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Management Information System
fur Stiftungsräte
Der Stiftungsrat als oberstes
Organ trägt in praktisch allen
Belangen die Verantwortung.Er
hat dafür zu sorgen! dass das
Vermögen der Vorsorgeeinrich-
tung in einer Weise verwaltet
und angelegt wird! welche die
Sicherheit und genügenden Er-
trag! eine angemessene Vertei-
lung der Risikensowie die Dek-
kung des voraussehbaren Be-
darts an flüssigen Mitteln ge-
währleistet. Dies besagt Art.
71 BVG. In der Verordnung
BVV2 sind nähere Bestim-
mungen dazu gegeben. Der
Stiftungsratkann zwar die Ver-
waltung des Vermögens an
einen Ausschuss oder an exter-
ne Stellendelegieren. Nicht der
Vermögensverwalter! sondern
der Stiftungsrat ist aber letzt-
endlich für die Vermögensver-
waltung verantwortlichund haft-
bar! wenn etwas schiefgeht.

In den meistenStiftungenbegnügt
sich der Stiftungsrat,seine Verantwor-
tung für die Anlage des Vermögens
durch den Erlass von Anlagericht-
linien und durch eine eher summa-
rische Überprüfung der Performance
im Rahmen der Jahresbilanz wahrzu-
nehmen. In der Zukunft wird diese
Praxis nicht mehr ausreichen.

Neue Anforderungen
Der Performancedruckhat inden letz-
ten Jahren zugenommen. Leistungs-
verbesserungen oder eine Reduktion
der ßeitragssätze sind nur möglich,
wenn die Performancegesteigert wer-
den kann. Der starke Anstieg der
Vermögen der Vorsorgeeinrichtungen
wirkt auf das Anlageverhalten der
institutionellen Anleger zurück und
führt zu einem neuen Stil im
Por~oIiomanagement. Die neuere Fi-
nanztheorie hat in der letzten Zeit

AnJpgestrategie:
Festlegung, Uberwachung, Revision

Rendite und Risiko
simulierter Portfolios

Analyse der
Pensionskasse

Entwicklung der'
Leistungsverpflichtungen,

Reserven

Renditeziel und
Risikotoleranz

OPTIMALES PORTFOLIO=

Anzustrebende Vermägensstruktur

Erzielte Rendite

Eingegangenes Risiko

Ansätze hervorgebracht, die eine
bessere Abstimmungder Anlagepoli-
tikauf die Verbindlichkeitenund Risi-
kotoleranz ermöglichen. Alldies stellt
die Stiftungsräte in der Anlagepolitik
vor neue Herausforderungen.

Pflichtenheft

Es gibt Entscheidungen und Aufga-
ben in der Anlagepolitik, die unbe-
dingt dem Stiftungsrat vorbehalten
bleiben sollten. Drei Bereiche stehen
dabei imVordergrund:

. . Festlegung der Anlagestrategie:
EmpirischeUntersuchungen bestäti-
gen, dass die Festlegung der Anla-
gestrategie 90% der Performance
eines Portfolios bestimmt. Die Auf-
teilung der Vermögen auf die ver-
schiedenen Anlagekategorien ist
also die wichtigste Entscheidung,
die in der Vermögensverwaltung
gefällt werden muss. Die professio-
nellgehandhabte, strategische Aus-
richtung des Vermögens stellt
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doch eine zeitraubende Ange e-
genheit dar. Esmussein Anlageziel
definiert und gesucht werden, das
die Erfüllungder Leistungsverspre-
chen ermöglicht. Zudem sollte die

gesamte Anlagepolitik auf die vor-
handenen Reserven abgestimmt
werden, und es können nur soviele
anlagepolitische Risikeneingegan-
gen werden, wie Schwankungs-
und ßewertungsreserven vorhan-
den sind. Die Anlagestrategie wird
ausserdem nichtfürimmerund ewig
festgelegt, sondern sie muss regel-
mässig im gegenwärtigen Umteld
untersucht werden. Es empfiehlt
sich, die Anlagestrategie in Form
von Richtlinientestzuhalten. In die-
sen soll festgeschrieben werden,
wieviele Prozente des Stiftungs-
vermögens auf die einzelnen zuläs-
sigen Anlagekategorien entfallen
sollen. In einem separaten An-
lageplan ist zudem zu bestimmen,
wie die gegenwärtige der strategi-
schen Vermögensaufteilung ange-
nähert werden kann.

.Managerauswahl:
DerStittungsratlegtverbindlich fest,
wer das Vermögen verwaltet und
wie gross der Spielraum für das
aktive Management sein darf. Er
sollte sich auch Gedanken darüber
machen, was heute und in fünf




