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Liebe Versicherte

Kurz vor Jahresende mdochten wir Sie Uber die
jingsten Entwicklungen bei der MPK informie-
ren. In seiner Novembersitzung entscheidet der
Stiftungsrat jeweils ber die Zinssétze fur das
nachste Versicherungsjahr und eine allfallige
Anpassung der laufenden Renten. Vor dem
Hintergrund von gesunkenen — ja sogar nega-
tiven — Zinsen hat der Bundesrat den Mindest-
zinssatz in der beruflichen Vorsorge von 1.75%
in diesem Jahr auf 1.25 % gesenkt. Dieser Ent-
wicklung wurde auch bei der MPK Rechnung
getragen. Die laufenden Renten werden, ange-
sichts der gemessen an der Entwicklung des
Konsumentenpreisindexes negativen Teuerung,
nicht angepasst. Alle Details dazu finden Sie im
Artikel auf der nachsten Seite.

Die letzte ALM-Analyse (Asset/Liability Mana-
gement) wurde nach der Reglementsrevision
im Jahr 2012 vorgenommen. Die finanzielle
Lage der MPK hat sich in den letzten Jahren
zwar einerseits stetig verbessert, anderseits
sind jedoch die langfristigen Ertragsaussichten
gesunken. Wir mochten lhnen aufzeigen, was
der Sinn einer ALM-Analyse ist und zu welchen
Erkenntnissen der Stiftungsrat nach der jings-
ten Studie im Sommer 2015 gekommen ist.

— 19

Dezember 2015

Weiter erhalten Sie eine Ubersicht zu den
Finanzméarkten und den Performancezahlen
der MPK per Ende Oktober 2015. Immobilien-
anlagen werden voraussichtlich in diesem Jahr
die am besten rentierende Anlagekategorie
sein. Bei den direkt gehaltenen Immobilien
Schweiz erwarten wir nebst einer Netto-Cash-
flow-Rendite von gut 4% auch eine positive
Bewertungsanderung. Rund CHF 4.9 Mia. oder
24 % des Gesamtvermdégens sind in Wohn- und
Geschéftsliegenschaften in der Schweiz inves-
tiert. Grund genug, um lhnen Uber ein Projekt
aus dieser Anlageklasse zu berichten, eine Auf-
stockung einer Wohnliegenschaft im Kanton
Genf. Bei den Immobilienanlagen diversifizieren
wir laufend. Eine Moglichkeit dazu bieten In-
vestitionen in Infrastrukturanlagen, welche wir
seit gut einem Jahr ins Portfolio aufgenommen
haben.

Weitergehende Informationen erhalten Sie auf
unserer Internetsite www.mpk.ch. Ab Januar
2016 wird unsere Homepage in neuem Kleid
daherkommen - lassen Sie sich Uberraschen!
Ich winsche lhnen und Ihren Angehdérigen
frohe Festtage, einen guten Rutsch und im
neuen Jahr alles Gute!

Freundliche Griisse
Christoph Ryter, Geschéftsleiter
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Beschliisse

des Stiftungsrats

Zinsséatze ab 1. Januar 2016

Kapitalplan (Grundlage: BVG-Mindestzinssatz)
Zusatzkonto (Grundlage: BVG-Mindestzinssatz)

Ratenweiser Einkauf von Versicherungsjahren
(Grundlage: Bewertungssatz Vorsorgeverpflichtungen)
Altersguthaben

(Grundlage: massgebender technischer Zinssatz)

Projektionssatz (zur Hochrechnung Altersguthaben
zwecks Berechnung Risikoleistungen)

Rentenanpassungen per 1. Januar 2016
Aufgrund gesetzlicher und reglementarischer
Bestimmungen entscheidet der Stiftungsrat
jahrlich, ob die Renten an die Preisentwicklung
angepasst werden sollen. Aus folgenden Griin-
den hat der Stiftungsrat beschlossen, auf eine
Anpassung der Renten zu verzichten:

Das Kirzel ALM steht fir Asset/Liability
Management. Im BVG ist festgelegt, dass das
oberste Fihrungsorgan einer Vorsorgeeinrich-
tung periodisch tberpriifen muss, ob die Anlage
des Vermodgens mittel- und langfristig mit den
Verpflichtungen (bereinstimmt. Die Anlagen
(Assets) missen also auf die Verpflichtungen
(Liabilities) abgestimmt sein.

Mit dem Versichertenbestand per Ende 2014
wurden in dieser Studie stochastische, das
heisst auf Wahrscheinlichkeiten und Statistiken
basierende Szenarien, Uber die nachsten zehn
Jahre durchgerechnet. Ziel unserer Anlagestra-
tegie muss sein, auch in schwierigen Zeiten
moglichst stabile Ertrdge zu generieren.

Es hat sich gezeigt, dass die aktuelle Anlage-
strategie grundsatzlich beibehalten werden kann.
Wir werden also nach wie vor 40 % des Vermo-
gens in Nominalwertanlagen, 30% in Aktien-
und 30% in Immobilienanlagen investieren. In-
nerhalb dieser groben Aufteilung wird an der
bisherigen Diversifikation festgehalten. Einzig
der Bereich der Darlehen wird um 1% auf 5%
des Gesamtvermogens aufgestockt, dies zulas-
ten der Anlagen in Obligationen von ausléndi-
schen Firmen in CHF (von 4 % auf 3%). Zudem
wird die Wahrungsabsicherung neu auf Stufe
Anlagereglement festgelegt und die strategische
Fremdwahrungsquote mit 10% der Gesamtanla-
gen vorgegeben.

Leistungsprimatplan Beitragsprimatplan

fiir Kursleitende der Klub-
schulen und Freizeitanlagen

1.25% =
1.25% 1.25%
2.50% _
- 3.25%
- 2.25%

e Seit mehreren Jahren besteht eine stabile
Kaufkraft. Der Verlauf des Landesindexes der
Konsumentenpreise war in den letzten Jahren
ricklaufig.

e Der Bundesrat hat auf eine Anpassung der
BVG-Mindestrisikorenten per 1.Januar 2016
verzichtet.

Als wesentlichste Erkenntnis ergab sich aus der
ALM-Studie, dass der auf dem Gesamtvermo-
gen erwartete Ertrag im Vergleich zur Situation
2012 deutlich von 4 % auf noch 3.1 % gesunken
ist. Dieser erwartete Ertrag entspricht, beim
Deckungsgrad der MPK von 121.5% per En-
de 2014, gerade dem notwendigen Ertrag von
ebenfalls 3.1 %. Sinkt der Deckungsgrad jedoch
aufgrund schwierigerer Finanzmarkte auf zum
Beispiel 100%, steigt der notwendige Ertrag
von 3.1 % auf 3.3%. In diesem Fall ergédbe sich
ein strukturelles Defizit.

Der Stiftungsrat hat deshalb den Vorsorge-
Ausschuss beauftragt, bis im September 2016
Losungsvarianten fiir eine nachhaltige Leis-
tungsstrategie auszuarbeiten. Grundsatzlich be-
stehen dabei die Moglichkeiten, hohere Beitrage
vorzusehen, das Leistungsziel zu (berdenken
oder das Rucktrittsalter zu erhéhen. Dank der
komfortablen aktuellen finanziellen Lage kann
darliber in Ruhe nachgedacht werden — es sind
keine Sofortmassnahmen notwendig. Sowohl die
Arbeitnehmer- als auch die Arbeitgebervertreter
sind gefordert, in den nachsten Jahren die Wei-
chen richtig zu stellen, damit auch in Zukunft
die Vorsorgesicherheit fir die Mitarbeitenden
der Migros-Unternehmungen sichergestellt wer-
den kann.
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Kapitalanlagen

Allgemeine Situation

Die Weltwirtschaft verzeichnet ein moderates
Wachstum. Die Européische Zentralbank erwagt
eine weitere Senkung des Einlagenzinssatzes
zur Unterstiitzung der Wirtschaft. Die Schweize-
rische Nationalbank hat Minuszinsen eingefiihrt
und halt den Schweizer Franken weiterhin fir
deutlich Uberbewertet. Die Liquiditatshaltung
wird mit einem Negativzins von derzeit 0.75%
bestraft, und bei den Obligationen der Eidgenos-
senschaft sind die Renditen zurzeit bis zu einer
Laufzeit von 13 Jahren negativ.

Zwischenresultate per Ende Oktober 2015

Anlagekategorie

Gesamtvermogen
Nominalwerte
Aktien

Immobilien

Die Migros-Pensionskasse griindet

eigene Fonds

Vom Gesamtvermdégen von CHF 21 Mia. entfal-
len nebst CHF 13 Mia. Kollektivanlagen rund
CHF 5 Mia. auf direkt gehaltene Immobilien
und CHF 3 Mia. auf direkt gehaltene Aktien
und Obligationen. Fir diese letztgenannten
Direktanlagen errichtet die MPK einen Einanle-
gerfonds nach schweizerischem Recht mit den
drei Teilvermdgen «Unternehmensobligationen»,
«Obligationen Satelliten» und «Aktien Welt». Die
MPK erwartet damit eine Senkung der Kosten

Infrastrukturanlagen — eine noch junge
Anlagekategorie

Infrastrukturanlagen sind kapitalintensive, lang-
lebige Sachanlagen, welche die Versorgung si-
cherstellen und das Funktionieren einer Gesell-
schaft moéglich machen. Die Gliederung erfolgt
in die Sektoren Transport, Versorgung und
Energie sowie Kommunikation und soziale Infra-
struktur. Weiter kann zwischen Brownfield- und
Greenfield-Infrastrukturanlagen unterschieden
werden. Greenfield bezeichnet Infrastrukturanla-
gen, die sich noch oder wieder in der Bauphase
befinden. Brownfield beschreibt Anlagen, die
bestehen und bereits operativ sind.

Die Anlagekategorie dient der Diversifizierung
und Erganzung der Anlagen in Immobilien. Die
MPK engagiert sich primar in bestehenden Pro-
jekten, bei welchen eine konstante Ausschit-
tungsrendite im Vordergrund steht und weniger
die Realisierung kurzfristiger Kapitalgewinne.
Nebst den vorhersehbaren, stabilen und regel-

Die Aktienmérkte reagieren auf diese Entwick-
lungen mit grossen Schwankungen und liegen
seit Jahresbeginn nur wenig im Plus. Konstant
gute Ertrage liefern die Immobilienanlagen, wel-
che von allen Investoren zurzeit stark nach-
gefragt werden. Dies sind grosse Herausforde-
rungen fir das Asset Management der MPK,
und nicht Uberraschend missen wir uns 2015
mit bescheidenen Renditen zufriedengeben. Fir
die ersten zehn Monate ergibt sich ein Ergebnis
von 1.4 %.

Marktwert Anteil Performance
Mio. CHF % YTD %
21033 100.0 1.4

8125 38.7 -0.2
6693 31.8 0.8
6215 29.5 4.3

bei gleichzeitiger Verbesserung der Governance
durch die Zentralisierung verschiedener Aufga-
ben bei der externen Fondsleitung. Da die MPK
die einzige Anlegerin im Fonds ist, kann die
bisherige Portfoliostruktur mit Vermdgensver-
waltungsmandaten an Dritte und der Eigenver-
waltung durch das interne Asset Management
beibehalten werden. Zudem ergibt sich ein Vor-
teil bei den Handelskosten durch den Wegfall
der Stempelsteuer.

massigen Ausschittungen besteht der Vorteil
von Infrastrukturanlagen in der hohen Infla-
tionsanpassung der Ertrage. Anderseits gilt es
zu beachten, dass solche Anlagen von langfris-
tiger Dauer und nicht rasch verdusserbar sind.
Den Konjunkturrisiken gilt es ebenfalls Rech-
nung zu tragen, da Infrastrukturinvestitionen
sehr zyklisch sein kénnen. Zur Risikooptimierung
erfolgt die Anlagetatigkeit gestaffelt und diversi-
fiziert nach geographischen Regionen, Sektoren
und Risikoarten. Zur Vermeidung von Klumpen-
risiken wird hauptsachlich kollektiv investiert,
zum Beispiel in Anlagestiftungen und Fonds. Die
Wahrungsrisiken werden mindestens zu 90%
abgesichert. Ende Oktober 2015 betrugen die
Investitionen der MPK in diese noch junge An-
lagekategorie CHF 258 Mio. bei einer Zielgrosse
von rund CHF 400 Mio. oder 2% der gesamten
MPK-Kapitalanlagen.
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Immobilien Schweiz

Geschaftsstelle
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Verdichtung im Immobilienportfolio

In Zeiten hoher Immobilienpreise lohnt es sich,
im Immobilienportfolio Investitionschancen
wahrzunehmen. Die politischen Gemeinden revi-
dieren periodisch die Bau- und Zonenordnungen.
Die Tendenz geht klar in Richtung Verdichtung.
Die MPK verfuigt tiber zahlreiche Liegenschaften
an zentralen Lagen in den Grossstadten und Mit-
telzentren der Schweiz. Durch die Tendenz der
Verdichtung in den Zentren bieten sich Opportu-
nitaten fir Zusatzinvestitionen auf bestehenden
Grundsticken zu interessanten Renditen.

Die MPK ist Eigentiimerin einer Wohniberbau-
ung in Plan-les-Ouates, einer Vorortsgemeinde
von Genf. Die Uberbauung wurde in den Jah-
ren 1964 bis 1966 erstellt und umfasst 108
Wohnungen. Die aktuelle Bau- und Zonenord-
nung lasst es zu, dass auf dem Areal zusatzlich
72 Wohnungen erstellt werden kdnnen.

Homepage www.mpk.ch

Wir haben unsere Homepage einer griindlichen
Uberarbeitung unterzogen. Ab Januar 2016 er-
scheint sie in neuer Form, wobei grosser Wert
auf eine einfache Navigation gelegt wurde.

Geschéftsstelle

Aussenstellen
Immobilienbewirtschaftung

Nach Prifung verschiedener Varianten haben wir
uns entschieden, die bestehenden Gebdude zu
sanieren und die zusatzlichen Wohnungen mit-
tels Aufstockung zu realisieren. Die bisher drei-
geschossigen Gebdude werden um zwei weitere
Geschosse erhoht. Aus statischen Uberlegungen
ist eine Leichtbauweise notwendig. Die Aussen-
wande werden in Holz erstellt. Die Wohnquali-
tét erfahrt dadurch keine Beeintréchtigung. Der
Schall- bzw. Brandschutz entspricht den hohen
Anforderungen. Es entstehen 40 Vierzimmer-
wohnungen (wobei im Kanton Genf die Kiche
als Zimmer gilt) sowie 32 Studios. Obwohl die
Mietzinse bei Neuvermietungen im Kanton Genf
kontrolliert und reglementiert sind, resultiert auf
diesem Investment eine ansprechende Rendite.
Die Wohnungen sind ab Friihjahr 2016 bezugs-
bereit.
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