Klimakompatibilitat
Vorsorgestiftung VSAO/ASMAC

Charakterisierung

Die Vorsorgestiftung VSAO, urspriunglich
vom Verband der Schweizerischen
Assistenz- und Oberdrztinnen
(franzosisch ASMAC) gegrindet, liegt mit
einem Anlagevolumen von rund 3.5 Mia.
CHF schéatzungsweise im Bereich der Top
100+ der Pensionskassen der Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik
Die Vorsorgestiftung VSAO

berlicksichtigt gemdss Anlagereglement:
bei der Anlagetdtigkeit ESG-Kriterien
(Environment, Social, Governance).

Gemdss dem Geschdiftshericht 2019
sagte die Vorsorgestiftung VSAO adus, sie
habe inr Portfolio auf Nachhaltigkeit
Uberprift. Dies sei via Bezug von
“Nachhaltigkeitsdaten” von MSCI ESG
erfolgt. Die Uberprifung habe ergeben,
dass das Portfolio “die
Nachhaltigkeitskriterien grosstenteils
erfullt” habe.

Auf Anfrage der Klima-Allianz informierte
die Vorsorgestiftung VSAO im Mdirz
2020, das Thema Nachhaltigkeit werde
dieses Jahr regelmdssig an den
Sitzungen des Stiftungsrates und des
Ausschusses flr Anlagefragen
thematisiert und diskutiert. Zudem habe
sie eine ESG-Analyse ihres gesamten
Portfolios aufgrund von MSCI-ESG-
Ratingdaten durchfiihren lassen. Die als
,hicht nachhaltig“ resultierenden Titel
wirden Uberprift und gegebenenfalls die
notigen Schritte eingeleitet.
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Im Geschaftshericht 2020 gab sie
bekannt, ohne Absichten zu
Anpdassungen in der
Portfoliokonstruktion anzukilindigen, sie
werde “auch zuklinftig im Rahmen der
treuhdnderischen Sorgfaltspflicht
angemessen Wert auf die Nachhaltigkeit
legen und diese im Anlageprozess
berlcksichtigen”. Der Geschdftshericht
2021 enthielt keine neuen Aussagen.

Gemdss der Antwort vom Juli 2021 auf
Anfragen aus dem Kreis ihrer
Versicherten, die der Klima-Allicnz
weitergeleitet wurden (Juli 2021), tatigt
die Vorsorgestiftung VSAO keine
Direktanlagen in die Tabak- und
Kriegsindustrie. Zudem VSAO befasse
sich der Ausschuss fur Anlagefragen seit
mehreren Jahren mit der Nachhaltigkeit
bei den Anlagen. Regelmdssig werde an
den Sitzungen des Ausschusses Uber
dieses Thema intensiv diskutiert. Zudem
wirden bei Anlageentscheiden die ESG-
Risiken soweit als moglich berlcksichtigt.
Dies werde auch in Zukunft so sein.

Der Geschdaftshericht 2022 enthielt keine
Aussagen Uber Weiterentwicklungen.

Im Mdirz 2023 hatte die Vorsorgestiftung
VSAO auf eine Anfrage aus dem Kreis
ihrer Versicherten im Rahmen der
Greenpeqce:Kampagne flur.nachhaltiage
Pensionskassen knapp geantwortet, eine
Nachhaltigkeitsstrategie befinde sich in
Entwicklung - ohne jedoch auf die
vorgesehenen Inhalte einzugehen.

Der Geschdéftshericht. 2023 enthielt
jedoch erneut keine Informationen zu
Fortschritten.
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https://www.vorsorgestiftung-vsao.ch/pdf/reglemente/anlagereglement.pdf
http://www.vorsorgestiftung-vsao.ch/pdf/gb/geschaeftsbericht-2019.pdf
https://gb.vorsorgestiftung-vsao.ch/pdf/geschaeftsbericht-2020.pdf
https://www.vorsorgestiftung-vsao.ch/pdf/gb/geschaeftsbericht-2021.pdf
https://gb.vorsorgestiftung-vsao.ch/pdf/geschaeftsbericht.pdf
https://www.greenpeace.ch/de/story/97061/ein-weiter-weg-zu-nachhaltigen-pensionskassen/
https://docs.google.com/spreadsheets/d/e/2PACX-1vQnMr5eXA46TFuONYNqBrgg-UBe2g459UjgkTIDFP2n9pe5IqHaDmiAnbmnLtshPXCgYQXR8nCum-JJ/pubhtml
https://gb.vorsorgestiftung-vsao.ch/

Hingegen informiert die Vorsorgestiftung
VSAO im Rahmen eines Austauschs mit
der Klima-Alliconz vom Dezember 2024,
neu sei eine noch interne
Nachhaltigkeitsstrategie vorhanden,
deren Formalisierung bei den Gremien
bevorstehe.

Bei den Obligationen erfolge seit jeher
eine eigene Einzeltitelselektion (kein
Mandat an Asset Manager oder eigene
Fondsauswahl), die auch in Zukunft
weitergefihrt werden soll. In diesem
Rahmen habe die Stiftung gezielt einen
erhéhten Anteil an Green Bonds
aufgebaut. Bei den Aktien erfolge seit
Herbst 2024 ein bestimmter Wechsel auf
- zwadr konventionelle - ZKB/Swisscanto-
Indexfonds, worauf durch den Asset
Manager Engagement und
Stimmrechtsausitibung erfolge (s. unten).
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¢ Der Wille zur EinfUhrung einer
Nachhaltigkeitsstrategie und die Einflihrung von
Green Bonds Schweiz kdnnten eine Hinwendung zu
einer gesamthaft nachhaltigen Anlagepolitik
bedeuten, die Massnahmen bleiben jedoch noch
marginal.

¢ Entsprechend hat die Vorsorgestiftung VSAO noch
nicht bekanntgegeben, ob und wie sie in umfassend
nachhaltiger Weise in die Entscheide im eigentlichen
Anlageprozess eingreifen will.

¢ Sie sollte entscheiden, welche konkreten
Massnahmen sie den internen und externen
Vermogensverwaltern vorgeben will, damit diese im
Anlageprozess bei der Selektion der Unternehmen
einen weitgreifenden ESG-Filter anwenden und/oder
substanzielle ESG-begrindete Umgewichtungen
vornehmen.

¢ Im Falle der Selektion von Einzeltiteln und Fonds
sollten umfassende ESG-Ratingdaten tiber alle
investierten Unternehmen sowie die CO2-Intensitét
vorliegen oder eingeholt werden, damit Produkte mit
der besten Nachhaltigkeit und optimalem
Risiko/Ertragsprofil zum Einsatz kommen.

Beriicksichtigung der Klimarisiken als
Teil der ESG-Politik, Beachtung des
Rechtsgutachtens NKF

Die Berucksichtigung von Klimarisiken im
Anlageprozess ist gemdss dem
Rechtsautachten von NKE Teil der
Sorgfaltspflicht.

Die Kasse besitzt keine noch 6ffentliche
Strategie zum Umgang mit dem
Klimawandel, die ihre Anlagepolitik
betrifft. Hingegen hat sie begonnen,
durch den gezielten Einsatz von Green
Bonds die Klimarisiken in der Praxis zu
berlcksichtigen.
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Getdtigte Schritte der
Dekarbonisierung des Portfolios
Gemdss Information vom Dezember
2024 (s. oben) hat die Vorsorgestiftung
VSAO eine Quote an Uberwiegend
schweizerischen Green Bonds von 18%
gemessen am Portfolio Obligationen
Schweiz aufgebaut. Die Klima-Allicanz
rechnet diese Massnahme als “Impact
Generating Investing” wie folgt an. Der
“Sowieso-Anteil” an. Green Bonds.im.SBI
bei den.Obligationen Schweiz ist 4.5%, die
Additionalitat belauft sich deshalb auf
13.5%. Gemdss Geschdftshericht 2023
stellen die Obligationen Schweiz rund 12%
der Aktiven dar, entsprechend besteht
ein “Impact Generating Investing” von
1.6% der Aktiven.

Mitgliedschaft in Vereinigungen fir
Nachhaltigkeit

Die Vorsorgestiftung VSAO ist, wie sie im
besagten Schreiben an die Klima-Allianz
informierte, seit Jahren Mitglied bei
Ethos.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausiibung im Ausland ((von

Sektoren)

Die Vorsorgestiftunge VSAO besitzt keine
Politik zum Investor’s Engagement, und
es findet keine Stimmrechtsaustbung bei
Unternehmen im Ausland statt.

Wie die Stiftung im erwdhnten Schreiben
vom Mdarz 20220 informierte, hatte sie
maogliche Beitritte zum ETHQS
Engagement. Pool. Schweiz und zum
ETHOS Engagement Pool International
geprift, aber offensichtlich nicht
weiterverfolgt.

Mit dem Einsatz von - zwar
konventionellen - ZKB/Swisscanto Fonds
besteht im Ausmass des - unbekannten -
Anteils an den gesamten Aktien In- und
Ausland eine bestimmte, aber schlecht
quantifizierbare Active Ownership: die
globale NGO Share Action die Zircher
Kantonalbank listet in ihrem Asset
Manager Report Point. of No Returns
2023 in Bezug auf Stewardship
(Engagement und Proxy Voting) im
hoheren Mittelfeld.
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https://www.klima-allianz.ch/beitrag/neues-rechtsgutachten-bestaetigt-pensionskassen-muessen-klimarisiken-beruecksichtigen/
https://www.zkb.ch/de/blog/asset-management/2024/greenbonds-greenium-obligationen-schweizer-franken.html
https://gb.vorsorgestiftung-vsao.ch/
https://www.ethosfund.ch/de/startseite
https://www.ethosfund.ch/de/mitglieder-ethos-engagement-pools
https://www.ethosfund.ch/de/produkte-und-dienstleistungen/dialog-mit-den-unternehmen
https://shareaction.org/
https://shareaction.org/reports/point-of-no-returns-2023-part-i-ranking-and-general-findings

Kommentar Klima-Allianz

e Da bei den Obligationen In- und Ausland keine
externen Vermodgensverwalter und Fonds eingesetzt
werden, kann nur der Einsatz eines Dienstleisters wie
die Teilnahme an den Ethos Engagement Pools zu
einem Ublichen Standard des Engagements mit dem
vollen Gewicht der Wertschrifteninvestitionen fuhren.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder
des finanziellen Klimarisikos mit
Szendarioanalyse

Mit Mitteilung vom November 2024
informiert die Vorsorgestiftung VSAOQO, sie
werde 2025 einen Nachhaltigkeitsreport
nach ASIP-Standard veroffentlichen und
eine Nachhaltigkeitsprdsentation auf der
Website aufschalten.

Planung weitergehender Massnahmen
zur Dekarbonisierung auf
Portfolioebene

Die Vorsorgestiftung VSAO hat keine
Absicht bekanntgegeben, einen Paris-
kompatiblen Dekarbonisierungspfad
einzuschlagen.

O Klima-Allianz
Schweiz

Schlussfolgerung:
Keine Klimavertrdaglichkeit:

*» Neue Nachhaltigkeitsstrategie auf der
Basis von ESG-Kriterien (Environmental,
Social, Governance) intern im Aufbau -
Wirkung auf Portfolioinvestitionen und
Selektionsprozess der Unternehmen
gemdss ESG-Wegleitung fiir Schweizer
Pensionskassen
des Pensionskassenverbands ASIP aber
noch beschrénkt.

» Zwar hat die Vorsorgestiftung VSAO
mit ihrem “Impact Generating
Investing” in Green Bonds Schweiz von
rund 1.6% der Aktiven einen Anfang in
der Dekarbonisierung des Portfolios
gemacht.

» Jedoch ist noch keine wirksame
Berlcksichtigung der finanziellen
Klimarrisiken feststellbar - die
treuhdnderische Sorgfaltspflicht
erscheint ungenigend respektiert.

Noch fehlt eine Klimastrategie mit dem
Ziel der Dekarbonisierung des Portfolios
in Linie mit den Zielen des Pariser
Klimaabkommens - max. 1.5°C und Netto-
Null finanzierte Treibhausgasemissionen
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spdtestens 2050, orientiert an den
aktuell fortgeschrittensten Zielen des
Target Setting Protocol der. UN-convened
Net Zero Asset. Qwners Allionce.

—
Tendenz 2020-2024:
Bewertung: etwas besser

Kommentar Klima-Allianz

e Esist angezeigt, dass die Vorsorgestiftung VSAO sich
vertiefter mit dem Thema des Umgangs mit der
Nachhaltigkeit und den finanziellen Klimarisiken
beschdiftigt — verstanden als ganzheitliche
Integration von ESG- Ratings und CO2-
Fussabdruckdaten in den Selektionsprozess der Titel
unter Beachtung der ESG:Wegleitung fir. Schweizer
Pensionskassen des Pensionskassenverbands ASIP.

¢ Sie sollte proaktiv eine wirksame Integration der ESG-
Kriterien und der finanziellen Klimarisiken in den
Anlageprozess durch ihre internen und externen
Vermogensverwadlter durchsetzen und Uberwachen -
oder aber Fonds nachfragen und selektionieren, die
nachgewiesenermassen nach weitreichenden ESG-
Positivkriterien und mit einschneidenden Eingriffen
zur CO2-Reduktion konstruiert sind.

e Die Weiterentwicklung der Nachhaltigkeitspolitik
sollte einen Dekarbonisierungspfad des Portfolios
mit Netto-Null spdtestens 2050 ergeben, beruhend
auf Zwischenzielen in Linie mit der aktuell
fortgeschrittensten Roadmayp, dem Target Setting

lL.der UN:-convened Net Zer:

¢ Damit das Ziel, die Klimaerwdrmung auf 1, 5°C zu
begrenzen, so schnell wie mdglich eingehalten werden
kann, ist bis 2025 eine Reduktion um mindestens
22%, besser noch 32%, gegenliber 2020 erforderlich,
und bis 2030 eine Senkung um 49%, besser noch
65%.

Gemdss dem T

ebenfalls das Hochfahren des “Impact Investing”
(Climate Solution Investment/Financing Transition
Investments) empfohlen.

Noch ausstehend ist schliesslich gemdiss

r
Einflussnahme auf die investierten Unternehmen
(Investor's Engagement) - einschliesslich
klimapositiver Auslibung der Aktiondrsstimmrechte
im Ausland.

e FUr das Investor's Engagement und
Stimmrechtsausibung sollte sich die
Vorsorgestiftung VSAO aufgrund ihrer Direktselektion
von Titeln bei den Obligationen als Asset Owner einer
bestehenden Vereinigung oder einem Dienstleister
direkt anschliessen der nachgewiesenermassen
wirksames Engagement praktiziert

o

Diadlog zwischen Versicherten und
Kasse

Versichertengruppe VSAO
Vorsorgestiftung

Oktober 2019: die Versichertengruppe
flr Nachhaltigkeit und
Klimavertrdglichkeit sendet im Namen
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https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/
https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/

der VSAO-Teilnehmenden bei renten-ohne-

risiko.ch ein Schreibhen an die Kasse. Sie
wirdigt die ersten Schritte der Stiftung
und schldgt eine Reihe weitergehender
Massnahmen zur nachhaltigen und
klimavertraglichen Ausrichtung der
Investitionen vor.
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Oktober 2019: die Geschdaftsfuhrung
informiert, Sie hdtte die Eingabe an den
Prdsidenten, den Vizeprdsidenten und an
die Mitglieder des Ausschusses flr
Anlagefragen weitergeleitet, und werde
darauf zurickkommen.
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http://renten-ohne-risiko.ch/
https://uploads.strikinglycdn.com/files/d0547877-b606-420d-85a3-bc55fb2e8025/VSAO-ASMAC%20Schreiben%20final%20191021.pdf

