-
forderungen wie bei einer AL-Stu-
die. Zusatzlich gilt es bei einer AL-
Software auf die notige Flexibilitat
und Benutzerfreundlichkeit zu ach-
ten. In diesem Sinne qualitativ hoch-
stehende AL-Software kann - richtig
angewendet und interpretiert - je-
derzeit fundierte, fiihrungsrelevante
Informationen beziiglich Passiv-
und Aktivseite liefern. AL-Software

bietet dem Fiihrungsorgan somit ei-
ne gewisse Unabhangigkeit, erhoht
die Planungssicherheit und liefert
vor allem die notwendige Flexibili-
tdt, um jederzeit rasch und adaquat
aufveranderteRahmenbedingungen
reagieren zu konnen.

In KUrze

M Ein  Asset-Liability-Softwaresy-
stem sollte auf einer vorgangig
erstellten  Asset-Liability-Studie
aufbauen, in welcher das pensi-
onskassenspezifische Modell und
die Interpretation der Ergebnisse
erarbeitet wurden.

B Gute Asset-Liability-Softwaresy-
steme konnen fundierte, fiih-
rungsrelevante  Informationen
beziiglich Passiv- und Aktivseite
liefern. Sie erhohen damit die Pla-
nungssicherheit, reduzieren die
Abhdngigkeit von Experten und
ermoglichen jederzeit das rasche
und addquate Reagieren auf ver-
anderte Rahmenbedingungen.
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