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Historisches Bérsenjahr 2008

Der 31.Dezember ist in wenigen Tagen erreicht.
Dann werden die Vermégensrenditen fir das Jahr
2008 errechnet. Taglich haben Sie der Presse nega-
tive Nachrichten zum Bérsengeschehen, zur Finanz-
krise und zur drohenden Rezession entnommen. Es
zeichnet sich eines der schlechtesten Borsenjahre
seit 1933 ab.

Auch die Migros-Pensionskasse (MPK) ist nicht un-
geschoren davongekommen, wurden doch durch die
negative Wertentwicklung die Reserven vollstandig
aufgezehrt. Der Deckungsgrad wird aller Voraussicht
nach erstmals unter 100 % zu liegen kommen. Die-
se Situation ist an und fiir sich noch nicht beunru-
higend. Eine solide Finanzierung der Kasse und der
langfristige Anlagehorizont verbunden mit einer vor-
sichtigen Anlagepolitik stimmen uns auch in diesen
schwierigen Zeiten zuversichtlich. Die versproche-
nen Leistungen kdnnen weiterhin ohne Einschran-
kung erbracht werden.

Aufgrund der aktuellen Situation ist es mir ein Be-
dirfnis, Sie bereits vor dem Jahresabschluss mog-
lichst zeitnah zu informieren. Nachfolgend lesen Sie
Uber die Anlagetatigkeit der MPK, wie unsere Kasse
mit den Auswirkungen der Finanzmarktkrise umgeht
sowie Uber den stabilisierenden Effekt unseres
grossen Immobilienportfolios in turbulenten Zeiten.
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Weiter orientieren wir Sie Uber das neu erlassene
Teilliquidationsreglement und Uber unsere gesetz-
liche Verpflichtung, die BVG-Minimalrenten der
Teuerung anzupassen. Die MPK sieht sich sowohl
aus gesetzlichen wie auch aus reglementarischen
Grinden ausserstande, einen freiwilligen Teuerungs-
ausgleich auf den Rentenleistungen vorzunehmen.
Erfreulich hingegen ist fir die Empféngerinnen und
Empfanger einer Migros-AHV-Ersatzrente sowie der
ordentlichen AHV-Rente, dass diese Leistungen per
1.Januar 2009 um 3.2 % erhoht werden.

lhnen und |hren Angehérigen wiinsche ich im Na-
men aller Mitarbeitenden der MPK gesegnete Fest-
tage.

Dr. Thomas Hohl
Geschaftsleiter
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Die Finanzméarkte im Stresstest

Wahrend der letzten Wochen erlebten wir eine Fi-
nanzkrise mit dem gréssten Einbruch der Bérsen seit
der Einfihrung des BVG. Auf die Vertrauenskrise in
das Finanzmarktsystem folgten weltweit staatliche
Rettungspakete in Milliardenhohe. Mit Staatsgaran-
tien, Beteiligungen an Banken oder gar Verstaatli-
chung grosser Finanzinstitute wurde versucht, das
globale Finanz- und Wirtschaftssystem vor dem Kol-
laps zu bewahren.

Die Nationalbanken senkten in rascher Abfolge die
Leitzinsen massiv und versorgten die Banken gross-
zligig mit Liquiditat, um die Wirtschaft zu stitzen
und den Finanzmarkt in Gang zu halten. Die staatli-
chen Massnahmen zeigen inzwischen zégerlich Wir-
kung und ergeben eine gewisse Stabilisierung. Den-
noch dirfte eine Rezession unvermeidbar sein und
viele Unternehmen vermelden bereits ausbleibende
Auftrage, Kurzarbeit, Entlassungen und riicklaufige
Ergebnisse.

Die Anlagen der MPK konnten sich dieser Entwick-
lung nicht entziehen, doch nun zeigen sich die Vor-
teile einer nachhaltigen, auf Diversifikation auf-
gebauten Anlagestrategie. Der grosse Anteil von
Obligationen und Immobilien am Gesamtvermégen
fangt die Verluste auf den Aktienanlagen teilweise
auf. Hingegen haben die zur Diversifikation gehalte-
nen Anlagen in Commodities und Hedge Funds die

Vermoégenszusammensetzung MPK
per 30.11.2008

Hypotheken 1.0%

Liquiditat 1.9%

Immobilien Schweiz 25.3%
(ohne Immobilien im Bau)

Immobilien Ausland 1.0 %

Alternative Anlagen 4.6%
Aktien Ausland 12.0%

Aktien Schweiz 9.6%

in diese Anlagekategorien gesetzten Erwartungen
nur teilweise erfillt und wie die Aktienanlagen Wert-
einbussen erfahren. Per Ende Oktober 2008 betrug
die Anlagerendite —10.9% und liegt damit im Ver-
gleich zu anderen Schweizer Pensionskassen besser
als der Durchschnitt.

Zur Sicherung des Vermdgens wurde dem Gegenpar-
teienrisiko bzw. dem Obligationenrating eine noch
grossere Beachtung geschenkt. Bei den Aktien er-
folgte kein aktiver Bestandesabbau und bei Neuan-
lagen wurde Zurtickhaltung geiibt. Dennoch ist die
Aktienquote um mehr als 4 % unter das langfristig
vorgesehene Strategieniveau von 26 % gefallen, wo-
durch das Vermodgen weniger anféllig auf weitere
Kursverluste ist.

Die Verantwortlichen fiir die Vermdgensverwaltung
Giberwachen und beurteilen die Entwicklung laufend
und informieren den Anlage-Ausschuss und die Ge-
schaftsleitung zeitnah. Noch kann keine Entwarnung
gegeben werden. Angesichts des eingetriibten Wirt-
schaftsausblicks ist kaum mit einer raschen und
nachhaltigen Erholung der Aktienkurse zu rechnen.
Die Volatilitat der Bérsen dirfte weiterhin hoch blei-
ben. Die aktuellen Bewertungen von Aktien, Unter-
nehmensanleihen und Rohstoffen bieten jedoch
auch Chancen fir Wertsteigerungen im Verlauf von
20009.

6.4% Darlehen
32.3% Festverzinsliche CHF
5.9% Obligationen FW
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Finanzmarktkrise

Rentenanpassung
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Die Finanzmarktkrise — wie geht die MPK damit um?

Die Krise an den Finanzmarkten ist seit Monaten das
beherrschende Thema. Die starken Kurseinbriiche
an den Aktienmaérkten flhrten dazu, dass der De-
ckungsgrad fiel. Als Resultat weist die MPK Ende
Oktober eine Untereckung auf, d.h. der Wert der Ak-
tiven ist kleiner als die Schulden und das Vorsorge-
kapital.

Wir sind von Gesetzes wegen und reglementarisch
verpflichtet, entsprechende Gegenmassnahmen zu
ergreifen. Bei der Beurteilung dieser Unterdeckung
spielt die Altersstruktur der Kasse eine grosse Rolle.
Bei der MPK entféllt auf 2 Aktive 1 Rentner. Im
schweizerischen Mittel betragt dieses Verhaltnis 3
zu 1. Dies bedeutet, dass die MPK im Vergleich zu
anderen Vorsorgeeinrichtungen tberdurchschnittlich
viele Rentner aufweist und somit als reife Kasse gilt,
geht doch die Griindung auf das Jahr 1934 zuriick.
Reife Kassen lassen sich weniger gut sanieren als
junge, weil Rentner keine Beitrage mehr erbringen
und dadurch eine Sanierung schwieriger ist. Ein
weiteres wesentliches Kriterium ist das Finanzie-
rungssystem der Kasse, worin eine unserer grossen
Starken liegt. Ein sehr gut ausfinanziertes Leistungs-

Entwicklung Deckungsgrad gem. Art. 44 BVY 2

Die Geschéaftsstelle ist derzeit daran, Offerten von
Kapitalmarktexperten einzuholen, um unsere Anla-
gestrategie Anfang des nachsten Jahres analysieren
zu lassen. Eine solche Studie wird in der Regel alle
vier Jahre in Auftrag gegeben und beinhaltet eine
vertiefte Prifung der Anlagen und Verpflichtungen
(Asset- & Liability-Studie). Aufgrund deren kann der
Stiftungsrat abschatzen, ob eine Strategieanpassung
zur Reduktion des Anlagerisikos erforderlich ist.

Sollte die Entwicklung der Kapitalméarkte weiterhin
negativ verlaufen, ist das Ergreifen weiterer Mass-
nahmen unausweichlich. Hierzu gehort beispielswei-
se das Erheben von temporéren Zusatzbeitrégen vom
Arbeitgeber und von den Aktivversicherten oder das
Herabsetzen der Leistungsziele, welche (ber die
Streichung der freiwilligen Teuerungszulagen hinaus-
gehen. Fir solche Sanierungsmassnahmen, auch ftir
einmalige, musste vorgangig vom Stiftungsrat ein
Beschluss gefasst werden. Damit verbunden ware in
jedem Fall die Klausel, dass, falls spater wieder ei-
ne Uberdeckung eintritt, zuerst die frither von Sanie-
rungsmassnahmen betroffenen Versicherten ihren
Anteil wieder ausgeglichen erhalten.
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system, welches durch Giberdurchschnittliche Arbeit-
geberbeitrage ermoglicht wird, versetzt uns in die
Lage, schlechte Zeiten durchzustehen und in guten
Jahren die nunmehr vollstandig aufgebrauchten
Schwankungsreserven wieder in vollem Ausmass
aufstocken zu konnen. Die Bildung von Reserven
setzt eine entsprechende Solidaritat voraus: Ein gu-
tes Jahr wird belastet, damit daraus in einer schlech-
teren Zeit, wie dies jetzt der Fall ist, eine Entlastung
verbucht werden kann.

Obwohl der weitere Verlauf an den Finanzmarkten
schwer abzuschatzen ist und von vielen Variablen
abhangt, sind wir zuversichtlich, dass wir diese
schlimme Borsenbaisse, welche von den Fachleuten
schon jetzt als Jahrhundertereignis bezeichnet wird,
auch ohne zusatzliche Sanierungsmassnahmen wer-
den meistern kdnnen. Diese Zuversicht griindet auf
unserer vorsichtigen Anlagepolitik und der Gber-
durchschnittlichen Beitragsfinanzierung, zu der die
Arbeitgeber massgeblich beitragen.

Rentenanpassungen per 1.Januar 2009

Der Stiftungsrat hat jahrlich gemass Artikel 42 des
Vorsorgereglements darliber zu entscheiden, ob und
in welchem Ausmass die Renten erhéht werden sol-
len, dies unter Beachtung der gesetzlichen Mindest-
vorschriften.

An seiner Sitzung vom 27. November 2008 hat der
Stiftungsrat beschlossen, die gesetzlichen Minimal-
renten nach Massgabe des Bundesrats anzupassen.
In der MPK betrifft dies ausschliesslich die Invali-
denrenten geméss BVG. Auf eine Erhéhung der tber-
obligatorischen Renten wurde aufgrund der aktuel-
len Reservesituation verzichtet.
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Neubauprojekt Le-Mont-sur-Lausanne
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Immobilien wirken stabilisierend
in einem Pensionskassenportfolio

Die MPK fuihrt traditionell eine Anlagestrategie, in
welcher ein hoher direkt gehaltener Immobilien-
anteil enthalten ist. Mit einem Anteil von 26 % der
Bilanzsumme liegen wir deutlich ber dem schwei-
zerischen Mittel von 15 %.

Besonders Immobilien an guten Lagen leisten einen
stetigen Liquiditatszufluss. Im Vergleich zu Wohn-
bauten erbringen Geschaftsliegenschaften eine et-
was hohere Rendite, sind jedoch konjunkturanfélli-
ger und dadurch risikobehafteter. In rezessiven
Phasen ergeben sich insbesondere im Gewerbeseg-
ment Leerstande, die erst im Verlauf einer besseren
Wirtschaftsperiode zeitverzogert abgebaut werden
kénnen. Diesem Umstand tragt die MPK dadurch
Rechnung, dass tber 70% der Immobilienanlagen
in weniger konjunkturanfalligen Wohnbauten inves-
tiert sind. Aktuell besitzt die MPK rund 12 000 Woh-
nungen und knapp 400000 Quadratmeter Ge-
schéftsflachen.

Die MPK entwickelt ihr Immobilienportfolio stetig.
In diesem Jahr konnten Anlagen in 13 laufende und
geplante Neubauprojekte sowie in Umbauten von
tiber CHF 100 Mio. getatigt werden. Aufgrund des-
sen, dass eine hohe Nachfrage institutioneller Inves-
toren einem vergleichsweise bescheideneren Ange-

bot gegenlibersteht, ist es sehr schwierig, gute Anla-
gemoglichkeiten zu finden. Wir als Teil der Migros-
Gruppe geniessen insofern einen Vorteil, als bei vie-
len Marktakteuren der Name «Migros» Inbegriff von
Seriositat, Nachhaltigkeit und Vertrauen ist und un-
sere Kasse als faire Vermieterin mit einer hohen
Marktakzeptanz wahrgenommen wird.

Vor gut einem Jahr hat die Geschaftsleitung be-
schlossen, Neubauten nur noch im Minergiestan-
dard zu erstellen. Damit soll den 6kologischen Um-
standen mit der drohenden Energieverknappung,
aber auch den zunehmenden Komfortanspriichen
Rechnung getragen werden. Dies bedeutet, dass die
Bauten besonders gut isoliert sind und somit wenig
Energie verbrauchen. Die Wohnungen werden mit ei-
ner kontrollierten Luftung ausgestattet, was beson-
ders an larmbelasteten Lagen einen bedeutenden
Mehrwert ergibt.

Das aktuellste Neubauprojekt mit Anlagekosten von
CHF 77 Mio. liegt in Le-Mont-sur-Lausanne, wo in
den nachsten zwei Jahren eine Uberbauung mit 143
Wohnungen und rund 2700 m? Biiro- und Verkaufs-
flachen realisiert wird. Dieses Projekt gilt als grosste
Uberbauung in der Romandie mit zertifiziertem Mi-
nergiestandard.

Neues Teilliquidationsreglement

Aufgrund der 1.BVG-Revision sind Bestimmungen
in Kraft getreten, welche die Teil- und Gesamtliqui-
dation von Vorsorgeeinrichtungen regeln. Aufgrund
deren ist die MPK verpflichtet, die Voraussetzungen
und das Verfahren zur Teilliquidation in einem Re-
glement festzulegen. Dieser Erlass hat gemass den
Vorgaben des Amtes fiir berufliche Vorsorge und Stif-
tungen des Kantons Zirich (BVS) detailliert auf die
Voraussetzungen einzugehen, welche fiir die Durch-
fuhrung einer Teilliquidation erfillt sein missen.

Auf folgende wesentlichen Punkte galt es einzutreten:

e Definition des massgebenden Zeitpunkts bei Per-
sonalabbau Uber eine langere Periode;

e zahlenmassige Definition, ab wie vielen Austritten
es sich um einen kollektiven Austritt handelt;

e Prazisierung, wann eine Restrukturierung vorliegt
und ab welcher Versichertenzahl die Voraus-
setzungen einer Teilliquidation im Falle einer Auf-
I6sung eines Anschlussvertrags erfillt sind;

e Definition eines stiftungsinternen Informations-

bzw. Bereinigungsverfahrens, das der Uberprii-
fung durch die Aufsicht voranzugehen hat.

Das vom Stiftungsrat Mitte November 2008 verab-
schiedete Reglement tragt den Interessen von einem
Personalabbau bzw. einer Restrukturierung oder der
Aufhebung einer Anschlussvereinbarung betroffener
Versicherter ebenso Rechnung wie den Fortbe-
standsinteressen der MPK, ohne die wirtschaftliche
Administrierung einer Teilliquidation durch die Ge-
schaftsstelle in Frage zu stellen.

Das vorliegende Teilliquidationsreglement wurde mit
Datum vom 18. November 2008 vom BVS geneh-
migt. Solche Verfligungen sind generell mit der Auf-
forderung verbunden, die Destinatére mit der Abga-
be des Reglements Uber diese Verfligung mit
Rechtsmittelbelehrung zu informieren. Nach unbe-
nutztem Ablauf der Rechtsmittelfrist erwachst das
Teilliquidationsreglement in Rechtskraft.

Rechtsmittelbelehrung zum neuen
Teilliquidationsreglement:

Gegen diese Verfligung kann innert 30 Tagen, von
der Mitteilung an gerechnet, Beschwerde (im Dop-
pel) beim Bundesverwaltungsgericht, Postfach,
3000 Bern 14, erhoben werden. Die Beschwerde-
schrift muss einen Antrag, dessen Begriindung
mit Angabe der Beweismittel und die Unterschrift
des Beschwerdefiihrers oder seines Vertreters ent-
halten; der angefochtene Entscheid und die ange-
rufenen Beweismittel sind so weit als moglich bei-
zulegen.



