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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Index versus 
Mindestverzinsung

Marktrückblick
Die globale Wirtschaft entwickelte sich im dritten Quartal 
mehrheitlich stabil. Davon profitierten die Aktienmärkte, die das 
Quartal höher abschlossen bei tieferer Volatilität als im Vorquar-
tal. Die Renditen der wichtigsten Staatspapiere stiegen leicht an, 
und die amerikanische Währung zeigte eine unterschiedliche 
Entwicklung gegenüber den anderen Hauptwährungen. Rohstof-
fe beendeten das Quartal erneut leicht höher. 

 ȷ Das globale Wirtschaftswachstum blieb im dritten Quartal auf 
gesundem Niveau stabil. Während die USA stärker wuchsen 
als die übrigen Regionen, verlangsamten sich die wirtschaft-
lichen Aktivitäten in China. Die Regierung sah sich veranlasst, 
die Wirtschaft zu stimulieren. In Europa dagegen deuten 
Umfragen auf eine Stabilisierung hin. Eine restriktive Geld-
politik, schwächere Währungen und lokale Schwierigkeiten 
belasteten das Wachstum in einigen Schwellenländern. Die 
USA und China erhoben Zölle auf immer mehr Handels-
produkte. In den entwickelten Ländern stieg der Inflations-
druck stetig an.

 ȷ Die amerikanische Zentralbank (Fed) hob die Zinsen im 
September erneut um 25 Basispunkte an. Die europäische 
Zentralbank bestätigte dagegen ihre Haltung, die Obliga-
tionenkäufe im Dezember 2018 zu beenden und den Zinssatz 
bis mindestens im Sommer 2019 unverändert zu lassen. Die 
Schweizerische Nationalbank liess die Zinsen ebenfalls 
unverändert, bekräftigte aber ihre Besorgnis über die Stärke 
des Schweizer Frankens. Die Bank of England wiederum 
erhöhte die Zinsen im August um 25 Basispunkte. Auch 
Zentralbanken in Schwellenländern stabilisierten ihre Währun-
gen zunehmend mit Zinserhöhungen, um den Inflationsdruck 
abzuschwächen.

 ȷ Die globalen Aktienmärkte beendeten das dritte Quartal rund 
5% höher gegenüber dem zweiten Quartal. Allerdings divergier-
ten die einzelnen Märkte relativ stark. Die amerikanischen 
Aktien stiegen dank höherer Unternehmensgewinne stark an. 
Die europäischen Aktien und jene aus den Schwellenländern 
blieben dagegen zurück. Pharma und Technologie waren trotz 
Handelsstreit und Abgabedruck bei Technologieaktien aus 
Schwellenländern die interessantesten Sektoren. Materials, 
Energie und Versorger dagegen entwickelten sich schwächer.

 ȷ Die Obligationenmärkte wurden durch die politischen Unsicher-
heiten in Europa und den Handelskrieg zwischen den USA und 
China beeinflusst. Die Renditen von Staatsobligationen stiegen 
generell leicht an, während Unternehmensobligationen aufgrund 
des verringerten Renditeunterschieds zu Staatspapieren positiv 
abschnitten. Hochverzinsliche Obligationen wie auch jene aus 
Entwicklungsländern zeigten sich in einer robusten Verfassung.

 ȷ Der US-Dollar verlief nach einer positiven Entwicklung im 
zweiten Quartal uneinheitlich. Der Euro verlor leicht, da das 
positive wirtschaftliche Umfeld durch die politischen Unsicher-
heiten getrübt wurde. Von diesen politischen Unsicherheiten wie 
auch vom Handelskrieg profitierte dagegen der Schweizer 
Franken. Der Brexit wiederum drückte auf das britische Pfund. 
Die Währungen aus den Schwellenländern verloren gegenüber 
der amerikanischen Valuta, jene Argentiniens und der Türkei 
litten besonders stark.

 ȷ Nach einem positiven ersten Halbjahr stieg der Credit Suisse 
Commodities Index im dritten Quartal um etwas mehr als 1%. 
Die Energiepreise stiegen aufgrund des verknappten Angebots 
und möglicher Sanktionen gegenüber dem Iran. Industrieroh-
stoffe dagegen litten unter den Handelsdisputen wie auch unter 
den schwächelnden chinesischen Märkten. Sowohl Edelmetalle 
wie auch landwirtschaftliche Produkte zeigten ein schwaches 
Quartal. Die Aussicht auf eine gute Ernte im Herbst drückte die 
Preise für Letztere.

seit Januar 2000

3. Quartal 2018: +0,80%

 ȷ Positive Rendite im dritten Quartal 2018 

 ȷ Stark positiver Renditebeitrag der Aktien Schweiz

 ȷ  Aktienanteil weiterhin steigend

Die Berechnung des Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index basiert auf den gleichgewichteten erzielten Bruttorenditen von Schweizer Vorsorgeeinrichtungen (vor Abzug der 
Verwaltungskosten), deren Vermögenswerte bei der Credit Suisse im Rahmen eines Global Custody verwahrt werden. Die Vermögensverwaltung bzw. Beratung hingegen erfolgt durch die 
Pensionskassen selbst oder durch Dritte. Auf die Performance der jeweiligen Vorsorgeeinrichtungen hat die Credit Suisse in der Rolle als Global Custodian keinen Einfluss.
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index im dritten 
Quartal erneut leicht positiv

 ȷ Der Pensionskassen Index steigt im dritten Quartal um 
+0,80% und schliesst per Ende September 2018 bei einem 
Stand von 173,03 Punkten, ausgehend von 100 Punkten zu 
Beginn des Jahres 2000.

 ȷ Nach dem performancemässig schwachen Start 2018 legt 
der Pensionskassen Index auch im dritten Quartal erneut 
leicht zu.

 ȷ Insbesondere trägt der Juli 2018 zum positiven Gesamt-
resultat bei (+1,21%). Der August verhinderte eine noch 
positivere Entwicklung (–0,52%), was auch der nur leicht 
positive September (+0,12%) nicht mehr korrigieren konnte.  

 ȷ Der Hauptanteil der positiven Entwicklung im dritten 
Berichtsquartal ist den Aktien zuzuschreiben. Die Schweizer 
Aktien haben einen Renditebeitrag von 0,54% und die 
ausländischen einen Beitrag von 0,39% erzielt.

 ȷ Bei den Obligationen ist die Entwicklung hingegen negativ. Mit 
einem Beitrag von total –0,25% haben diese ein besseres 
Resultat verhindert.

 ȷ Der Beitrag der Immobilien, Hypotheken und alternative 
Anlagen ist unerheblich.

 ȷ Hervorzuheben ist der positive Einfluss der Liquidität 
(+0,05%), der hauptsächlich durch die Devisentermin-
geschäfte in dieser Kategorie begründet ist.

Tabelle 1: Performance Contribution (quartalsweise)
Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index (1.1.2018–30.9.2018)

Q1 18 Q2 18 Q3 18 Q4 18 YTD

Liquidität –0,02% –0,13% 0,05% –0,10%

Obligationen CHF –0,15% –0,06% –0,13% –0,33%

Obligationen FW –0,05% 0,01% –0,12% –0,17%

Aktien Schweiz –0,65% 0,22% 0,54% 0,10%

Aktien Ausland –0,47% 0,64% 0,39% 0,55%

Alternative Anlagen –0,01% 0,05% –0,01% 0,02%

Immobilien 0,03% 0,15% 0,07% 0,25%

Hypotheken 0,00% 0,00% –0,01% –0,01%

Rest –0,01% –0,03% 0,03% 0,00%

Total –1,33% 0,85% 0,80% 0,31%
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index deutlich 
über der BVG-Mindestverzinsung

 ȷ Der Indexstand der BVG-Mindestverzinsung (seit 1. Januar 
2017 auf 1% p.a.) ist im Berichtsquartal um 0,38 Punkte 
(resp. 0,25%) auf den Stand von 153,24 Punkten gestiegen, 
ebenfalls ausgehend von 100 Punkten zu Beginn des Jahres 
2000. Die Rendite des Credit Suisse Schweizer Pensionskas-
sen Index liegt somit im 3. Quartal 2018 0,55% über der 
BVG-Vorgabe.

 ȷ Die annualisierte Rendite des Credit Suisse Schweizer 
Pensionskassen Index (seit 1. Januar 2000) beträgt per  
30. September 2018 2,97%. Demgegenüber steht eine 
annualisierte BVG-Mindestverzinsung von 2,30%.

 ȷ Die höchste annualisierte Rendite (seit 1. Januar 2000)  
per 30. September 2018 weisen mit 3,16% erneut 
Pensionskassen mit einem Anlagevermögen zwischen  
CHF 150 Mio. und CHF 500 Mio. aus.

Tabelle 2: Indexstand 2013–2018 

Jan. Feb. März April Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez.

2013 140,95 141,50 141,30

2014 141,53 143,11 143,80 144,68 146,55 146,91 147,27 149,01 149,32 150,06 151,64 152,23

2015 149,45 153,54 154,53 154,71 154,51 151,98 154,82 151,40 149,99 154,04 155,54 153,67

2016 152,24 151,26 152,92 154,35 156,35 155,97 157,73 158,65 158,62 157,48 157,73 159,63

2017 160,03 162,97 164,03 165,65 166,57 165,92 167,78 167,87 168,95 170,97 171,22 172,48

2018 172,42 170,25 170,20 172,40 171,44 171,65 173,73 172,82 173,03

BVG-Verzinsung 

bis 31.12.2002 4,00%

ab 1.1.2003 3,25%

ab 1.1.2004 2,25%

ab 1.1.2005 2,50%

ab 1.1.2008 2,75%

ab 1.1.2009 2,00%

ab 1.1.2012 1,50%

ab 1.1.2014 1,75%

ab 1.1.2016 1,25%

seit 1.1.2017 1,00%

Pensionskassen CHF 150–500 Mio.
Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia.
Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index

Pensionskassen < CHF 150 Mio.
Pensionskassen > CHF 1 Mia.
BVG-Verzinsung 

Abbildung 1:
Performance nach Pensionskassen-Grössensegmenten
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Tabelle 4: Performance nach Pensionskassen-Grössensegmenten 2018

Jan. Feb. März Apr. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD

Credit Suisse
Schweizer Pensions-   
 kassen Index

–0,04% –1,26% –0,03% 1,29% –0,55% 0,12% 1,21% –0,52% 0,12% 0,31%

Pensionskassen
> CHF 1 Mia.

0,11% –1,25% –0,09% 1,25% –0,42% 0,08% 1,13% –0,44% 0,21% 0,56%

Pensionskassen
CHF 500 Mio. bis
1 Mia.

0,07% –1,13% –0,03% 1,04% –0,35% 0,16% 1,12% –0,34% 0,04% 0,55%

Pensionskassen
CHF 150–500 Mio.

–0,04% –1,25% –0,10% 1,25% –0,53% 0,15% 1,20% –0,51% 0,06% 0,22%

Pensionskassen
< CHF 150 Mio.

–0,15% –1,31% 0,09% 1,44% –0,72% 0,09% 1,30% –0,64% 0,15% 0,23%

Tabelle 5: Performance annualisiert
1.1.2000–30.9.2018

Performance annualisiert seit 1.1.2000

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 2,97%

BVG-Verzinsung 2,30%

Pensionskassen > CHF 1 Mia. 2,92%

Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia. 3,06%

Pensionskassen CHF 150–500 Mio. 3,16%

Pensionskassen < CHF 150 Mio. 2,92%

Tabelle 3: Monatsrenditen 2013–2018 

Jan. Feb. März Apr. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. Jahres-
rendite

2013 1,30% 0,39% –0,14% 5,76%

2014 0,16% 1,12% 0,48% 0,61% 1,29% 0,25% 0,24% 1,18% 0,21% 0,50% 1,05% 0,38% 7,73%

2015 –1,83% 2,74% 0,64% 0,12% –0,13% –1,64% 1,87% –2,21% –0,93% 2,70% 0,97% –1,20% 0,95%

2016 –0,94% –0,64% 1,10% 0,94% 1,29% –0,24% 1,13% 0,58% –0,01% –0,72% 0,16% 1,20% 3,87%

2017 0,26% 1,83% 0,65% 0,99% 0,55% –0,39% 1,12% 0,06% 0,64% 1,20% 0,14% 0,74% 8,05%

2018 –0,04% –1,26% –0,03% 1,29% –0,55% 0,12% 1,21% –0,52% 0,12% 0,31%
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Performance nach 
Anlageklassen

Tabelle 6: Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 2018

Jan. Feb. März Apr. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD

Liquidität 0,97% –0,15% 0,37% 0,23% –0,30% 0,12% –0,26% 5,92% –0,08% 6,86%

Obligationen CHF –0,64% –0,22% 0,32% –0,42% 0,31% –0,16% –0,23% 0,30% –0,51% –1,25%

Obligationen FW –1,85% 0,23% 1,30% 1,20% –1,82% 0,19% 0,31% –2,31% 0,72% –2,10%

Aktien Schweiz 0,10% –4,03% –0,64% 3,31% –3,12% 1,32% 4,81% –1,09% 0,19% 0,53%

Aktien Ausland 1,11% –2,73% –0,78% 3,96% –0,61% 0,17% 2,47% –1,45% 1,11% 3,13%

Alternative Anlagen –0,29% –0,21% 0,34% 1,51% –0,62% –0,22% 0,06% –0,92% 0,61% 0,23%

Immobilien –0,23% –0,21% 0,33% 0,56% –0,02% –0,01% 0,64% –0,34% –0,11% 0,61%

Hypotheken –0,27% 0,03% 0,18% –0,11% 0,22% 0,00% –0,14% 0,23% –0,22% –0,07%

Rest 0,09% –0,20% 0,05% –0,91% 0,29% –0,53% 1,12% 0,66% –0,53% 0,03%

Total –0,04% –1,26% –0,03% 1,29% –0,55% 0,12% 1,21% –0,52% 0,12% 0,31%

Tabelle 7: Vergleichsindizes für die letzten zwölf Monate
1.10.2017–30.9.2018

Okt. 17 Nov. 17 Dez. 17 Jan. 18 Feb. 18 Mrz. 18 Apr. 18 Mai 18 Jun. 18 Jul. 18 Aug. 18 Sep. 18 YTD

Obligationen CHF
SBI AAA–BBB 1–15Y

0,30% –0,08% 0,08% –0,74% 0,09% 0,33% –0,48% 0,69% –0,15% –0,47% 0,57% –0,65% –0,82%

Obligationen FW
Bloomberg Barclays Global 
Aggr. (TR)

2,63% –0,40% –0,41% –3,47% 0,76% 2,41% 1,72% –1,44% 0,55% –0,46% –2,21% 0,13% –2,14%

Aktien Schweiz
SPI (TR)

1,50% 0,67% 0,72% –0,13% –4,46% –0,67% 3,29% –3,42% 1,60% 5,53% –1,45% 0,63% 0,52%

Aktien Ausland
MSCI AC World 
ex Switzerland (NR)

5,27% 0,41% 0,85% 0,81% –2,55% –0,84% 4,40% –0,48% 0,42% 2,62% –1,54% 1,45% 4,18%

Immobilien direkt /
Anlagestiftungen
KGAST Immo-Index  
(Schweiz) (TR)

0,40% 0,37% 0,83% 0,34% 0,32% 0,34% 0,33% 0,33% 0,34% 0,35% 0,43% 0,51% 3,34%

Immobilienfonds
SXI Real Estate Funds (TR)

–0,85% –2,15% 5,49% –0,97% –1,09% 0,21% 0,62% –1,47% 0,10% 1,81% –2,33% –1,27% –4,38%

Monatliche Renditen
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Positive Rendite im  dritten Quartal stark durch Aktien 
getrieben

 ȷ Aktien Schweiz im Berichtsquartal am stärksten positiv 
(+3,87%), aber hinter SPI (TR) (+4,65%).

 ȷ Aktien Ausland im dritten Quartal positiv (+2,11%), aber 
knapp unter dem Vergleichsindex MSCI AC World ex 
Switzerland (NR)  (+2,51%).

 ȷ Obligationen CHF mit Quartalsrendite von –0,45%, aber 
+0,10% über dem SBI AAA BBB 1–15Y (TR).

 ȷ Quartalsrendite von –1,29% bei Obligationen FW signifikant 
über Bloomberg Barclays Global Aggr. (TR), der bei –2,54% 
steht. 

 ȷ Immobilien mit einer positiven Quartalsrendite (+0,18%) und 
über dem Vergleichsindex mit +0,44% (50% KGAST und 
50% SXI Real Estate Funds Broad [TR]).

 ȷ Liquidität (Cash -Bestände, Devisentermingeschäfte zur 
Währungsabsicherung) mit stark positiver Rendite (+5,56%), 
jedoch nur mit einem Beitrag von 0,05%.

–0,2% –0,1%–0,3% 0,0% 0,1% 0,2% 0,3%–0,4%–0,5%–0,6%

Skala: Rendite in Prozent (%)

Liquidität
Obligationen CHF
Obligationen FW
Aktien Schweiz
Aktien Ausland

Alternative Anlagen
Immobilien
Hypotheken
Rest

Abbildung 2: 
Performance Contribution YTD Credit Suisse Schweizer
Pensionskassen Index 2018

Total
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Risiko/Rendite- 
Positionen
Fünf-Jahres-Gerade – sinkende annualisierte Rendite im 
Berichtsquartal bei gleich bleibendem, annualisiertem 
Risiko

 ȷ Der ungewichtete Durchschnitt der annualisierten Renditen 
sank im dritten Quartal 2018 im Vergleich zum zweiten Quartal 
2018 um –0,17 Prozentpunkte auf 4,46% bei gleich bleiben-
dem Risiko (3,71%).

 ȷ Die Sharpe Ratio verschlechterte sich somit leicht von 1,43 im 
zweiten Quartal 2018 auf 1,39 im dritten Quartal 2018.

 ȷ Mittelgrosse Pensionskassen (CHF 500 Mio. bis 1 Mia.) 
weisen weiterhin das beste Risiko/Rendite- Verhältnis aus 
(Sharpe Ratio von 1,63).

 ȷ Pensionskassen mit einem Anlagevolumen von über  
CHF 1 Mia. haben mit 4,82% den höchsten Median der 
Renditen, wobei die Verteilung der Renditen innerhalb dieser 
Gruppe stark auseinanderliegt.

 ȷ Pensionskassen mit einem Anlagevolumen zwischen  
CHF 500 Mio. und CHF 1 Mia. weisen den tiefsten Median 
aus (4,10%), und gleichzeitig liegt die Renditeverteilung 
innerhalb dieser Gruppe am nächsten beieinander.

Tabelle 8: Risiko/Rendite-Kennzahlen
1.10.2013–30.9.2018

  Risiko Rendite Sharpe Ratio

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 3,71% 4,46% 1,39

Pensionskassen > CHF 1 Mia. 3,66% 4,58% 1,47

Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia. 3,00% 4,41% 1,63

Pensionskassen CHF 150–500 Mio. 3,55% 4,41% 1,43

Pensionskassen < CHF 150 Mio. 4,00% 4,48% 1,28

Tabelle 9: Bandbreiten Rendite
1.10.2013–30.9.2018

Minimum 1. Quartil Median 3. Quartil Maximum

Credit Suisse Schweizer Pensionskassen Index 2,57% 4,05% 4,53% 4,89% 7,17%

Pensionskassen > CHF 1 Mia. 3,06% 4,30% 4,82% 5,15% 5,90%

Pensionskassen CHF 500 Mio. bis 1 Mia. 3,97% 4,00% 4,10% 4,54% 4,96%

Pensionskassen CHF 150–500 Mio. 2,57% 3,87% 4,51% 4,83% 6,24%

Pensionskassen < CHF 150 Mio. 2,72% 4,05% 4,41% 4,89% 7,17%

Bei der Risiko/Rendite -Übersicht zeigen wir die Fünf -Jahres -Betrachtung. Es werden nur Portfolios in die Betrachtung einbezogen, die während der gesamten Betrachtungsperiode im Index 
vorhanden waren. Portfolios, die zum Beispiel am 1. Januar 2014 gebildet wurden, werden in der fünfjährigen Betrachtung (1.10.2013–30.9.2018) nicht berücksichtigt.

Abbildung 3: 
Rendite und Risiko auf annualisierter Basis im Vergleich;
Fünf-Jahres-Betrachtung, Monatswerte Oktober 2013 bis September 2018

X-Skala: annualisiertes Risiko in Prozent (%)
Y-Skala: annualisierte Rendite in Prozent (%)
   : 3. Quartal 2018
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Anlageallokation

Zunahme bei Aktienallokation
 ȷ Ein Anstieg ist bei den Aktien Ausland (+0,15%) auf 18,73% 
und bei den Aktien Schweiz (+0,37% auf 14,22%) zu 
beobachten. Der grösste Rückgang ist bei der Liquidität 
(–0,23% auf 4,39%) zu verzeichnen. Die anderen 
Anlagekategorien haben sich in geringem Masse verändert.

 — Obligationen CHF: –0,15% auf 24,00%
 — Obligationen FW: –0,11% auf 6,55%
 — Alternative Anlagen: –0,03% auf 6,01%
 — Immobilien: –0,01% auf 22,83%
 — Sonstige Anlagen: –0,08% auf 1,06%
 — Hypotheken: +0,11% auf 2,22%

Skala: in Prozent (%)

Abbildung 4: 
Verteilung der Anlageallokation

Liquidität
Obligationen CHF
Obligationen FW
Aktien Schweiz

Aktien Ausland
Alternative Anlagen
Immobilien
Hypotheken
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

ȷ  Liquidität 4,88% 4,33% 5,05% 4,98% 5,25% 5,22% 4,62% 4,39%

ȷ  Obligationen CHF 24,29% 24,05% 23,93% 23,76% 23,87% 24,34% 24,15% 24,00%

ȷ  Obligationen FW 7,07% 6,92% 7,00% 7,01% 6,82% 6,93% 6,66% 6,55%

ȷ  Aktien Schweiz 13,31% 13,78% 13,69% 13,78% 14,51% 13,88% 13,85% 14,22%

ȷ  Aktien Ausland 18,20% 18,53% 18,19% 18,46% 19,24% 18,63% 18,58% 18,73%

ȷ  Alternative Anlagen 6,16% 6,15% 6,15% 5,96% 5,71% 5,89% 6,04% 6,01%

ȷ  Immobilien 23,00% 23,06% 23,14% 22,82% 22,02% 22,40% 22,84% 22,83%

ȷ  Hypotheken 2,07% 2,10% 2,12% 2,10% 2,09% 2,21% 2,11% 2,22%

ȷ  Rest 1,02% 1,06% 0,73% 1,15% 0,49% 0,50% 1,14% 1,06%

Abbildung 5:
Anlageallokation für die letzten acht Quartale

Skala: in Prozent (%)
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Keine Veränderung bei den Immobilien
 ȷ Per Ende des dritten Quartals 2018 ist der Gesamtanteil der 
Immobilien quasi unverändert geblieben (–0,01% auf 
22,83%).

 ȷ Eine leichte Verschiebung von den Immobilien FW indirekt 
(–0,07% auf 1,22%) zugunsten der Immobilien CHF indirekt 
(+0,09% auf 12,28%) ist zu beobachten. 

 ȷ Der Anteil der Immobilienanlagen Schweiz erhöht sich leicht 
um +0,07 Prozentpunkte auf insgesamt 21,45%, wobei der 
Anteil der direkten Anlagen Schweiz quasi unverändert 
geblieben ist (–0,02%) und sich die Verschiebung hauptsäch-
lich durch die Erhöhung des Anteils der indirekten Immobilien-
anlagen Schweiz um +0,09 Prozentpunkte begründet. 

ȷ  Immobilien Ausland indirekt 0,84% 0,96% 0,97% 1,01% 0,92% 0,92% 1,29% 1,22%

ȷ  Immobilien Ausland direkt 0,31% 0,32% 0,34% 0,33% 0,15% 0,16% 0,17% 0,16%

ȷ  Immobilien Schweiz indirekt 12,31% 12,15% 12,13% 11,85% 11,87% 12,00% 12,19% 12,28%

ȷ  Immobilien Schweiz direkt 9,54% 9,63% 9,70% 9,63% 9,09% 9,33% 9,19% 9,17%

     Total 23,00% 23,06% 23,14% 22,82% 22,02% 22,40% 22,84% 22,83%

Abbildung 6:
Allokation Immobilien für die letzten acht Quartale

Skala: in Prozent (%)
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Leichter Rückgang beim Anteil der alternativen Anlagen
 ȷ Der Anteil der alternativen Anlagen hat sich im Vergleich zum 
Vorquartal leicht reduziert (–0,03 Prozentpunkte auf 6,01%).

 ȷ Die stärkste Abnahme ist beim Anteil Hedge-Fonds (–0,03 
Prozentpunkte auf 2,62%) zu verzeichnen.

 ȷ Der Anteil Private Equity hat sich marginal erhöht (+0,01% 
auf 1,09%).

 ȷ Der Anteil Rohstoffe ist bei 2,30% genau gleich hoch wie im 
Vorquartal.

ȷ  Hedge-Fonds 3,01% 2,75% 2,85% 2,70% 2,34% 2,46% 2,65% 2,62%

ȷ  Private Equity 1,00% 1,01% 1,03% 0,99% 0,81% 0,80% 1,08% 1,09%

ȷ  Rohstoffe 2,15% 2,38% 2,28% 2,27% 2,56% 2,62% 2,30% 2,30%

Abbildung 7:
Allokation alternative Anlagen für die letzten acht Quartale

Skala: in Prozent (%)
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Modified Duration
 ȷ Die Modified Duration des Gesamtindex ist in diesem 
Berichtsquartal weiter gesunken und steht per 30. September 
2018 bei 5,58 (Stand Juni 2018: 5,65).

 ȷ Pensionskassen mit einem Anlagevermögen zwischen  

CHF 500 Mio. und CHF 1 Mia. weisen mit 6,18 per Ende 
September 2018 die höchste Modified Duration auf.

 ȷ Die tiefste Modified Duration mit 5,43 per Ende September 
2018 ist bei Pensionskassen mit einem Anlagevermögen 
unter CHF 150 Mio. zu beobachten.

Tabelle 10: Modified Duration 2018

Jan. Feb. März Apr. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez.

Credit Suisse Schweizer 
Pensions kassen Index

5,93 5,88 5,86 5,65 5,67 5,65 5,61 5,60 5,58

Pensionskassen > CHF 1 Mia. 6,04 6,03 6,13 5,78 5,75 5,73 5,66 5,66 5,64

Pensionskassen
CHF 500 Mio. bis 1 Mia.

6,39 6,37 6,32 6,25 6,28 6,32 6,11 6,10 6,18

Pensionskassen CHF 150–500 Mio. 5,78 5,72 5,62 5,53 5,59 5,56 5,59 5,59 5,54

Pensionskassen < CHF 150 Mio. 5,93 5,87 5,86 5,56 5,54 5,55 5,45 5,44 5,43

Hinweis: Die Modified Duration stellt die direkte Sensitivität des Bondpreises (in Prozent) zu einer Marktzinsänderung um 1% dar. Bei der Berechnung der Modified Duration werden lediglich 
die Direktanlagen in Obligationen berücksichtigt (ohne Kollektivanlagen).
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Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Ergebnisse.

Währungsallokation

Anstieg des Schweizer-Franken-Anteils im dritten Quartal 
2018

 ȷ Im aktuellen Berichtsquartal zeigt sich eine Verschiebung 
zugunsten des Schweizer Frankens auf 77,91% (+1,44%).

 ȷ Alle anderen Währungen verzeichnen einen Rückgang:

 — JPY (–0,11% auf 0,37%)
 — GBP (–0,14% auf 0,29%)
 — USD (–0,99% auf 4,74%)
 — EUR (–0,47% auf 2,50%) 

Tabelle 11: Veränderung der Devisenkurse zum CHF 2018

Jan. Feb. März Apr. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez. YTD

EUR –1,04% –0,47% 2,18% 1,55% –4,05% 1,02% –0,08% –2,86% 0,83% –3,05%

USD –4,61% 1,66% 1,33% 3,37% –0,69% 1,00% –0,30% –2,31% 1,00% 0,24%

GBP 0,28% –1,50% 3,16% 1,50% –4,05% 0,21% –0,94% –3,21% 1,34% –3,38%

JPY –1,55% 4,00% 1,67% 0,47% 0,03% –0,93% –1,34% –1,38% –1,40% -0,58%

Die steuerliche Behandlung hängt von den individuellen Umständen des einzelnen Kunden ab und kann sich im Lauf der Zeit ändern. Die Credit Suisse bietet keine Steuerberatung an. 
Steuerliche Aspekte wurden bei der Berechnung der Rendite nicht berücksichtigt.

Datenquelle: Credit Suisse, ansonsten spezifiziert.

ȷ  CHF 76,38% 76,17% 76,68% 76,49% 77,13% 77,52% 76,47% 77,91%

ȷ  EUR 3,23% 3,33% 3,34% 3,47% 3,24% 3,19% 2,97% 2,50%

ȷ  USD 7,06% 7,20% 6,93% 6,86% 6,23% 6,09% 5,73% 4,74%

ȷ  GBP 0,43% 0,44% 0,46% 0,44% 0,44% 0,42% 0,43% 0,29%

ȷ  JPY 0,52% 0,44% 0,47% 0,47% 0,52% 0,50% 0,48% 0,37%

ȷ  Rest 12,39% 12,42% 12,12% 12,27% 12,45% 12,28% 13,92% 14,19%

Abbildung 8:
Währungsallokation für die letzten acht Quartale

Skala: in Prozent (%)
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