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Bewegung und Ruhezeit:

Vermogensanlagen

Tag und Nacht auf Zirichs Strassen und Platzen

Anlagestrategie, Organisation
und Verwaltung

Auf den 1. April 2000 traten revidier-
te bundesrechtliche Vorschriften Gber
die Vermdgensanlagen schweizerischer
Pensionskassen in Kraft (Art. 49a — 60
der Verordnung Uber die berufliche
Alters-, Hinterlassenen- und Invaliden-
vorsorge BVV?2). Ein Hauptziel der Revi-
sion war eine klarere und modernere
Umschreibung der Aufgaben des obers-
ten Kassenorgans. Dieses tragt die
Fahrungsverantwortung fiir die Anlage-
politik. Massgebendes Ziel fur die An-
lagepolitik ist die Erfillung des Vorsor-
gezwecks. Die Pensionskassen miissen
mit anderen Worten ihr Vermdgen so
anlegen, dass die Vermdgensertrage zu-
sammen mit den Beitrdgen von Ver-
sicherten und Arbeitgebern ausreichen,
um die gesetzlichen und statutarischen
Kassenleistungen zu finanzieren.

Ein wesentliches Mittel zur Erhéhung
der Anlagesicherheit ist die «Diversifi-
kation», das heisst die Verteilung des
Vermdgens auf verschiedene Anlage-
kategorien. Die revidierte BVV2 l&sst
neben den traditionellen Anlagekate-
gorien (Obligationen, Aktien und Immo-
bilien) auch Anlagen in nicht bdrsen-
kotierte Gesellschaften (Private Equi-
ties), Rohstoffe (Commodities) und
Hedge Funds zu. Voraussetzung fur die
Zuléssigkeit solcher Anlagekategorien
ist der Erlass eines Anlagekonzepts der
Pensionskasse. Zudem muss sie im An-
hang zur Jahresrechnung dariber in-
formieren, dass die erwéhnten Ziele der
Anlagepolitik eingehalten wurden.



Die aktuelle Anlagestrategie und -orga-
nisation der Pensionskasse der Stadt
Zlrich beruht auf dem 1998 revidierten
Anlagekonzept. Die darin festgelegte
Vermdgensaufteilung ist aus der unten-
stehenden Tabelle ersichtlich.

Diese strategische Vermdgensauftei-
lung der Pensionskasse der Stadt Zirich
entspricht vollstdndig den Vorgaben
und Zielen des Bundesrechts:

= Von der festgelegten Anlagestrategie
wird im langjahrigen Durchschnitt eine
Rendite von 6.6% pro Jahr erwartet.

Diese liegt (iber der Minimalrendite von
4.8%, die zur Finanzierung der statuta-
rischen Leistungen erreicht werden
muss.

e Das Vermdgen ist auf Anlagekate-
gorien diversifiziert, die nach langjéhri-
gen Erfahrungen unterschiedliche Wert-
entwicklungen aufweisen. Auf diese
Weise wird das Schwankungsrisiko des
Gesamtvermdgens verringert.

 Fir die Abdeckung der verbleibenden
Wertschwankungsrisiken steht eine
Ausgleichsreserve zur Verfiigung.

Strategische Vermdgensaufteilung («Zielallokation»)

Vermdgensanlagen

Anlagekategorie

Nominalwertanlagen

Annuitaten-Guthaben bei der Stadt und Hypotheken

CHF-Obligationen
FW-Nominalwertanlagen

Sachwertanlagen

Aktien Schweiz

Aktien Ausland

Private Equities

Immobilienfonds Schweiz und Ausland
Commodities

Hedge Funds

Total

Mindestgewichtung

Zielgewichtung

max. Gewichtung

in% in% in%
40.0 50.0 60.0
10.0 15.0 20.0
25.0 30.0 40.0
0 5.0 10.0
40.0 50.0 60.0
15.0 17.5 30.0
15.0 20.0 30.0
0 2.5 5.0
0 5.0 10.0
0 2.5 5.0
0 2.5 5.0
100
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Anlagetatigkeit

Im Verlauf des Berichtsjahrs schloss die
Anlagekommission die Umsetzung der
1998 verabschiedeten Anlagestrategie
im Wesentlichen ab. Im Bereich der
Hedge Funds wurden sechs speziali-
sierte Firmen beauftragt, Fondsbeteili-
gungen in je einer genau definierten
Strategie zu tatigen. Jede dieser Firmen
investiert in 10 bis 15 Fonds. Gesamt-
haft ist die Pensionskasse damit an
rund 75 Fonds beteiligt.

Die Rendite der Hedge Fund-Strate-
gie wird im langjahrigen Durchschnitt
voraussichtlich etwas unterhalb der
Aktienrendite liegen. Da sie nicht paral-
lel zu den Aktien- und Obligationen-
mérkten verlduft, senkt sie jedoch das
Schwankungsrisiko des gesamten Kas-
senvermogens.

Mit den Investitionen in Rohstoffe,
Hedge Funds und amerikanische Immo-
bilien nahm der Anteil von Investitionen
in US-Dollars im Verlauf des Berichts-
jahrs deutlich zu. Zur Verminderung des
Wahrungsrisikos beschloss die Anlage-
kommission deshalb, das «Dollar-
Risiko» teilweise abzusichern. Im Be-
richtsjahr hatte dieser Entscheid wegen
des sinkenden Dollarkurses eine posi-
tive Auswirkung auf die Performance.
Ziel der Wahrungsabsicherung ist aber
nicht die Erhéhung der Rendite, son-
dern die Senkung des Risikos.
Entsprechend einem im Vorjahr gefall-
ten Grundsatzentscheid vergab die
Anlagekommission drei Mandate bzw.
Beteiligungen mit dem Ziel, sich an
Unternehmen zu beteiligen, deren Tatig-
keiten in Uberdurchschnittlichem Aus-
mass den Kriterien der Nachhaltigkeit,
Okologie und Ethik geniigen. Damit
kann die Pensionskasse einerseits einen
Beitrag zur nachhaltigen Entwicklung
der Wirtschaft leisten und andererseits
ihr Kassenvermdgen in sinnvoller Weise
weiter diversifizieren. In der Tabelle
(Seite 17) sind erst zwei Investitionen
aufgefiihrt; die Umsetzung des dritten
Mandats erfolgte anfangs 2001.



Vermdgensanlagen

Vermdgensverwaltungsmandate Ende 2000
Aktive Manager konnen zu mehr oder weniger als 100% in ihrer Anlagekategorie investiert sein. Die Aufteilung auf die Anlagekategorien kann deshalb von
den effektiven Anlagen gemadss der Tabelle auf Seite 29 abweichen.

aktive Mandate passive Mandate Total

Anzahl Mio. CHF Anzahl Mio. CHF Anzahl | Mio. CHF
Festverzinsliche CHF 8 1'091.5 4 2'691.4 12 3'782.8
Obligationen CHF 5 644.5 3 2'634.9 8 3'279.4
FW-Obligationen, abgesichert in CHF 3 446.9 - - 3 446.9
Kapitalversicherung - - 1 56.4 1 56.4
Fremdwahrungsobligationen 2 254.0 1 327.0 3 580.9
EURO - - 1 327.0 1 327.0
Welt 2 254.0 - - 2 254.0
Aktien Schweiz 6 897.4 3 1'323.9 9 2'221.3
Grosse Gesellschaften 3 646.0 1 1'150.0 4 1'795.9
Kleine und mittlere Gesellschaften 1 212.2 2 173.9 3 386.1
Ethische Anlagen 2 39.3 - - 2 39.3
Aktien Ausland 7 510.0 3 1'647.1 10 2'157.1
Europa - - 1 730.0 1 730.0
Nordamerika 2 225.8 1 T772.7 3 998.6
Japan 2 119.8 1 144.4 3 264.0
Pazifischer Raum 1 63.6 - - 1 63.6
Emerging Markets 2 100.7 - - 2 100.7
Immobilien 6 474.8 - - 6 474.8
Inland 3 239.8 - - 3 239.8
Ausland 3 235.0 - - 3 235.0
Nicht-traditionelle Anlagen 9 862.9 - - 9 862.9
Private Equities 2 232.1 - - 2 232.1
Commodities 2 383.2 - - 2 383.2
Hedge Funds 5 2475 - - 5 247.5
Total Mandate 38 4'090.5 10 5'989.4 49  10'079.8
Sonstige Anlagen (u.a. Anlagen bei der Stadt, Hypotheken, etc.) 1'904.9

Total Anlagevermdgen 11'984.7



Vermodgensanlagen

Performance des Vermdgens
Unter Performance wird im Folgenden
die Gesamtrendite verstanden. Diese
setzt sich aus Direktertrdgen (Dividen-
den und Zinsen) sowie aus Wertveran-
derungen (einschliesslich Umrechnung
von Fremdwahrungsanlagen in CHF)
zusammen.

Die Performance des Gesamtvermo-
gens lag im Berichtsjahr bei 4% (Vor-
jahr 13%). Sie lag damit um 1%
héher als die theoretische Vorgabe-
Performance (die sogenannte Bench-
mark-Performance) von 3%.

Die Benchmark-Performance wird wie
folgt berechnet: Fir jede Anlagekatego-
rie, die in der strategischen Allokation
enthalten ist, wird ein représentativer
Borsen-Index bestimmt. Die Entwick-
lung von jedem Index wird entspre-
chend dem prozentualen Anteil, den die
betreffende Anlagekategorie in der stra-
tegischen Allokation einnimmt, gewich-
tet. Die so erhaltenen, gewichteten In-
dexzahlen werden zusammengezahlt.
Die tiefste Performance resultierte aus
den auslandischen Aktien, die hdchste
aus den Commodities (Rohstoffen). Wie
schon 1999 entsprach das Jahr 2000
damit der Erwartung, dass sich die nicht-
traditionellen Anlagekategorien oftmals
gegenlaufig zu den Aktien und Obliga-
tionen entwickeln und insofern auf das

Gesamtvermdgen eine erwiinschte Di-
versifikationswirkung entfalten.

Eine starke Uberschreitung der Bench-
mark-Performance wurde bei den Im-
mobilienanlagen erzielt. Sie ist vor
allem auf die Investition in Wertschrif-
ten internationaler Immobilienfonds
und -gesellschaften zurickzufihren.
Diese haben im Vergleich zum Referenz-
Index (Schweizer Immobilienfonds-
Index) seit Mitte Berichtsjahr eine posi-
tive Performance erreicht.

Die Unterschreitung der Benchmark-
Performance bei den Fremdwahrungs-
obligationen ist zur Hauptsache dem
strategisch motivierten Entscheid zuzu-
schreiben, die européischen Wahrun-
gen im Vergleich zum US-Dollar deut-
lich starker zu gewichten, als es den
Borsenkapitalisierungen entspricht.
Noch keine Performancezahlen kdnnen
bei den Investitionen in nicht-bdrsen-
kotierte Gesellschaften (Private Equities)
ausgewiesen werden. Die Pensions-
kasse beteiligt sich in diesem Bereich
an Fonds, welche erst dann Gelder in-
vestieren, wenn sich ihnen geeignete
Anlagemdglichkeiten eroffnen. Eben-
falls noch keine aussagekraftigen Per-
formancezahlen liegen fir die Hedge
Funds-Investitionen vor, da diese erst
gegen Ende Jahr getatigt wurden.




