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Stellungnahme des Regierungsrates

1. Vorstosstext

Der Geschéftsbericht 2007 der Kantonalen Pensionskasse Solothurn weist einen Verlust von mehr
als 80 Millionen Franken gegenuber einem Gewinn von rund 10 Millionen Franken im Vorjahr aus.
Der Verlust ist teilweise durch die Teilnahme an Spekulation entstanden und héatte durchaus vermie-
den werden kénnen. Ware namlich zum Beispiel das gesamte Anlagevermdgen der Pensionskasse
konservativ und nach den bis noch vor wenigen Jahren geltenden restriktiven Vorschriften zur Min-
delsicherheit angelegt gewesen, hatte es allein im Berichtsjahr theoretisch Zinsertrdge von rund 80
Millionen Franken abwerfen kdnnen — trotz Krise an den Finanzmarkten. Es gilt zu bedenken, dass
im Ernstfall nicht nur die Versicherten Schaden davon tragen wiirden, sondern dass fiir die Unterde-

ckung letztlich die Steuerzahlenden haften missten.

1. Stehen dem Regierungsrat rechtliche oder andere Instrumente zur Verfigung, um den mit der
Anlage der Versicherungsgelder des Staatspersonals beauftragten Organen bzw. Personen die

Spekulation zu verbieten und sie zu einer konservativeren Anlagepolitik zu zwingen?

2. Wenn ja: welche? Wenn ja: ist er bereit, sie einzusetzen?

2. Begriindung (Vorstosstext)
3. Stellungnahme des Regierungsrates
3.1 Allgemeines zur Vermdgensanlage

Das Bundesgesetz Uber die berufliche Vorsorge (BVG) und die Vollzugsverordnung (BVV2) legen
Grundséatze uber die Art der Anlage von Vorsorgevermogen, deren Begrenzung und Risikoverteilung
fest, welche die Vorsorgeeinrichtungen zu beachten haben. Die Verwaltungskommission als oberstes
paritidtisches Organ der Kantonalen Pensionskasse Solothurn (PKSO) hat fiir den gesetzeskonformern
Vollzug der Statuten zu sorgen und ist verantwortlich fiir eine sichere Anlage des Vermdégens. Sie
hat gestiitzt auf § 55 Absatz 2 Buchstabe b) Statuten PKSO Weisungen Uber die Vermdgensanlage
und —verwaltung erlassen. Die Anlagestrategie der PKSO halt sich selbstverstandlich an diesen ge-
setzlichen und statutarischen Rahmen. Sie richtet sich im Ubrigen auch nach anerkannten Grunds&t-

zen, wie sie im institutionellen Asset Management angewendet werden. Sofern in der Interpellation



mit dem Hinweis auf die ,Teilnahme an Spekulationen“ zu verstehen geben werden sollte, dass sich
die Anlagetatigkeit der PKSO nicht an die erwdhnten Rahmenbedingungen halten sollte, missten wir
diesen Vorwurf deshalb zuriickweisen. Die vom Gesetz dafiir vorgesehene Revisionsstelle hat die
Gesetzmaéssigkeit der Geschéaftsfilhrung und VermoOgensanlage bestatigt (vgl. dazu Geschéaftsbericht
2007, S. 40).

Nach Art. 71 BVG ist das Vorsorgevermégen so zu verwalten, ,dass Sicherheit und genitigender Er-
trag der Anlagen, eine angemessene Verteilung der Risiken sowie die Deckung des voraussehbaren
Bedarfes an flissigen Mitteln gewéhrleistet sind“. Diese Bestimmung statuiert somit sowohl eine
Pflicht zur sicheren Anlage wie auch zur Erzielung eines geniligenden Ertrages. Gemdass den versi—-
cherungstechnischen Grundlagen bendétigt die PKSO eine minimale Zielrendite von 4.7%, damit sich
der versicherungstechnische Fehlbetrag nicht weiter vergrossert. Diese Zielrendite von rund 5 % ist
mit einer konservativen Anlagepolitik bei den aktuellen Zinsen von erstklassigen Schweizer Schuldnern
nicht realisierbar. Betrachten wir das beste Qualitdtssegment der Schuldner (die sog. miindelsicheren
Anlagen, dazu zahlen inldndische Staatspapiere, Pfandbriefe, Spareinlagen), liegen die heutigen
Zinssatze bei max. 3.25%. Die PKSO steht deshalb vor der Herausforderung, trotz der versiche-
rungstechnischen Unterdeckung eine Anlagestrategie umzusetzen, welche neben der Risikominimierung
auch das kasseninterne minimale Renditeziel mitberiicksichtigt. Gemass den finanzékonomischen
Kennzahlen kann mit der giltigen Anlagestrategie der PKSO langfristig eine Anlagerendite von knapp
5% erwartet werden. Abweichungen von diesem Erwartungswert liegen jedoch in der Natur jeder ri-
sikobehafteten Anlagetatigkeit. Aufgrund der Volatilitdt der Finanzmarkte sind erhebliche Schwankungen
des Anlagevermdgens nicht vermeidbar. Eine Anlagestrategie ist langfristig ausgerichtet und sollte
deshalb nicht an kurzfristige Entwicklungen der Anlagemarkte angepasst werden. Mit einem strategi—
schen Rickzug auf miindelsichere Nominalwertanlagen koénnten kurzfristig mit hoher Wahrscheinlichkeit
die Schwankungen des Vermodgens reduziert werden. Eine solche strategische Ausrichtung wirde je-
doch auch léngerfristig die Anlagerendite auf den Vermoégensanlagen schmélern und waére nicht im
Sinne des im Art. 71 BVG erwdhnten Auftrages, einen genugenden Ertrag zu erzielen.

Die mit der aktuellen Anlagestrategie verbundenen kurzfristigen Anlagerisiken sind besonders in Kri-
sensituationen zweifellos grésser als jene der nominalwertorientierten Anlagestrategien. Da grossere
und nachhaltige Markteinbriiche jedoch selten korrekt vorausgesagt werden konnen und die positiven
Marktkorrekturen zudem oftmals sehr schnell und stark erfolgen, verzichtet die PKSO bewusst auf
eine aktive Bewirtschaftung der taktischen Anlagestruktur. Die verantwortlichen Organe sind vielmehr
Uiberzeugt, mit einer ausgewogen diversifizierten Anlagestrategie langfristig flir die PKSO einen nach-
haltigen Beitrag zur Verbesserung der finanziellen Situation leisten zu koénnen. Immerhin ist es der
PKSO gelungen, den Deckungsgrad von 62,8% im Jahr 1992 (= Jahr der Aufhebung der Anlage-
verpflichtung bei der Kantonalbank) auf 79,3% im Jahr 2007 zu erhéhen. Mit konservativen, min-
delsicheren Anlagen ist eine solche Steigerung des Deckungsgrades nicht zu erreichen. Andert die
PKSO ihre derzeitige Anlagestrategie mit einem mittleren Risiko in eine konservative Anlagestrategie
wird der heutige Fehlbetrag, auch bei guten wirtschaftlichen Verhaltnissen, Jahr fir Jahr zunehmen.
Diese Politik kann weder im Interesse der Vorsorgeeinrichtung, noch im Interesse der Versicherten

liegen.
3.2 Zu Frage 1

Es stehen uns aus folgenden Griinden keine Instrumente zur Verfligung, um die Verwaltungskom-

mission zu einer konservativen Anlagepolitik zu zwingen:



Der Bundesgesetzgeber hat die Vorsorgeeinrichtungen verpflichtet, die Vermdgensverwaltung dem pari-
tatischen Fihrungsorgan zu Ubertragen (Art. 51 Abs. 2 lit. ¢ BVG). Bei der PKSO nimmt die
Verwaltungskommission als paritdtisches Organ diese oberste Flhrungsverantwortung wahr. Zu ihren
(nicht Ubertragbaren) Aufgaben im Bereich der Vermoégensanlage zahlen die Festlegung der Anlage-
strategie, die Uberwachung der Einhaltung der Anlagestrategie, die Ausgestaltung des Anlageregle-
mentes, die Organisation der Vermogensverwaltung in ihren Grundzigen (Verantwortlichkeiten, Kom-
petenzen, Zeichnungsberechtigung) und die Uberwachung der Einhaltung der Statuten und des Anla-
gereglementes. Nach dem BVG sind wir nicht befugt, der Verwaltungskommission Weisungen bezig-
lich der Vermobgensverwaltung zu erteilen und sie anzuhalten, eine konservativere Anlagepolitik zu

verfolgen.

Der Regierungsrat nimmt nach dem Gesetz Uber die Organisation des Regierungsrates und der Ver-
waltung (RVOG) Aufsichtsfunktionen Uber die mittelbare Verwaltung wie die PKSO wahr. Nach §
26 Abs. 3 RVOG ist er u.a. befugt, Weisungen zu erteilen, wenn wesentliche Interessen des
Staates oder der Offentlichkeit bedroht sind. Ob ein solches Weisungsrecht bei der PKSO gegen
das Prinzip der paritdtischen Verwaltung der Vorsorgeeinrichtung verstossen wirde, wird kontrovers
beurteilt und muss vorliegend offen gelassen werden. In jedem Fall kdme ein direktes Weisungsrecht
héchstens im Sinne einer Notbremse zur Anwendung, wenn die finanziellen Interessen des Kantons
in schwerer Weise tangiert wirden. Wir sind aber nicht berechtigt, die Verwaltungskommission anzu-
weisen, einen Wechsel der Anlagestrategie mit einem mittleren Risiko in eine konservative Anlage-
strategie vorzunehmen. Nur im Falle, dass die Verwaltungskommission oder der Anlageausschuss ge-
setzliche Vorschriften zur Vermégensanlage missachten wirde, sdhen wir uns verpflichtet, dies den
zustandigen Aufsichtsgremien ( Geschéaftspriifungskommission, Revisionsstelle und kantonale BVG-

Aufsichtsbehérde ) anzuzeigen.
3.3 Zu Frage 2

Eine Beantwortung der Frage erlbrigt sich, da uns keine Kompetenzen zustehen.

S

Andreas Eng

Staatsschreiber
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Direktion PKSO

Mitglieder Verwaltungskommission PKSO (16), Versand durch PKSO
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