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4.1 Allgemeines

4.1.1 Grundsatze und Organisation

Die Kassenkommission als oberstes Kassenorgan fiir die Vermdgensanlagen hat die Grundziige der
Anlagestrategie und -organisation in einer Anlageverordnung vom 12. Dezember 1997 und einem Anlage-
konzept vom April 1994/30. Mérz 1998 niedergelegt (Einzelheiten vgl. Geschaftsbericht 1994, Seite 26 ff
und Geschaftsbericht 1998, Seite 19). Dieses Anlagekonzept wurde am 8. Januar 2002 aufgehoben und
durch ein neues Konzept ersetzt (vgl. Kapitel «<Neue Anlagestrategie ab 2002», Seite 20).

Die Erfiillung der statutarischen Verpflichtungen erfordert im Durchschnitt eine Minimalrendite des
Vermdgens von 4.5% (bis 2001: 4.8%). Mittels darliber hinausgehender Renditen sollen Reserven mit den
in Kapitel 2.2 angegebenen Zweckbestimmungen gedufnet werden.

Das Anlagekonzept legt die prozentuale Aufteilung des Vermégens auf Anlagekategorien fest («Strategi-
sche Allokation», vgl. Spalte «Zielallokation» der Tabelle auf Seite 33). Die strategische Allokation basiert
auf der von der Kassenkommission vorgegebenen Risikotoleranz.

Fir die Umsetzung der Anlageverordnung und des Anlagekonzeptes ist eine von der Kassenkommission
gewdhlte Anlagekommission verantwortlich (vgl. Organigramm auf Seite 39 des Geschaftsberichtes
1996). Wertschriftenanlagen erfolgen ausschliesslich indirekt iber Banken oder andere spezialisierte In-
stitutionen (Grundsatz der externen Verwaltung). Die Depothaltung der Wertschriften ist einer Bank iiber-
tragen (Global Custodian), die als Zentralstelle weitere operative und beratende Aufgaben erfiillt.

4.1.2 Bericht zu Erweiterungen der Anlagemaglichkeiten gemass Art. 59 BVV2

Im Rahmen der nicht-traditionellen Anlagen nimmt die Pensionskasse Investitionen in Commodities, in
nicht-borsenkotierte in- und auslandische Aktien sowie in Hedge Funds vor. Diese Anlagen stiitzen sich
auf das von der Kassenkommission 1998 erlassene und 2002 neu gefasste Anlagekonzept ab. Es weist
namentlich nach, dass die nicht-traditionellen Anlagekategorien das Anlagerisiko des Kassenvermdgens
in schwierigen Marktphasen vermindern und damit die Anlagesicherheit insgesamt verbessern.
Investitionen in Private Equities erfolgen Uber Institutionen, die Gewahr fiir ein breit diversifiziertes und
professionell ausgewahltes Portfolio bieten. Die Anlagen in Commodities wurden (iber ein im Wesent-
lichen indexiertes Mandat zur Nachbildung von Borsenindizes getatigt. Die Hedge Funds-Anlagen vertei-
len sich auf sechs Fonds, die in insgesamt rund 90 Hedge Funds investieren und fiinf verschiedene Stra-
tegien abdecken.

Anlagestrategisch sind die nicht-traditionellen Anlagekategorien dadurch begriindet, dass ihre Renditen
nur in beschranktem Mass parallel zu den Aktien- und Obligationenmarkten verlaufen, wodurch das
Schwankungsrisiko des Gesamtvermdgens gesenkt wird.

Der Fremdwahrungsanteil Ende Jahr lag mit 27.6% (Vorjahr 28.8%) leicht unter der Limite von 30%. Dies
ist auf die Absicherungsstrategie gegeniiber dem USD (Currency Overlay Hedge) zuriick zu fiihren.



4.2 Stand der Anlagen

4.2.1 Zusammensetzung nach Anlagekategorien

Werte ohne Optionen Werte inkl. Optionen Ziel- Max.
alloka- Limite
tion BWV2
Mio. CHF in% | Mio. CHF in % in % in%

31.12.2001 31.12.2000 )
Nominalwertanlagen 5'886 53.6 6'304 52.6 50.0 -
Kontokorrent bei der Stadt Ziirich 177 1.6 195 1.6 - -
Annuitaten-Guthaben bei der StadtZH 860 7.8 893 7.5 - -
Hypotheken 791 7.2 795 6.6 - -
CHF-Obligationen + Geldmarkt, Inland 1505 13.7 1'747 14.6 - -
CHF-Obligationen + Geldmarkt, Ausland 1522 139 1'631 13.6 - 300
CHF-Terminkonten 1'099 10.0 825 69 - -
CHF-Total inkl. Terminkonten 5'954 54.2 6'086 50.8 45.0 —
FW-Obligationen + Geldmarkt 1367 125 1'390 11.6 - 200
FW-Terminkonten -1'435 -13.1 -1'172 -9.8 - -
FW-Total, inkl. Terminkonten -68 -06 218 1.8 5 —
Sachwertanlagen 5'096 46.4 5'681 47.4 50.0 70.0
Aktien Schweiz 1729 15.8 2247 18.7 17.5 30.0
Aktien Ausland 2'362 215 2331 194 20.0 25.0
Immobilienfonds 320 2.9 239 20 50 50.0
Private Equities 158 14 234 2.0 25 -
Commodities 221 2.0 382 3.2 2.5 -
Hedge Funds 306 28 248 21 25 -
Total 10'982 100 11'985 100 100 -
Davon Aktien 4'091 373 4'578 382 375 50.0
Davon Auslandschuldner 2'839 259 3'021 252 - 300
Davon Fremdwahrungen 3'028 27.6 3'455 28.8 - 300

1) Adjustierung gemass BVV2 (engagementerhéhende Optionen), siehe Kapitel 4.2.2 lit. b.

2) Die hier angegebene Zielallokation wurde von der Kassenkommission 1998 beschlossen; sie galt bis Ende des Berichtsjahres.

Aus EDV-technischen Griinden kénnen sich gegentiber der Tabelle auf Seite 18 des Geschaftsberichts

(Kapitel «Performance des Kassensvermdgens») gewisse Abweichungen ergeben. So sind namentlich aus-

landische Immobilien-Aktiengesellschaften im Anhang zum Geschéftsbericht den auslandischen Aktien

und im Geschaftsbericht den Immobilien zugeordnet.
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4.2.2 Darstellung der laufenden derivativen Instrumente
Der Einsatz von derivativen Instrumenten erfolgte im Berichtsjahr 2001 im Rahmen der Vorschriften
gemass Art. 56a BVV2.

a) Marktwert

Das per 31. Dezember 2001 ausgewiesene Anlagevermdgen von CHF 10.982 Mrd. beinhaltet den Markt-
wert aller offenen derivativen Positionen (mit eingeschlossen sind auch die sich aus «Corporate Actions»
ergebenden Bezugsrechte).

b) Engagement, inkl. Derivate geméass BVV2

In der Tabelle 4.2.1 (Seite 33) sind Positionen in klassischen Termingeschaften, Futures und Swaps zu ihrem
vollen Engagement gemass BVV2 bereits enthalten. Diese sind auf die Anlagekategorien CHF-Obliga-
tionen (CHF 120.5 Mio., Vorjahr CHF 13 Mio.), Aktien Ausland (CHF 1.9 Mio., Vorjahr CHF 0.3 Mio.) und
Commodities (CHF 220.7 Mio., Vorjahr CHF 387 Mio.) aufgeteilt.

Werden die Positionen in Optionen nach den in Art. 56a BVV2 festgehaltenen Kriterien berticksichtigt, so
bleibt der prozentuale Anteil am Gesamtvermdgen in den betreffenden Anlagekategorien, wie in Tabelle
4.2.1 unter der Spalte «Optionen» aufgefiihrt, unverandert.

Auf Ende 2001 wurden wie im Vorjahr keine Optionen auf Schweizer Aktien, die das Engagement erhhen,
gehalten. Das Exposure der Aktien Schweiz bleibt somit unverandert bei 15.8% (Vorjahr 18.7%). Das in
CHF ausgedriickte Exposure der Aktien Ausland erhéht sich um CHF 0.1 Mio. (Vorjahr CHF 0.4 Mio.). Der
prozentuale Anteil von 21.5% andert sich nicht (Vorjahr ebenfalls unveranderter Anteil von 19.4%). Der
gesamte Sachwertanteil bleibt unverandert bei 46.4% (Vorjahr unverandert 47.4%)

¢) Liquiditatsdeckung; Ausweis der physischen Deckung fiir Derivate,

die das Engagement reduzieren
Fiir die offenen derivativen Positionen per Ende Berichtsjahr nach Art. 56a BVV2 bestand eine volle
Deckung.
Die fir engagementerh6hende derivative Positionen erforderliche Liquiditat belief sich auf CHF 343.3 Mio.
(Vorjahr CHF 438 Mio.), die vorhandene Liquiditat betrug CHF 918 Mio. (Vorjahr 765 Mio.).
Es war keine engagementreduzierende derivative Position bei den FW-Nominalwertanlagen vorhanden
(Vorjahr CHF 51 Mio.). Die erforderliche physische Deckung fiir engagementreduzierende derivative Posi-
tionen betrug bei den Aktien Schweiz CHF 0.1 Mio. Die bestehende Put Option in der Anlagekategorie
Aktien Schweiz ist durch die nétigen unterliegenden Werte gedeckt.

d) Gegenparteien

Per 31. Dezember 2001 wurden 35 offene Derivatpositionen (Vorjahr 45) registriert. Davon bestand fiir
die Versicherungskasse der Stadt Ziirich bei allen Positionen (Vorjahr 41) ein positiver Anspruch (Gegen-
parteirisiko). 31 Kontrakte (Vorjahr 38) waren standardisiert und an einer offiziellen Terminborse kotiert.
Der gesamte Wiederbeschaffungswert der 4 nicht an einer offiziellen Terminbdrse gehandelten Kontrakte
(Vorjahr 7) betrug per Ende 2001 CHF 0.2 Mio. (Vorjahr CHF 0.3 Mio.).



4.2.3 Anlagen beim Arbeitgeber
Die Pensionskasse unterhielt am 31. Dezember 2001 folgende Guthaben gegeniiber der Stadt Ziirich (die
Prozentzahlen beziehen sich auf das Gesamtvermdégen):

2001 2000
Mio. CHF \ in % Mio. CHF in %
Annuitaten 861.0 7.8 893.0 7.5
Kontokorrent 177.0 1.6 195.0 1.6
Total 1'037.0 9.4 1'088.0 9.1

Das Annuitaten-Guthaben beinhaltet bereits eine Zinskomponente von 4%. Der Zins fiir die Konto-
korrentanlagen wird jahrlich an den Dreimonatssatz des CHF-Eurogeldmarktes angepasst und lag im
Berichtsjahr im Mittel bei 2.9% (Vorjahr 3%).

4.2.4 Wertschriftenausleihe

Uber die Berichtsperiode der Wertschriftenausleihe, die sich vom 1. Dezember 2000 bis 30. November
2001 erstreckt, wurden Einnahmen von insgesamt CHF 1.6 Mio. (Vorjahr CHF 1.3 Mio.) erzielt, was 0.15%o
vom durchschnittlichen Gesamtvermdgen (Vorjahr 0.11%o) bzw. 0.17% vom durchschnittlichen Wert-
schriftenvermdgen (Vorjahr 0.13%q) ausmacht.

Das Ausleihen von Wertschriften wird ausschliesslich durch die zentrale Depotbank (Global Custodian)
betrieben. Sie hat sich dabei an das von der Anlagekommission im Januar 1995 beschlossene und 1997
revidierte Subkonzept fiir die Wertschriftenausleihe zu halten. Dieses Subkonzept regelt vor allem die
Sicherstellung, die Gewahrleistung der Freiheit der externen Vermdgensverwalter sowie die Bericht-

erstattungspflicht der Depotbank.

Securities Lending 31. Dezember 2001 31. Dezember 2000
Ausgeliehene Titel, in Mio. CHF 437.0 871.0
Ausleihbare Titel, in Mio. CHF 7'385.0 8'583.0

Ausgeliehene Titel

in Prozent der ausleihbaren Titel 5.9 10.2
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4.2.5 Performance

Das gesamte Anlagevermdgen der Pensionskasse ist wahrend der Berichtsperiode um CHF 1.003 Mio.
(Vorjahr Anstieg um CHF 90 Mio.) auf CHF 10.982 Mrd. (Vorjahr 11.985 Mrd.) gesunken. Diese Wert-
verminderung setzt sich zusammen aus dem aktuarischen Netto-Mittelabfluss von CHF 366 Mio. (Vorjahr
CHF 377 Mio.) sowie aus der Wertveranderung des Anlagevermdgens, beinhaltend Kursveranderungen
und Ertrage, von CHF —637 Mio. (Vorjahr CHF +466 Mio.).

Die Wertveranderung der Anlagen entspricht einer Performance von —5.4% (Vorjahr +4.0%). Die theo-
retische Vergleichsrendite lag bei —5.3% (Vorjahr +3,0%). lhre Berechnung erfolgt aufgrund der Borsen-
indizes, die entsprechend der Anlagestrategie gewichtet werden.



