P=NSIONSKasse

STADT ZURICH

Anlagereglement

Beschluss des Stiftungsrates vom 13. Mai 2025

T NN 2025



Anlagereglement Pensionskasse Stadt Zlirich

Anlagereglement der Pensionskasse Stadt Ziirich
Stiftungsratsbeschluss vom 13. Mai 2025

Pensionskasse Stadt Ziirich
Morgartenstrasse 30 | Postfach | 8036 Zlirich
Tel. 044 412 55 55 | info@pkzh.ch | www.pkzh.ch


mailto:info@pkzh.ch
http://www.pkzh.ch/

Pensionskasse Stadt ZUlrich Anlagereglement

Inhaltsverzeichnis
Art. 1 Zweck und INhalt. .o 4
1 ANLAGESTRATEGIE.....ccciuimiausururarararasasasasassssisisssssssasasasasssssnsnsnssssssssasasasasasannss 4
Y o S €] o U T | =T = o P 4
Art. 3 ANlagegrUnNdSatzZe ..vuiieiiiie i 4
Y o o Y o e = o =T o P 4
Art. 5 Risikofahigkeit und RiSIKOtOlEranz........ccooviiiiiiiii e 5
Y o o R AN o | F= T [T 0T TAVZ=T =1 U1 o o P 5
Art. 7  Strategische Allokation und Bandbreiten ........ccccoiiiiiiiiiiii e 6
Art. 7a Erweiterung der AnlagemaoglichKeiten........ccoiviiiiiiii i 6
Art. 8 Strategie-Dynamik und Ausnutzen der Bandbreiten ..........ccccoiviiiiiiiiinen, 6
P g o R B o [ ] o k=) ] =Y 1o P 7
Art. 10 Soll-WertsChWanKUNgSIESEIVE . .uiiiiri it i s e i sire e anesaneeraneannes 7
Art. 11 Nachhaltigkeitsstrategie......ooviiiiiii i 7
Art. 12 Uberwachung der Anlagestrategi€ ... ..cuuueeriirneeriireiiieiieeteerieeneerieeneereeneens 9
2 UMSETZUNG DER ANLAGESTRATEGIE.........ccctuturimimrerasinsaserassnsasasassnsasasasansnsas 10
Art. 13 UmsSetzungsgrundSatize .. ..covviiriiiiiiiiie i e e 10
Art. 14 Einsatz von Derivaten......cvviiiiiii i 10
Art. 15 SecUrities Lending....ccviuiiiiiiii i e 10
Art. 16 Uberwachung der UmMSEEZUNG ... .uvuiiniiiiiii it eiieiieieeetie e et e eaeaeaneaneans 11
Art. 17 Bewertung und Rechnungslegung.......coeiiiiiiiiiii i i i raeaaes 11
3 ANLAGEORGANISATION. . .cicuituiurararararasasasasassssssisasasasasasasasasasnsassssssssasasasasanass 12
Art. 18 OrganisationsgrundsSatize.....cviiieiiiiiiii i i i i 12
Art. 19 Zustandigkeit und Aufgaben im Bereich Vermdégensanlagen .............ccoveveunns 13
Art. 20 Integritat und Loyalitat der Verantwortlichen ... 13
4 SCHLUSSBESTIMMUNGEN ......coccmiieiiiuneriansssessssnsssansssnssannsssansssnnsnnnssnnnsnnnnnnnns 14
Art. 21 INKrafttreten .o 14
5 L 7Y L ] = 15
Anhang 1: Strategische Allokation und Bandbreiten ... 15
Anhang 2: Strategie-INdiZeS. ....c.uiuiiiii s 17

Anhang 3: Diagramm der Anlageorganisation .........cooieiiiiiiiiiiiii e 19



Anlagereglement Pensionskasse Stadt ZUrich

Art. 1

Art. 2

Art. 3

Art. 4

Zweck und Inhalt

! Das Anlagereglement legt die Grundlagen des obersten Organs zur Anlagestrategie,
zur Umsetzung der Anlagestrategie sowie zur Anlageorganisation fest.

2 Das oberste Ziel der Vermogensanlage ist die Erfillung des Vorsorgezwecks.

3 Die Anlagestrategie, deren Umsetzung sowie die Anlageorganisation werden in sepa-
raten Konzepten detailliert und nachvollziehbar hergeleitet.

4 Bei der Herleitung, Umsetzung und Uberwachung der Anlagestrategie sowie in der
Anlageorganisation wahrt die PKZH die Interessen ihrer Destinatare.

5 Der Stiftungsrat Uberprift das Anlagereglement mindestens einmal pro Amtsperiode.

ANLAGESTRATEGIE

Grundlagen

Die Herleitung der Anlagestrategie basiert wesentlich auf der Sollrendite, einer Ein-
schatzung der Risikofdahigkeit der PKZH sowie der Risikotoleranz der Entscheidungs-
trager, finanzmarkttheoretisch fundierten Anlagegrundsatzen, einem klar definierten
Anlageuniversum, den gesetzlichen Vorgaben sowie auf das wirtschaftliche Umfeld ab-
gestimmte Rendite-Risiko-Erwartungen.

Anlagegrundsatze

Bei der Festlegung, Umsetzung und Uberwachung der Anlagestrategie orientiert sich
die PKZH an den folgenden Anlagegrundsatzen:

a) Das Anlageergebnis ist durch die anlagestrategischen Entscheide dominiert. Die An-
lagestrategie wird deshalb auf das Verpflichtungswachstum (Leistungsziel) und die
Risikofahigkeit ausgerichtet.

b) Die PKZH legt ihr Vermdgen breit diversifiziert an.

c) Die Anlagestrategie der PKZH ist auf das Abschépfen von Risikopramien (traditio-
nelle und alternative inkl. Illiquiditat) ausgerichtet.

d) Abweichungen von den strategischen Quoten werden regelbasiert mittels Rebalan-
cing korrigiert. Angesichts der beschrankten Risikoféahigkeit wird die Aktienquote im
Fall nicht vollstandig gedufneter Wertschwankungsreserven davon ausgenommen
und in einer Aktienkrise mittels Buy-and-hold reduziert.

e) Die PKZH orientiert sich bei der Vermodgensanlage am Prinzip der Nachhaltigkeit.

Vorgehen

! Die Anlagestrategie wird so festgelegt, dass die erwartete Vermdgensrendite mit ei-
ner angemessenen Marge uUber der Sollrendite liegt. Die Sollrendite gibt jene Vermo-
gensrendite an, die zur Aufrechterhaltung des jeweiligen Deckungsgrades notwendig
ist. Sie widerspiegelt damit die Vermdgensrendite, die ausgehend von den im Vorsor-
gereglement festgelegten Bestimmungsgrossen (Beitragssatze und Ruicktrittsalter) zur
Finanzierung der Leistungen notwendig ist.

2 Werden die mit einer solchen Strategie verbundenen Risiken gemessen an der Risi-
koféhigkeit und -toleranz als zu hoch eingeschatzt, ist die Sollrendite durch Beitrags-
erhéhungen oder reglementarische Leistungsreduktionen zu reduzieren.
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Art. 5

Art. 6

Risikofahigkeit und Risikotoleranz

! Die Risikofahigkeit bezieht sich auf die objektive Fahigkeit der PKZH, trotz Schwan-
kungen der jahrlichen Vermdgensertrage langfristig ihren Leistungsversprechen nach-
kommen und eine allfallige Sanierung bewaltigen zu kénnen. Die Risikofahigkeit ergibt
sich unter anderem aus der Sanierungsfahigkeit der Pensionskasse sowie aus dem
Risiko einer Teilliquidation. Die Risikofahigkeit der PKZH ist begrenzt, weil die Kosten
einer Sanierung fiur die Aktiv Versicherten und die Arbeitgeber sehr hoch werden kén-
nen.

2Dje Risikotoleranz entspricht dem Uberzeugungsgrad des Stiftungsrates, in welchem
Ausmass das Sanierungsrisiko akzeptiert werden soll.

Anlageuniversum
! Die PKZH kann ihr Vermdégen in die folgenden Anlagekategorien investieren:

a) Liquiditat, wie Geldmarktanlagen und Kontokorrent, in CHF und Fremdwah-
rung.

b) Obligationen, wie Staatsanleihen hoher Bonitat, Anleihen von innerstaatlichen
Gemeinwesen (z.B. Kantone, Gemeinden, Provinzen), staatlich garantierten
Anleihen und Anleihen von staatlich unterstitzten Emittenten sowie besicherte
Anleihen (z.B. Pfandbriefe), in CHF. Innerhalb dieser Quote fiir CHF-Obligatio-
nen sind zudem FW-Obligationen-Futures zulassig.

¢) Nicht-kotierte CHF-Nominalwertanlagen, wie Hypotheken (Direkt- und Kollek-
tivanlagen) sowie Darlehen an 6ffentlich-rechtliche Kérperschaften.

d) Unternehmensobligationen, wie «Investment-Grade»- und «High-Yield»-Anlei-
hen, in der Schweiz, in ausldandischen entwickelten Ldndern und in Schwellen-
landern. Im Rahmen der Bewirtschaftung dieser Unternehmensobligationen
kdnnen in begrenztem Umfang FW-Staatsanleihen eingesetzt werden.

e) Private Debt, wie Bankkredite («Loans»), Darlehen («Direct Lending») sowie
Investment-Grade-Infrastructure-Debt, in der Schweiz, in auslandischen ent-
wickelten Landern und in Schwellenléandern.

f) Indirekte Immobilienanlagen (kotiert und nicht-kotiert) in der Schweiz und in
auslandischen entwickelten Landern.

g) Aktien in der Schweiz, in ausléandischen entwickelten Landern und in Schwel-
lenlandern.

h) Private Equity.

i) Infrastruktur (Direkt- und Kollektivanlagen),

j) Hedge Funds - im Abbau.

k) Insurance-linked Securities (inkl. Life settlements und Private-Life-Kontrakte).
) Anlagen beim Arbeitgeber.

2 Die Wahrungen werden als eigenstdndige Anlagekategorie betrachtet.
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Art. 7

Art. 7a

Art. 8

Strategische Allokation und Bandbreiten

! Die Zielwerte (strategische Allokation) fir die Aufteilung des Vermdogens auf die in
Art. 6 definierten Anlagekategorien sowie die entsprechenden Bandbreiten sind in An-
hang 1 festgelegt.

2 Fir die in Art. 6 Abs. 1 definierten Anlagekategorien werden Strategie-Indizes fest-
gelegt (siehe Anhang 2).

3 Das oberste Organ definiert in Anhang 1 eine Maximalquote fiir alternative Anlagen.

4 Das Vermogen ist nach Wahrungsabsicherung mdoglichst vollstandig im Schweizer
Franken exponiert und der Anteil nicht abgesicherter Fremdwahrungen ist mdglichst
gering zu halten. Das oberste Organ legt die Maximalquote fiir nicht abgesicherte
Fremdwahrungen in Anhang 1 fest.

Erweiterung der Anlagemaoglichkeiten

! Eine Erweiterung der Anlagemdglichkeiten Uber die BVV2-Maximallimiten hinaus ist
im Rahmen dieses Reglements mdglich, wenn die Sicherheit der Erfillung des Vorsor-
gezwecks gewahrleistet ist, die Risiken angemessen verteilt sind und die Diversifika-
tion sowie Sorgfalt bei der Auswahl, Bewirtschaftung und Uberwachung von Anlagen
sichergestellt sind.

2 In keiner der getéatigten Anlagen besteht eine Nachschusspflicht. Die Einhaltung der
bundesrechtlichen Vorgaben wird in der Jahresrechnung schliissig dargelegt.

3 Uber Erweiterungen entscheidet die Anlagekommission.

Strategie-Dynamik und Ausnutzen der Bandbreiten

! Das Marktrisiko der Vermdgensanlagen wird dynamisch gesteuert. Das oberste Organ
legt den dazu notwendigen Handlungsspielraum mittels Definition von Bandbreiten fir
die Anlagekategorien fest (siehe Anhang 1).

2 Das Vorgehen der Strategie-Dynamik wird durch die Anlagekommission festgelegt,
die sich dabei an die folgenden Prinzipien halt:

a) Eine Verletzung der in Anhang 1 definierten Bandbreiten ist durch Rebalancing-
Transaktionen zu korrigieren. Das Rebalancing-Konzept wird durch die Anlage-
kommission erlassen. Eine allféllige Verletzung einer Bandbreite muss spates-
tens nach drei Monaten korrigiert werden; ansonsten wird der Stiftungsrat tiber
die Grinde informiert.

b) Bei nicht voll geaufneten Wertschwankungsreserven wird die Quote flr kotierte
Aktien bei sinkenden Aktienkursen mittels Buy-and-hold bis auf die untere
Bandbreite fallen gelassen. Bei Unterschreiten der unteren Bandbreite erfolgt
das Rebalancing nicht zuriick auf die strategische Quote, sondern maximal auf
die untere Bandbreite + 1.5%-Punkte.

c) Auf eine prozyklische Steuerung der kotierten Aktien wird verzichtet.

3 Temporare Netto-Short-Positionen in Fremdwé&hrungen aufgrund von Kursbewegun-
gen sind zuldssig, werden jedoch regelmdssig durch Rebalancings bereinigt.
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Art. 9

Art. 10

Art. 11

Liquiditatsrisiko
! Die PKZH halt laufend genligend operative Liquiditdt, um eine jederzeitige Zahlungs-

fahigkeit zu gewahrleisten. Der tatsachliche Liquiditatsbedarf wird laufend geplant und
Uberwacht.

2 Die PKZH investiert in einem Ausmass in illiquide Anlagen, welches die Umsetzbarkeit
der definierten Anlagestrategie sowie die Zahlungsfahigkeit auch im Fall einer grosse-
ren Teilliquidation jederzeit sicherstellt. Sachauslagen sind im Rahmen des Teilliquida-
tionsreglements maéglich.

Soll-Wertschwankungsreserve

! Die Hohe der Soll-Wertschwankungsreserven betrdagt 21% der Summe aus Vorsor-
gekapital und technischen Rickstellungen.

2 Die Hohe der Soll-Wertschwankungsreserve wird nach finanzékonomischen Grund-
satzen mit einem Sicherheitsniveau von 95% und einem Zeithorizont von zwei Jahren
festgelegt.

3 Aufgrund des langen Anlagehorizonts der PKZH wird angenommen, dass die Soll-
grosse der Wertschwankungsreserven auch die Illiquiditatsrisiken von Private Equity-
Anlagen, Immobilienstiftungen und anderen nicht-kotierten Anlagegefdassen sowie die
Rickstellung fir Wertberichtigungen auf Hypothekardarlehen abdeckt.

Nachhaltigkeitsstrategie

! Die PKZH strebt eine nachhaltige Anlage ihres Vermogens an und verfolgt dabei die
nachfolgenden Ziele:

1. Die Anlagestrategie der PKZH will eine nachhaltige Ausrichtung der wirtschaftli-
chen Aktivitdten bewirken. Eine nachhaltig funktionierende Wirtschaft ist in der
Lage, auch auf lange Sicht eine ausreichend hohe Rendite zur Finanzierung von
Renten abzuwerfen.

2. Die PKZH richtet ihre Nachhaltigkeitsstrategie so aus, dass die erzielbare Rendite
durch die getroffenen Massnahmen im Erwartungswert nicht geschmalert wird.

3. Die Nachhaltigkeitsstrategie erfasst das PKZH-Vermdgen ganzheitlich und be-
schrankt sich nicht auf einzelne Anlagekategorien.

4. Die Nachhaltigkeitsstrategie der PKZH ist thematisch breit ausgerichtet und deckt
die Dimensionen Umwelt (E), Soziales (S) und Governance (G) ab.

5. Ein spezieller Fokus gilt dem Umgang mit den Risiken, die sich aus dem Klima-
wandel fur das PKZH-Vermdgen ergeben (Klimastrategie). Die PKZH setzt sich das
Ziel, bis 2050 die finanzierten Emissionen in einer Netto-Betrachtung auf Null zu
bringen (Netto-Null-Ziel). Dies setzt aber voraus, dass die Staaten ihrerseits den
kommunizierten Verpflichtungen nachkommen. Die PKZH orientiert sich an aner-
kannten und wissenschaftlich fundierten Absenkpfaden. Basierend auf diesen gel-
ten die folgenden Zwischenziele:
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a) Die Uber die kotierten Aktien und Unternehmensobligationen finanzierten
Emissionen folgen dem Absenkpfad gemdss dem One Earth Climate Model
(OECM).* Als Zwischenziele dienen eine Reduktion der finanzierten Emissio-
nen gegentber 2016 um je rund 65% bis 2030, 75% bis 2035 und 85% bis
2040.

b) Die Uber die Schweizer Immobilien finanzierten Emissionen folgen den Ab-
senkpfaden von Carbon Risk Real Estate Monitor (CRREM) flir Schweizer
Mehrfamilienhduser und Schweizer Biroflachen.?

¢) In der Nachhaltigkeitsstrategie legt der Stiftungsrat weitere Einzelheiten
fest.

2 Bei der Auswahl der Nachhaltigkeitsanséatze orientiert sich die PKZH an den folgenden
Grundsatzen:

a) Die PKZH ubt ihren Einfluss als aktive Aktionarin aus, indem sie ihre Stimm-
rechte wahrnimmt und einen aktiven Dialog mit den Unternehmen fihrt.

b) Die PKZH tatigt Anlagen in Firmen, Branchen oder Infrastrukturen, welche un-
ter Nachhaltigkeitskriterien (ESG) von besonderer positiver Bedeutung sind
(Impact Investing).

c) Die PKZH schliesst Firmen aus ihrem Anlageuniversum aus.

d) Bei der Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie richtet sich die PKZH primar
an global akzeptierten Normen aus.

e) Die Klimaziele setzt die PKZH mit spezifischen, auf die Eigenheiten der ver-
schiedenen Anlagekategorien abgestimmten Massnahmen um.

3 Die PKZH ubt die Stimmrechte aller Schweizer Aktien gemass den bundesrechtlichen
Vorgaben aus und legt dariber jahrlich Bericht ab.

4 Die PKZH Ubt die Stimmrechte ihrer grossten ausléndischen Aktienbestande aus.

5 Die PKZH fuhrt Uber externe Spezialisten einen Dialog mit Unternehmensleitungen
zu den Themen Corporate Governance sowie Sozial- und Umweltstandards. Sie
schliesst sich daflr mit anderen Investoren zusammen, um einen mdoglichst grossen
Einfluss ausiiben zu kénnen.

6 In Erganzung zum Dialog kann die PKZH Firmen ausschliessen, die anhaltend und
gravierend gegen Normen des UN Global Compact verstossen und nicht bzw. nicht
ausreichend auf den mit ihnen gefiihrten Dialog reagieren.

7 Die PKZH schliesst Firmen aus, die in den folgenden, durch internationale und durch
die Schweiz ratifizierte Konventionen oder Vertrage gedachteten Bereichen tatig sind:

a) Herstellung, Lagerung oder Vertrieb von Streumunition

b) Herstellung, Lagerung oder Vertrieb von Anti-Personenminen

c) Herstellung, Lagerung oder Vertrieb von bakteriologischen Waffen
d) Herstellung, Lagerung oder Vertrieb von chemischen Waffen

e) Herstellung, Lagerung oder Vertrieb von Nuklearwaffen

! Siehe Sven Teske (Ed.): Achieving the Paris Climate Agreement Goals, Part 2: Science-based Target Setting for
the Finance Industry — Net-Zero Sectoral 1.5°C Pathways for Real Economy Sectors, Springer Verlag (open access),
2022, S. XV, Abbildung 1.

2 Siehe www.crrem.org / Pathways, Version 2.03 vom 6. Méarz 2024


http://www.crrem.org/
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Art. 12 Uberwachung der Anlagestrategie

! Stiftungsausschuss und Anlagekommission diskutieren jéhrlich gemeinsam den ALM-
Monitor der Geschaftsleitung, welcher Aussagen zur Finanzierbarkeit der Leistungen,
zur Erreichung des Leistungsziels, zum Verhaltnis zwischen Beitragen und Anlageren-
dite sowie zur Risikoféhigkeit macht. Bei Bedarf wird eine Uberpriifung der Anlagestra-
tegie, der Finanzierung der Leistungen oder der reglementarischen Leistungen ange-
ordnet.

2 Die Anlagekommission erstattet dem Stiftungsrat halbjahrlich Bericht Gber die Um-
setzung der Anlagestrategie, die erzielte Rendite und die getroffenen Beschlisse.
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2

UMSETZUNG DER ANLAGESTRATEGIE

Art. 13 Umsetzungsgrundsaitze

Aus den in Art. 3 aufgeflihrten Anlagegrundsatzen leitet die PKZH die folgenden
Grundsatze fiir die Umsetzung der Anlagestrategie ab:

a)

b)

o)
d)

Der Grossteil der kotierten Anlagen ist passiv auf breit diversifizierte Indizes
ausgerichtet. Die Auswahl der Indizes orientiert sich am gewtlinschten Rendite-
Risiko-Profil der PKZH und kann von der Marktkapitalisierung abweichen.

Eine aktive Bewirtschaftung ist in Anlagekategorien einzusetzen, in denen eine
rein passive Bewirtschaftung nicht moglich oder mit hohen Kosten verbunden
ist, sowie in Bereichen, in denen von der aktiven Bewirtschaftung eine Verbes-
serung der Risiko-Ertragseigenschaften der Anlagekategorie erwartet werden
kann. Bei illiquiden Anlagen gibt es in der Regel keine Alternative zur aktiven
Bewirtschaftung.

Bei einer aktiven Bewirtschaftung wird auf optimale Strukturen geachtet.
Wo maoglich, wird eine regelbasierte Umsetzung angestrebt.

Die PKZH achtet bei der Umsetzung ihrer Anlagestrategie auf ein optimales
Verhaltnis zwischen Nutzen und Kosten.

Art. 14 Einsatz von Derivaten

Art. 15

! Investitionen in einzelne Anlagekategorien kénnen mittels derivativer Instrumente
erfolgen.

2 Die Umsetzung der Wé&hrungsabsicherung erfolgt ausschliesslich tUber derivative In-
strumente.

3 Zur Steuerung der Vermdgensallokation kénnen Derivate auf in Art. 6 Abs. 1 als
zulassig definierte Anlagen eingesetzt werden.

4 Die Anlagekommission regelt den Einsatz von Derivaten in den Mandatsvorgaben an
die Vermodgensverwalter unter Beachtung der bundesrechtlichen Vorschriften.

5 Die PKZH ist dem Finanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG) unterstellt. Die Ablaufe,
mit denen die Umsetzung der FinfraG-Pflichten sichergestellt werden, werden schrift-
lich geregelt.

Securities Lending

! Die Anlagekommission kann von Securities Lending Gebrauch machen. Sie legt die
Bedingungen fest.

2 Das Securities Lending ist so zu gestalten, dass das in Kauf zu nehmende Ausfallrisiko
minimal ist.

3 Die Anlagekommission stellt sicher, dass die Vorschriften des Bundesgesetzes lber
die kollektive Kapitalanlage und dessen Ausfiihrungserlasse (Art. 55 Abs. 1 lit. a KAG,
Art. 76 KKV, Art. 1 ff. KKV-FINMA) Uber die Effektenleihe eingehalten werden.
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Art. 16

Art. 17

Uberwachung der Umsetzung

Die Anlagekommission (iberwacht die Umsetzung der Anlagestrategie laufend und ini-
tiiert bei Bedarf entsprechende Anpassungen. Die Uberwachung erfolgt dabei auf allen
Stufen des Anlageprozesses und mittels Berichterstattung des Global Custodian, der
Strategieberatung, der Mandatsberatung, der Fachberater, der Fachausschlisse, der
internen Geschaftsstelle und der Portfolio-Manager. Die Anlagekommission regelt die
Haufigkeit der Berichterstattung.

Bewertung und Rechnungslegung

! Die Buchfiihrung, Bilanzierung und Bewertung der Aktiven und Passiven erfolgt nach
den Fachempfehlungen zur Rechnungslegung Swiss GAAP FER 26.

2 Die Bewertung von Wertschriften und Beteiligungen mit regelméassigem Handel er-
folgt zum Marktwert (Obligationen inklusive Marchzinsen) gemass den Bewertungsre-
geln des Global Custodian. Fir Privatplatzierungen bei den CHF-Obligationen wird
durch den Global Custodian eine Marktbewertung vorgenommen. Wahrungsumrech-
nungen erfolgen zu Tageskursen. Fllssige Mittel, nicht-kotierte Forderungen, Darlehen
und Verbindlichkeiten, sowie Arbeitgeberbeitragsreserven werden zu Nominalwerten
bewertet. Direkt vergebene Hypotheken mit variabler Verzinsung werden zum Nomi-
nalwert und solche mit fester Verzinsung zum Marktwert gefiihrt. Fir nicht kotierte
Anteile an Stiftungen, Fonds und anderen Kollektivanlagen erfolgt die Bewertung an-
hand des Net Asset Values bzw. des Riicknahmewertes.

3 FUr erwartete Ausfélle auf Forderungen und Darlehen werden die notwendigen Wert-
berichtigungen gebildet.

11
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3 ANLAGEORGANISATION

Art. 18 Organisationsgrundsatze

In Erganzung zum Organisationsreglement gelten die folgenden anlagespezifischen
Organisationsgrundsatze:

a)

b)

d)

e)

f)

Die Regelung von Strategie, Organisation, Umsetzung und Uberwachung der
Vermodgensanlagen werden klar auseinander gehalten. Es herrscht eine Funk-
tionentrennung zwischen denjenigen Stellen, welche die Anlageentscheide fal-
len, und denjenigen, die sie vorbereiten, verarbeiten, verbuchen, bewerten und
Uberwachen.

Die wesentlichen Entscheidungsprozesse werden nach sachlichen Kriterien
strukturiert und nachvollziehbar sowie transparent dokumentiert. Die Gremien
entscheiden in der Regel anhand vorgdngig abgegebener schriftlicher Antrage
mit Begriindungen. Bei Bedarf kann die Anlagekommission Experten beiziehen.
Innerhalb der Geschéftsstelle werden die Entscheidungen der Anlagekommis-
sion nach dem Vier-Augen-Prinzip umgesetzt.

Die Anlagekommission trifft sich regelmdssig und kann Aufgaben delegieren.
Die Umsetzung des Anlagereglements und die laufende Uberwachung der Ver-
mdgensanlagen stehen unter der Leitung der Anlagekommission. Die Mitglieder
der Anlagekommission werden, wenn moglich, aus dem Kreis des Stiftungsrats
gewahlt. Die Anlagekommission ist formell und materiell das Flihrungsorgan
flr die Umsetzung des durch den Stiftungsrat festgelegten Konzepts zur Anla-
gestrategie.

Der Vollzug der Entscheidungen des Stiftungsrates und der Anlagekommission
wird so in Teilaufgaben zerlegt, dass er Personen oder Institutionen tbertragen
werden kann, die dafilr spezialisiert und besonders qualifiziert sind. Die Teil-
aufgaben muissen koordinierbar sein.

Ein grosser Anteil der Teilaufgaben wird mittels Mandaten an externe Stellen
vergeben. Fir die Auswahl der externen Spezialisten sind einzig die Interessen
der PKZH massgebend. Das Auswahlverfahren basiert auf dem Prinzip der Kon-
kurrenz und hat zum Ziel, fiir die zu vergebenden Teilaufgaben (z.B. Portfolios)
geeignete Anbieter zu finden. Externe Mandate werden nur an zuverlassige,
fachlich qualifizierte Institutionen vergeben, welche dazu befahigt sind und Ge-
wahr bieten, dass sie die an sie gestellten Anforderungen des BVG und der
BVV2 einhalten. Alle externen Vertragspartner werden regelmassig Uberpriuft.
So wird beispielsweise der Entscheid Uber Kauf und Verkauf von Wertschriften
oder anderen Anlageformen (z.B. Fonds oder Limited Partnerships) grundsatz-
lich externen Spezialisten (sog. «Vermdgensverwaltungen») Ubertragen. Diese
Mandate werden grundsatzlich auf diskretionarer Basis vergeben, kénnen aus-
nahmsweise aber auch als Beratungsmandate ausgestaltet sein mit Investiti-
onsentscheid durch die Anlagekommission.

Das Gesamtvermdogen, die Anlagekategorien, die Mandate sowie deren Vermo-
gensverwaltungen werden durch ein unabhangiges Investment Controlling
Uberwacht.

Kassenintern besteht eine fachlich kompetente Geschaftsstelle. IThre Aufgaben
umfassen die Vorbereitung und den Vollzug der Beschliisse der Anlagekommis-
sion sowie die Fiihrung, Uberwachung und Koordination der externen Spezia-
listen. In begriindeten Ausnahmeféllen kann sie die Bewirtschaftung von Man-
daten Gbernehmen.



Pensionskasse Stadt ZUlrich Anlagereglement

Art. 19

Art. 20

g) Fuar operative Prozesse, welche die Geschaftsstelle selbst ausfihrt, werden in-
terne Kontrollen durchgefiihrt. Sie werden sowohl intern als auch extern Uber-
wacht.

h) Die PKZH genlgt hohen Qualitdtsstandards indem sie bewahrte und aner-
kannte Verfahren einsetzt, welche den «Best-Practice»-Standards der Industrie
entsprechen.

i) Die Mitglieder des Stiftungsgrates und der Anlagekommission sollen regelmas-
sig aus- und weitergebildet, aufgabengerecht entschadigt sowie durch externe
Stellen und die Geschaftsstelle unterstitzt werden.

Zustandigkeit und Aufgaben im Bereich Vermogensan-
lagen

Die Zustandigkeiten und Aufgaben des Stiftungsrates und der Anlagekommission im
Bereich der Vermdgensanlagen sind im Organisationsreglement der PKZH geregelt.
Anhang 3 gibt einen Uberblick (iber die Anlageorganisation.

Integritat und Loyalitat der Verantwortlichen

! Die PKZH setzt die Bestimmungen des Bundesrechts Uiber die Integritat und Loyalitat
der Verantwortlichen in geeigneter Weise um.

2 Der Stiftungsrat regelt den Vollzug separat.
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4 SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Art. 21 Inkrafttreten

Das vorliegende Reglement tritt auf den 13. Mai 2025 in Kraft. Es ersetzt das Anlagereg-
lement vom 15. April 2025.
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Anlagereglement

5 ANHANGE

Anhang 1: Strategische Allokation und Bandbreiten

Flr die Aufteilung des Vermdégens auf die in Art. 6 definierten Anlagekategorien gelten die folgen-
den Zielwerte (strategische Allokation). Die effektive Allokation kann davon gemass Art. 8 inner-

halb der angegebenen Bandbreiten abweichen.

Gultig ab 2. Juli 2024

Minimale
Allokation
Nominalwerte 26.0%
Liquiditat 0.0%
CHF-Obligationen? 3.0%
Nicht-kotierte CHF-Nominalwerte 3.0%
Unternehmensanleihen Global (ex CH)? 12.0%
e Investment-Grade-Anleihen 9.0%
e High-Yield-Anleihen 1.75%
Private Debt3 0.5%
Sachwerte 56.0%
Immobilien Schweiz 11.0%
Immobilien Ausland 3.5%
Aktien 23.0%
e Aktien Schweiz 3.0%
e Aktien Industrielédnder 15.0%
e Aktien Schwellenlédnder 3.0%
Private Equity3 4.0%
Infrastruktur (Direkt- und Kollektivanlagen) 0.0%
Hedge Funds? 0.0%
Insurance-linked Securities? 2.5%
Total
! davon FW-Obligationen-Futures CHF-Obl.>3%
2 davon FW-Staatsanleihen 0.0%
3 alternative Anlagen 8.5%
Anlagen beim Arbeitgeber 0.0%
Wahrungsexpositionen
CHF 90.0%
Fremdwd&hrungen 0.0%

Strategische
Allokation

32.5%
0.5%
5.0%
6.5%

17.75%
14.75%
3.0%

2.75%

67.5%
15.0%
6.0%

31.5%
4.5%

21.5%
5.5%

7.0%
3.0%
0.0%
5.0%

100.0%
0.0%
0.0%

14.75%

95.0%
5.0%

Maximale
Allokation

44.0%

6.0%
8.5%
10.0%

20.0%
18.25%
4.5%

4.0%
74.0%

19.0%
8.5%

35.0%
6.5%
25.0%
7.5%

12.0%
5.0%
10.0%
8.0%

4.0%
1.0%
19.0%
5.0%

100.0%
10.0%

Hinweise:

e Die minimale bzw. maximale Allokation fiir Aggregationsstufen wie z.B. Aktien oder alterna-
tive Anlagen entsprechen nicht der Summe der minimalen bzw. maximalen Allokation der
Subkategorien, sondern sind bewusst enger gesetzt. Dies hat zur Folge, dass die minimalen
bzw. maximalen Allokationen nicht in allen Subkategorien gleichzeitig erreicht werden kén-

nen.
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¢ Die minimale Allokation fir FW-Obligationen-Futures ist als «CHF-Obl.>3%» bezeichnet. Dies
ist wie folgt zu verstehen: Es kdnnen in einem Umfang Short-Positionen in FW-Obligationen-
Futures eingegangen werden, so dass die Ist-Quote flr die CHF-Obligationen unter Einbezug
der Futures nicht unter 3% fallt. Da dieser maximal zuldssige Umfang flir Short-Positionen
von der Hohe der physischen CHF-Obligationen abhangig ist, kann fiir die minimale Allokation
flr die FW-Obligationen-Futures kein bestimmter Wert wie beispielsweise -1% vorgegeben

werden.



Pensionskasse Stadt ZUlrich Anlagereglement

Anhang 2: Strategie-Indizes

Gemass Art. 7 Abs. 2 werden fiir die strategische Allokation die folgenden Strategie-Indizes fest-

gelegt:

Gultig ab 14. September 2021

Anlagekategorie

Nominalwerte

Liquiditat

CHF-Obligationen

Nicht-kotierte CHF-Nominalwerte
Unternehmensanleihen Global (ex CH)

¢ Investment-Grade-Anleihen

¢ High-Yield-Anleihen

Private Debt
Sachwerte
Immobilien Schweiz
Immobilien Ausland

Aktien

e Aktien Schweiz

e Aktien Industrielander
e Aktien Schwellenlander
Private Equity

Infrastruktur

Hedge Funds

Insurance-linked Securities

Index (wahrungsgesichert)

Gewichteter Index der Kategorien
Gewichteter Index der Sub-Kategorien 2
Massgeschneiderter Swiss Bond Index b
Effektive Rendite

Gewichteter Index der Sub-Kategorien

e Barclays Global Investment Grade
Corporate Bond Index

e Barclays Global High Yield Corporate
Bond Index

Gewichteter Index der Sub-Kategorien ©
Gewichteter Index der Kategorien

Gewichteter Index der Sub-Kategorien 9
Gewichteter Index der Sub-Kategorien ©

Gewichteter Index der Sub-Kategorien

e Solactive PKZH Switzerland Index (ex Reits)

e Solactive PKZH World (ex CH) Index (ex Reits)

e Solactive PKZH Emerging Markets Index (ex Reits)
Effektive Rendite

Effektive Rendite

Massgeschneiderter Index basierend auf der HFR-In-
dex-Familie

Effektive Rendite

3 Die Strategieindizes fur die physische Liquiditat sind die FTSE CHF 1M bzw. EUR 1M und USD
1M Indizes. Fir andere Arten der Liquiditat (z.B. Hinterlegung fir Derivat-Positionen, Margen-
konto etc.) fliessen deren effektive Renditen in die Berechnung des gewichteten Kategorieninde-
xes ein.

b) Kotierte CHF-Obligationen werden mit einem massgeschneiderten Swiss Bond Index vergli-
chen, welcher das gewiinschte Rendite-Risiko-Verhdltnis der Anlagekategorie mdglichst optimal
abbildet.

9 Fur die Loans gibt es mit dem S&P Leveraged Loan Index einen zielfihrenden Benchmark, der
mit der Gewichtung von 80% USA und 20% Europa herangezogen wird. Flr Direct Lending exis-
tiert dagegen kein Benchmark, so dass hier die effektive Rendite herangezogen wird.

9 Fir Immobilien Schweiz werden der SXI Real Estate Funds Broad Index (kotierte Immobi-
lien) sowie effektive Renditen (nicht-kotierte Immobilien) verwendet.

) Fiir Immobilien Ausland wird ein massgeschneiderter Index FTSE EPRA/NAREIT Developed
Rental (ohne Schweiz) mit fixen Regionengewichten (Europa, Nordamerika, Asien) verwendet.
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) Der massgeschneiderte Index fur Hedge-Funds-Anlagen beruht auf 6ffentlich von HFR ange-
botenen Indexreihen und bildet den Segment-Ansatz der PKZH ab (Konvergenz, Long-Biased
Event Driven, Long-Biased Equity Hedge und Divergenz)

Zur Berechnung der PKZH-Benchmarkrendite werden die Kategorienrenditen der einzelnen
Strategie-Indizes mit den Gewichten der strategischen Allokation multipliziert. Der Benchmark-

Berechnung wird dabei ein monatliches Rebalancing auf die Gewichte der strategischen Alloka-
tion unterstelit.



Stlftungsrat (SR)

Festlegung der Organisationsgrundsatze

Wahl der Anlagekommission, der Beratenden
Mitglieder der AK, des Experten fur berufliche
Varsorge, der Revisionsstelle, des Investment
Controlling, der Strategieberatung, des Global
Custodian und der Leitung der Geschéftsstelle
Festlegung der Anlage- und Nachhaltigkeitsstrategie
Gesamtuberwachung

Anlagekommission (AK)

Geschiftsbereich
Anlagen (GBA) :

Wahl der themenspezifischen Beratungen
Bestimmung der Fachausschisse und Wahl deren
Mitglieder

Bestimmung der Zusammensetzung der Fachgruppe
Anlagen

Regelung der Umsetzung der Anlagestrategie
Regelung der Kriterien und des Verfahrens fur die
Vergabe von Mandaten

Wahl der Vermégensverwaltungen

Festlegung der Anlageform und der Anlagerichtlinien
Regelung und Leitung des Vollzugs

Festlegen von Vorgaben und Pflichtenheften fir das
Investment Controlling, die Strategie-Beratung, die
themenspezifischen Beratungen, die Vermodgens-
verwaltungen und den Global Custodian

Regelung der Stimmrechtsausiibung

Wahrnehmung der Interessen der PKZH im
Vermégensbereich

Laufende Uberwachung

Vermoégensverwaltung
Kotierte Anlagen: Verwaltung von segregierten Mandaten

Experte fiir berufl. Vorsorge

» Prifung der Sicherheit hinsicht-
lich Erreichung des Vorsorgeziels

» Prifung der versicherungstechni-
schen Grundlagen

- Abgabe von Empfehlungen

Revisionsstelle
» Prifung der Anlagetatigkeit

Investment Controlling
« Uberwachung der Anlagestrate-
gie und der Vermdgensverwalter

Beratendes Mitglied der AK
» Allgemeine Beratung der AK

Strategieberatung
» Strategieberatung mit Teilnahme
an AK- und FG-Sitzungen

Themenspezifische Beratung
- z.B. Nachhaltigkeit, einzelne
Anlagekategorien

Selektionsberatung (ad hoc)
- Selektion von Vermdgensverwal-
tungen

Fachausschiisse

- Anlagekategorienspezifische
Beratung der AK

- Monitoring der Vermdgensverw.

Fachgruppe Anlagen (FG)

» Vorbereitung und Qualitatssiche-
rung von Antrégen an die AK

» Think Tank der AK

Geschéftsstelle der AK
Vollzugsaufgaben
Berechnung & Instruktion
Vermoégensumschichtungen
Liguiditatsplanung
Berechnung & Instruktion
Wahrungsabsicherung
Kommunikation

Inhouse Management

In Ausnahmeféllen interne
Vermégensverwaltung

oder Kollektivanlagen - Investition in Einzeltitel (z.B. Aktien

oder Obligationen)

Nicht-kotierte Anlagekategorien: Verwaltung von segregier-

ten Mandaten (im Ausnahmefall in Form eines Beratungs-

mandats mit Investitionsentscheid durch AK) :

- Auswahl von Dachfondsmanagern, die ein segregiertes
Mandat fuhren

- Auswahl von kollektiven (Dach-)Fonds o. Anlagestiftungen

» Konzeptionelle Beratung der Anlagekommission

Hypotheken gem. Hypothekarreglement: Verwaltung durch

die Finanzverwaltung der Stadt Zirich

Nachhaltigkeit: Umsetzung aktives Aktionariat
Abgabe von Stimmrechtsempfehlungen

Durchfithrung von Engagement

Global Custodian (GC)
Wertschriftenverwahrung/-administration/-buchhaltung, Transaktionsabwicklung
Konsolidiertes Reporting und Performancemessung

Compliance Monitoring (Uberpriifung der Einhaltung der Anlagerichtlinien)



