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Klimakompatibilität
Pensionskasse Zürcher
Kantonalbank PKZKB

Charakterisierung
Die Pensionskasse Zürcher Kantonalbank PKZKB ist  mit
ihrem Anlagevolumen von rund 6 Mia. CHF ungefähr auf
Rang 45 der Pensionskassen der Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik
Die PKZKB verfügt über eine allgemeine
Nachhalt igkeit spolit ik.

Auf Anfrage der Klima-Allianz informierte die Kasse in
einer Stellungnahme (Juli 2020), die einzelnen
Anlagekategorien im Bereich der Wertschriften würden
indexiert  (passiv) durch das Asset  Management der
Zürcher Kantonalbank umgesetzt . Sie invest iere in
Indexfonds von Swisscanto Invest  by Zürcher
Kantonalbank (heute ZKB Asset  Management). Somit  sind
deren Nachhalt igkeit sstandards anwendbar.  Im Feld der
Ausschlüsse ist  die Beachtung der SVVK-Ausschlussliste
der Mindeststandard. Entsprechend schliesst  die PKZKB
einige Produzenten von Atomwaffen, Ant ipersonenminen
und Streumunit ion aus.

Mit  der erwähnten Stellungnahme vom Juli 2020
informierte die PKZKB, sie habe per 31.12.2019 einen ESG
Nachhalt igkeit sreport  erstellen lassen. Dieser Report  ist
nun Teil der Geschäftsberichte, und seit  2021 enthält  das
Nachhalt igkeit sreport ing auch CO2-Daten (s. unten).

Berücksichtigung der Klimarisiken als
Teil der ESG-Politik, Beachtung des
Rechtsgutachtens NKF
Die Berücksicht igung von Klimarisiken im Anlageprozess ist
gemäss dem Rechtsgutachten von NKF Teil der
Sorgfalt spf licht .

Seit  der Publikat ion des Nachhalt igkeit sberichts 2021
umfasst  die Nachhalt igkeit spolit ik die systemat ische
Integrat ion von ESG-Kriterien für alle Anlageklassen sowie

die Übereinst immung mit  den Zielen aus dem Pariser
Klimaabkommen. Die Klimarisiken werden berücksicht igt .

Mitgliedscha� in Vereinigungen für
Nachhaltigkeit
ZKB Asset  Management (früher Swisscanto Invest  by
Zürcher Kantonalbank) ist  Mitglied bei Swiss Sustainable
Finance.

Zürcher Kantonalbank Asset  Management ist  ebenfalls
Unterzeichnerin der UN Principles for Responsible
Investment (UN PRI); sie verpf lichtet  sich damit  ESG-
Kriterien (Environmental, Social, Governance) in ihrer
Anlagepolit ik zu berücksicht igen und entsprechendes
Report ing zu betreiben.

Getätigte Schri�e der
Dekarbonisierung des Portfolios
Dem Geschäftsbericht  2020 war zu entnehmen, dass die
PKZKB via ihren ausschliesslichen Vermögensverwalter der
tradit ionellen Wertschriftenanlagen, ZKB Asset
Management (ex Swisscanto Invest  by Zürcher
Kantonalbank), im Bereich Akt ien Ausland 30% des
Wertschriftenvermögens (Akt ien, Obligat ionen) in den
nachhalt igen Fonds Swisscanto (CH) IPF I Index Equity
Fund World (ex CH) Responsible invest ierte.

Wie auch 2021 informierte die PKZKB im ESG-Auszug des
Geschäftsberichts 2022, dass der Anteil nachhalt iger
Anlagen rund ein Drit tel des Wertschriftenvermögens
beträgt . Konkret  wird im Bereich der Akt ien und
Unternehmensobligat ionen Ausland in die folgenden
nachhalt igen Fonds invest iert :

Swisscanto (CH) Index Bond Fund Corporates EUR
Responsible
Swisscanto (CH) Index Bond Fund Corporates USD
Responsible
Swisscanto (CH) IPF I Index Equity Fund World (ex
CH) Responsible.

https://www.pkzkb.ch/de/pkzkb/anlagen/nachhaltigkeit/
https://www.zkb.ch/de/unternehmen/asset-management/anlageloesungen/indexfonds.html
https://www.svvk-asir.ch/aktivitaeten/
https://www.klima-allianz.ch/beitrag/neues-rechtsgutachten-bestaetigt-pensionskassen-muessen-klimarisiken-beruecksichtigen/
http://www.sustainablefinance.ch/en/vision-mission-_content---1--1034.html
https://www.unpri.org/pri
https://pkzkb-v32-86dc8f2.sos-ch-dk-2.exo.io/filer_public/da/f9/daf9abda-9564-4c8c-bae4-2fa5c6b826fd/gb_pensionskasse_2020.pdf
https://products.swisscanto.com/products/api/factsheet/isin/CH0293345648/file-name/FSD_CH0293345648_SWC_CH_de.pdf
https://www.pkzkb.ch/de/pkzkb/anlagen/nachhaltigkeit/
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Es waren also neu die beiden Obligat ionenfonds
Fremdwährung hinzugekommen.

Der Nachhalt igkeit s- und Klimahebel der PKZKB liegt
naturgemäss bei den besonders Nachhalt igkeit s- und
Klima-relevanten Obligat ionen Fremdwährungen und
Akt ien Ausland. In Kenntnis der Asset  Allocat ion gemäss
den Geschäftsberichten postulierte die Klima-Allianz, dass
infolge dieser Umstellungen zusammengenommen mehr
als zwei Drit tel dieser relevanten und gewicht igen
Anlagekategorien nunmehr in den Typus „Responsible“
Fonds invest iert  sind, die eine Stufe nachhalt iger und
klimaverträglicher sind als konvent ionelle Markt fonds. Die
Nachhalt igkeit sstandards für passive Responsible Index
Funds best immen eine Redukt ion der Nachhalt igkeit srisiken
im Port folio durch Anwendung von Ausschlusskriterien und
Ausschluss der schlechtesten Unternehmen hinsicht lich
ESG-Score, sowie die gezielte Redukt ion der
Kohlenstoff intensität  des Port folios um mindestens 20
Prozent gegenüber dem Standard-Referenzindex. Dies
wurde weitgehend bestät igt  durch die Sustainability
Reports dieser Fonds:

Swisscanto (CH) IPF I Index Equity Fund World (ex CH)
Responsible: bei diesem gegenüber den beiden
Obligat ionenfonds Europa und USA überwiegenden
Akt ienfonds Industrieländer sind Unternehmen der
Förderung von thermischer Kohle (Umsatzschwelle 5%)
und Firmen mit  Kohlereserven ausgeschlossen. Zudem ist
die CO2e-Intensität  (Scope 1 und 2) im Vergleich mit
dem respekt iven Marktbenchmark MSCI World ex
Switzerland Index um 23% geringer.
Swisscanto (CH) Index Bond Fund Corp. EUR
Responsible: es gelten dieselben Ausschlüsse, und die
CO2eq-Intensität  (Scope 1 und 2) ist  im Vergleich mit
dem respekt iven Marktbenchmark FTSE World Broad
Investment-Grade Euro Corporate Bond Index um 14%
geringer.
Swisscanto (CH) Index Bond Fund Corp. USD
Responsible: wiederum gelten dieselben Aussschlüsse,
und die CO2eq-Intensität  (Scope 1 und 2) ist  im
Vergleich mit  dem respekt iven Marktbenchmark FTSE
World Broad Investment-Grade US Dollar Corporate
Bond Index um 32% geringer.

Die PKZKB informierte bereit s im ESG-Auszug des
Geschäftsberichts 2022 über ihre neue Messung der
CO2-Intensität  des zusammengefassten Akt ien- und
Unternehmensobligat ionen-Port folios (Schweiz, Ausland)
im Anschluss an die oben erwähnten Massnahmen auf
zwei Drit teln der klimarelevanten Wertschriften Ausland:
die CO2e-Intensität  lag rund ein Fünftel t iefer als der
respekt ive Marktbenchmark. Damit  war die oben
dargelegte Einschätzung der Klima-Allianz bestät igt . Die
ESG-Auszüge des Geschäftsberichts 2023, des
Geschäftsberichts 2024 und des Geschäftsberichts 2025
bestät igen wiederum diese Dekarbonisierungsleistung.

Noch ausstehend sind Informat ionen zu Fortschrit ten bei
den Alternat iven Anlagen, gemäss Geschäftsbericht  2025
sind dies Private Equity und Rohstoffe (darunter Gold) via
Mandat an Partners Group.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausübung (Ausland,
Schweiz)
Der für den grösseren Teil der klimarelevanten
Auslandsakt ien und -obligat ionen gewählte Fondsanbieter
ZKB Asset  Management verpf lichtet  sich unter seinen
Investment Stewardship Prinzipien zum Engagement via
Dialog mit  in- und ausländischen Unternehmen. ZKB Asset
Management verfügt über detaillierte Engagement-
Richt linien (April 2022) mit  inhalt lichen Zielfeldern und
Prozessbeschreibungen, welche in prakt ische Akt ivitäten
umgesetzt  werden, wie bereit s der Act ive Ownership
Report  Q4 2021 – Q3 2022 zeigte und aktuell auch der
Act ive Ownership Report  2024. In Bezug auf CO2-
exponierte Unternehmen verweisen die Richt linien auf
Seite 7 im Falle des Engagement-Misserfolgs auf die
Opt ion des Divestments und der Port folio-
Dekarbonisierung durch Reallokat ion. Die ZKB als
Fondsverwalter betreibt   in der Schweiz bei SMI- und SPI-
Unternehmen direkt  Engagement . Global visiert  der
beauftragte Dienst leister Sustainalyt ics mehr als 300
globale Unternehmen an. Inhalt lich zielt  das ZKB-
Engagement in erster Linie auf die Redukt ion der
Treibhausgasemissionen, nimmt aber auch eine Reihe
weiterer ESG-Themen im Feld der Menschen- und
Arbeitsrechte sowie der Umwelt- und Geschäftsethik in
den Fokus. In der Schweiz trug die ZKB etwa dazu bei,
dass Holcim und dormakaba sich der Science Based
Targets init iat ive (SBT i) anschlossen. Dasselbe erreichte
Sustainalyt ics etwa bei Volkswagen und Siemens. Die ZKB
(„Swisscanto Invest  by ZKB) ist  auch an vielen globalen
Zusammenschlüssen für Nachhalt igkeit  beteiligt , darunter
als „Part icipant“ bei der Climate Act ion 100+ sowie den
meisten globalen Init iat iven, die in der Liste nachhalt iger
und klimaverträglicher Anlagelösungen der Klima-Allianz
unter „Act ive Ownership“ gelistet  sind. Diese
Arbeitsleistung bedeutet , dass sich die Beteiligten Asset
Owner und Asset  Manager im Rahmen einer
Arbeitsteilung mit  einer eigenen Vertretung in den
Unternehmensdialog mit  vereinbarten Unternehmen
einbringen, Zielvorgaben und Massnahmen zur
Zielerreichung besprechen und den Fortschrit t
rapport ieren. Wie die Progress Reports der Climate
Act ion 100+ zeigen, sind erste Fortschrit te bei mehreren
Unternehmen erkennbar. Der Prozess, die Engagement-
Arten und -Tools, inhalt liche Forderungen, Meilensteine
und Fortschrit t smessung sind transparent festgelegt .
Inhalt liche Forderungen sind die Integrat ion eine Klima-
orient ierten Governanz in das Business-
Managementsystem der Unternehmen (einschliesslich der

https://www.zkb.ch/de/unternehmen/asset-management/nachhaltigkeit/nachhaltige-anlagefonds.html
https://www.zkb.ch/de/unternehmen/asset-management/anlageloesungen/indexfonds/swisscanto-indexfonds-responsible.html
https://products.swisscanto.com/products/api/factsheet/isin/CH0293345648/file-name/FSD_CH0293345648_SWC_CH_de.pdf
https://products.swisscanto.com/products/api/esg/isin/CH0315621158/file-name/ESG_CH0315621158_DE.pdf
https://products.swisscanto.com/products/api/esg/isin/CH0315621182/file-name/ESG_CH0315621182_DE.pdf
https://www.pkzkb.ch/de/pkzkb/anlagen/nachhaltigkeit/
https://sos-ch-dk-2.exo.io/pkzkb-v32-e05fa24/filer_public/bc/7a/bc7aa8f6-2ffc-4405-b7fc-6d69b5da5c48/gb_pensionskasse_2023_online.pdf
https://sos-ch-dk-2.exo.io/pkzkb-v32-e05fa24/filer_public/4d/13/4d138032-b310-4173-9c6f-1dafb9016b36/gb_pensionskasse_2024_online.pdf
https://sos-ch-dk-2.exo.io/pkzkb-v32-e05fa24/filer_public/3d/12/3d121c41-9f1a-4cd3-b9f7-14aa61f67872/gb_pensionskasse_2025_online_auszug_esg.pdf
https://sos-ch-dk-2.exo.io/pkzkb-v32-e05fa24/filer_public/5e/32/5e3266e2-65b6-4c6c-979e-e89e1b2ac2a7/gb_pensionskasse_2025_online.pdf
https://www.zkb.ch/de/unternehmen/asset-management/nachhaltigkeit/investment-stewardship.html
https://www.zkb.ch/media/zkb/dokumente/asset-management/Brosch%C3%BCre_A4_Engagement_Guidelines_CH_DE.pdf
https://www.zkb.ch/media/swc/dokumente/downloads/swc-active-ownership-report.pdf
https://www.swisscanto.com/media/swc/dokumente/downloads/SWC_Annual_Active-Ownership_Report_2024_CH_DE.pdf
https://www.sustainalytics.com/active-ownership/
https://www.holcim.com/media/media-releases/sbti-validation
https://newsroom.dormakaba.com/dormakaba-veroffentlicht-nachhaltigkeitsbericht-202021-und-schliesst-eine-funfjahrige-strategieperiode-mit-bemerkenswerten-erfolgen-ab
https://sciencebasedtargets.org/companies-taking-action
https://www.swisscanto.com/ch/de/institutionelle/nachhaltigkeit/investment-stewardship.html
https://www.climateaction100.org/
https://www.klima-allianz.ch/klima-rating/weiteres/
https://www.climateaction100.org/progress/progress-update/
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Ausrichtung des Lobbyings auf die Unterstützung einer
klimaposit iven Polit ik), die Offenlegung der Klimarisiken
gemäss den Empfehlungen der Task Force on Climate-
related Financial Disclosures der G20 (TCFD) und die
Fest legung eines Dekarbonierungspfades über die
gesamte Wertschöpfungsket te, der in Linie mit  dem
Klimaziel von 2°C des Pariser Klimaabkommens ist .

Das ZKB Asset  Management nimmt die St immrechte bei
gegen tausend Firmen im In- und Ausland wahr und
publiziert  sie. Es besteht  ein Vertrag mit  dem
St immrechtsdienst leister ISS mit  eigenen
nachhalt igkeit sorient ierte Abst immungsricht linien, der
ESG-Prinzipien integrieren soll und klimaposit ive Init iat iven
im Prinzip unterstützt .

Insgesamt listet  die globale NGO Share Act ion die
Zürcher Kantonalbank in ihrem Asset  Manager Report
Point  of No Returns 2023 in Bezug auf Stewardship im
höheren Mit telfeld.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder
des finanziellen Klimarisikos mit
Szenarioanalyse
Die PKZKB hat te im Rahmen ihres Geschäftsberichts
2020 erstmals die CO2-Intensität  ihrer
Wertschriftenport folien publiziert  (s. oben).

Planung weitergehender Massnahmen
zur Dekarbonisierung auf
Portfolioebene
Auch bei Ausbleiben weiterer Umstellungen auf Fonds des
Typs Responsible (oder besser) bei den Akt ien und
Unternehmensobligat ion gewährleistet  deren intrinsischer
Absenkmechanismus einen merklichen weiteren
Dekarbonisierungspfad, der auf die schon erfolgte
Umstellung von zwei Drit teln der klimarelevanten Akt ien
und Unternehmensobligat ionen Ausland aufsetzt .

Schlussfolgerung:
Good Pract ice“ Pensionskasse:

Die ESG-Berichte zeigen substanzielle
Umsetzungsmassnahmen zu „Advanced ESG“ Fonds
auf.
Die für geschätzte zwei Drit tel der Akt ien und
Unternehmensobligat ionen Ausland gewählten
Swisscanto-Indexfonds der ZKB Asset  Management
schliessen Unternehmen der Förderung von thermischer
Kohle (Umsatzschwelle 5%) und Firmen mit  Kohlereserven
aus.

Dank der Nachhalt igkeit s- und Klima-Integrat ion der
Swisscanto „Responsible“ Fonds ist  das Akt ien-, 
Unternehmensobligat ionen- und Convert ible-Bonds-
Port folio gesamthaft  um einen Fünftel weniger CO2-
intensiv als die respekt iv gewichtete Marktreferenz.
Klima- und Nachhalt igkeit sposit ives Engagement durch
den für den grösseren Teil der klimarelevanten
Invest it ionen gewählten Fondsanbieter ZKB Asset
Management via Climate Act ion 100+ und einer
Vielzahl weiterer Init iat iven wie Nature 100, FAIRR,
Advance, sowie mit  klimaposit iver Wahrnehmung der
St immrechte im In- und Ausland.

Tendenz 2020-2026:
Bewertung: sehr viel besser

Kommentar Klima-Allianz

Die PKZKB ist auf einem Weg, der bei weitergehenden und gleichwertigen
Massnahmen im Rahmen der nachfolgend aufgeführten Wirkachsen als in
Linie mit dem wissenschaftsbasierten Absenkpfad zur Limitierung der
Klimaerwärmung auf das 1.5°C-Z iel des Pariser Klima-Abkommens betrachtet
werden kann.
Der eingeschlagene Pfad der PKZKB mit den konkreten Massnahmen zur
Dekarbonisierung der Aktien und Unternehmensobligationen erscheint gut im
Einklang mit den aktuell fortgeschrittensten Bestimmungen des Target Setting
Protocol der UN convened Net Zero Asset Owners Alliance.
Ein konkretes Z iel von Netto Null finanziertes CO2e auf allen Finanzanlagen
einschliesslich der Alternativen Anlagen nicht viel später als 2040 im Einklang
mit den aktuell fortgeschrittensten Bestimmungen des Target Setting Protocol
der UN convened Net Zero Asset Owners Alliance ist noch ausstehend.
Folglich fehlt noch eine Nachhaltigkeitstrategie für die bisher nicht
abgedeckten Anlagekategorien Private Equity und Rohstoffe (darunter Gold)
via Mandat an Partners Group mit dem Z iel, einen Dekarbonisierungs- und
Nachhaltigkeitspfad festzulegen.
Zur Erreichung der Begrenzung der Klimaerwärmung auf 1.5°C ist bis 2030
eine Reduktion um möglichst 60% gegenüber 2020 erforderlich, sowie ein
fortgesetzt ambitionierter Absenkpfad zu Netto-Null finanzierte
T reibhausgasemissionen nicht viel später als 2040, ermittelt in Abhängigkeit
des zum gegebenen Zeitpunkt wissenschaftlich ermittelten Restbudgets an
T reibhausgasemissionen gemäss dem aktuell fortgeschrittensten One Earth
Model der UN Environment Programme-Financial Initiative (UNEP-FI ).
Gemäss dem Target Setting Protocol der UN convened Net Zero Asset Owners
Alliance und zur expliziten Unterstützung der UN-Sustainable Development
Goals ist ebenfalls das starke Hochfahren des „Impact Generating Investing“
ausschliesslich in nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten gemäss der EU-Taxonomie
der klimapositiven Wirtschaftsaktivitäten und der auch die sozial positiven
Aktivitäten einschliessenden IRIS+Taxonomie des Global Impact Investing
Network (GIIN).
Um der nationalen Strategie nachhaltige Entwicklung des Bundes, die auch den
Finanzmarkt in die Pflicht nimmt, zum Erfolg zu verhelfen, ist das Hochfahren
eines glaubwürdigen „Impact Generating Investing“ zur optimalen
Unterstützung der anwendbaren Sustainable Development Goals (SDG)
empfehlenswert

https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/
http://swisscanto.com/voting
https://vds.issgovernance.com/repo/4245/policies/210311_VDS_FLAG.pdf
https://shareaction.org/
https://shareaction.org/reports/point-of-no-returns-2023-part-i-ranking-and-general-findings
https://pkzkb-v32-86dc8f2.sos-ch-dk-2.exo.io/filer_public/da/f9/daf9abda-9564-4c8c-bae4-2fa5c6b826fd/gb_pensionskasse_2020.pdf
https://www.pkzkb.ch/de/pkzkb/anlagen/nachhaltigkeit/
https://www.climateaction100.org/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/industries/investment/one-earth-climate-model-sectoral-pathways-to-net-zero-emissions/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/
https://sustainabledevelopment.un.org/sdgs
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021R2139
https://iris.thegiin.org/document/iris-thematic-taxonomy/
https://iris.thegiin.org/document/iris-and-impact-management-project/
https://www.agenda-2030.eda.admin.ch/de/umsetzung-in-der-schweiz
https://sdgs.un.org/goals

