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Klimakompatibilität
Pensionskasse SBB/CFF

Charakterisierung
Die Pensionskasse SBB ist mit ihrem Anlagevolumen
(Ende 2021) von rund 19.5 Mia. CHF ungefähr die
achtgrösste der nicht an eine Versicherung
gebundenen Pensionskassen der Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik
Die Pensionskasse SBB verfügt über eine
Nachhaltigkeitspolitik, die auch in ihrem
Anlagereglement festgeschrieben ist.

Sie ist Gründungsmitglied des Schweizer Vereins für
verantwortungsbewusste Kapitalanlagen (SVVK),
der sich zum Einbezug von ESG-Kriterien
(Environmental, Social, Governance) bekennt.

Sie schliesst via Anwendung der SVVK-
Ausschlussempfehlungen einige Produzenten von
Atomwa�fen, Antipersonenminen und Streumunition
sowie Unternehmen aus, die gemäss dem SVVK-
Ausschlussprozess nicht anpassungswillig sind.

Auf Anfrage der Klima-Allianz im Oktober 2020 teilt
die Pensionskasse SBB mit, der Sti�ungsrat und die
Anlagekommission hätten sich dieses Jahr intensiv
mit dem �hema ESG und Klima auseinandergesetzt.
Dies wurde durch die Aussage im Geschä�sbericht
2019 unterstützt: “Der Sti�ungsrat wird sich im
Rahmen der Klausurtagung 2020 schwergewichtig
mit dem �hema Nachhaltigkeit in den Kapitalanlagen
beschä�igen. Es herrscht ein gemeinsamer
Konsens, dass sich die PK SBB noch vermehrt in
diesem Bereich engagieren sollte”. Dem
Geschä�sbericht 2020 war zu entnehmen, dass das
�hema ESG im Zentrum einer zweitägigen
Sti�ungsratsklausur stand. Dabei wurde
entschieden, dass in der PK SBB den Überlegungen
rund um ESG in Zukun� noch eine deutlich grössere
Rolle zukommen soll. Als aktueller Schwerpunkt
wurde das �hema Klima festgelegt. Die an der
Klausur und in darau�folgenden Sitzungen der

Anlagekommission und des Sti�ungsrats gefällten
Grundsatzentscheide im Klimabereich sind Basis für
die konkreten Umsetzungsschritte in den folgenden
Jahren. Als ein wichtiges Ziel soll der CO2-
Fussabdruck der Vermögensanlagen der PK SBB
reduziert werden.

In der Antwort auf Anfragen aus ihrem
Versichertenkreis, die der Klima-Allianz
weitergeleitet wurde (Juli 2021), informierte die PK
SBB, bei den Aktien und Unternehmensobligationen
habe sie dieses Jahr bereits auf ESG-Integration in
den Investmentprozess umgestellt. Ihre
Vermögensverwalter müssen neu bestimmte
Mindestanforderungen erfüllen und
Nachhaltigkeitskriterien bei der Auswahl der
Anlagen berücksichtigen. Zudem werden die
Klimaziele (siehe unten) verbindlich festgehalten
und deren Einhaltung überwacht.

Bereits mit der im Nachhaltigkeitsbericht 2020 von
Mitte 2021 publizierten Klimastrategie hatte sich die
Kasse zu einem Dekarbonisierungspfad verpflichtet.

Berücksichtigung der Klimarisiken als Teil der ESG-
Politik, Beachtung des Rechtsgutachtens NKF
Die Berücksichtigung von Klimarisiken im
Anlageprozess ist gemäss dem Rechtsgutachten
von NKF Teil der Sorgfaltspflicht.

Mit ihren verbindlichen Reduktionszielen des CO2-
Fussabdrucks der Vermögensanlagen (siehe unten)
anerkennt die Pensionskasse SBB die Klimarisiken.

Getätigte Schritte der Dekarbonisierung des
Por�olios
Wie aus der oben erwähnten Mitteilung (Juli 2021)
hervorgeht, verfolgt die PK SBB mit der bereits
laufenden ESG-Integration in den Anlageprozess
insbesondere auch Klimaziele. Der CO2-
Fussabdruck der Aktien und

https://www.pksbb.ch/de/anlagen/nachhaltigkeit
https://www.pksbb.ch/images/downloads/1-allgemein/k-Anlagereglement_D.pdf
http://www.svvk-asir.ch/ueber-uns/
https://www.svvk-asir.ch/aktivitaeten/#c34
https://www.svvk-asir.ch/fileadmin/user_upload/documents_de/svvk-asir_engagement_ausschlussprozess_de.pdf
https://www.pksbb.ch/images/downloads/2-geschaeftsgang/GB_2019_D.pdf
https://www.pksbb.ch/images/downloads/2-geschaeftsgang/GB_2020_D.pdf
https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2000_DE.pdf
https://www.klima-allianz.ch/beitrag/neues-rechtsgutachten-bestaetigt-pensionskassen-muessen-klimarisiken-beruecksichtigen/
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Unternehmensobligationen soll bis Ende 2022 um
30% tiefer sein als jener der Benchmark. Diese
bereits in Umsetzung begri�fene Dekarbonisierung
wird hauptsächlich mittels Umgewichtung der �itel
in den Por�olien herbeigeführt. Weiter besteht die
Ambition, den absoluten CO2-Fussabdruck dieser
Wertschri�enklassen bis 2030 gegenüber 2020 auf
50% zu senken.  

Diese ESG- und Klimastrategie wurde im Oktober
2021 im Nachhaltigkeitsbericht 2020 formell
publiziert. Der Nachhaltigkeitsbericht 2021
informierte, dass die CO2eq-Intensität per Ende
2021 um 13.5% tiefer war als der Benchmark. Der
neue Nachhaltigkeitsbericht 2022 rapportiert per
Ende 2022 eine um 29.5% geringere CO2eq-
Intensität als der Benchmark. Folglich hat die
Pensionskasse SBB das Zwischenziel 2022 praktisch
erreicht.

Mitgliedscha� in Vereinigungen für Nachhaltigkeit
Der SVVK, wo die Pensionskasse SBB
Gründungsmitglied ist, ist seinerseits Mitglied von
Climate Action 100+ und Swiss Sustainable Finance.

Gemäss Nachhaltigkeitsbericht 2022 ist die
Pensionskasse SBB der Initiative Vorbild Energie und
Klima beigetreten. Diese Initiative wichtiger
Schweizer Anbieter von ö�fentlich relevanten
Dienstleistungen hat ihre Tätigkeit neu um die
Neuorientierung der Finanzflüsse auf Netto Null
erweitert.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausübung im In- und Ausland
Engagement:

Als Mit-�rägerin des SVVK ist die Pensionskasse SBB
an deren ESG- und Klima-wirksamen Active-
Ownership beteiligt. Via SVVK ist sie Mitarbeiterin
insbesondere bei der globalen Investoreninitiative
Climate Action 100+ und aktiv mit weiteren
nachhaltigkeitspositiven Tätigkeiten der Investoren-
Stewardship.

Wichtig: lesen Sie die Begründungen für die
Wirksamkeit und die Details der Engagements im
entsprechenden Unterkapitel zum Engagement des
Factsheets der PUBLICA nach, die ebenfalls SVVK-
Mitträgerin ist.

Stimmrechte:

Die Pensionskasse SBB übt ihre Stimmrechte seit
2020 aufgrund einer neuen Stimmrechtspolitik aus,
die auf ganzheitlich verstandenen ESG-Vorgaben

fundiert. Zudem soll die O�fenlegung der
Firmendaten gemäss der Task Force on Climate-
related Financial Disclosures der G20 (TCFD)
gefördert werden. Sie übt die Stimmrechte bei über
200 Firmen im Ausland und bei weiteren bis zu 70
Unternehmen mit erhöhten ESG-Risiken aus, unter
Einschluss fossiler Unternehmen. Sie setzt dies via
die Dienstleistung von ISS (Institutional Shareholder
Services) um und berichtet transparent über die
Ergebnisse.

Kommentar Klima-Allianz

Im Falle von BP unterstützte die Pensionskasse SBB im 2019 nur die
Climate Action 100+ Resolution zur Berichterstattung darüber, wie
das Geschä�smodell mit den Zielen des Pariser Klimaabkommens
kompatibel ist; sie lehnte aber den Antrag ab, dass BP konkrete Ziele
für ihre Paris-Kompatibilität formuliert.  Im Jahr 2021 unterstützte sie
einen Aktionärsantrag für Klimaziele. Neu verhielt sie sich klimapositiv.
Bei Chevron hat sie 2019 nur für die Erstellung eines Reports über
Pläne zur Senkung des C02-Fussabdrucks in Linie mit dem Pariser
Abkommen gestimmt, nicht aber für die Gründung eines
„Environmental Issue Board Committee“. Im Jahr 2020 hat sie nur der
Erstellung von Reports zum Lobbying und Zahlungen, zum Lobbying
in Linie mit dem Pariser Klimaabkommen und zum “Petrochemical
Risk”, nicht aber einem Report zum Schutz von Menschenrechten
sowie der Bildung eines “Board Committee on Climate Risk”
zugestimmt. Hingegen hat sie im Jahr 2021 sämtliche klimapositiven
Anträge unterstützt. Die PK SBB verhielt sich neu klimapositiv.
Bei Exxon unterstützte sie 2019 nur Resolutionen für die
Berichterstattung zu Zahlungen an Politiker und Ausgaben über das
Lobbying, nicht aber für die Gründung eines „Environmental/Social
Issue Board Committee“. Im Jahre 2020 unterstützte sie wiederum
die Berichterstattung zu Zahlungen an Politiker und Ausgaben über
das Lobbying“. Im Jahr 2021 hat sie sämtliche klimapositiven Anträge
unterstützt. Die PK SBB verhielt sich neu klimapositiv.
Im Falle von Shell hat sie 2019 und 2020 den Antrag abgelehnt, dass
die Firma CO2-Reduktionsziele erarbeiten und publizieren muss.  Sie
verhielt sich also klimanegativ. Hingegen hat sie 2021 den
gleichgerichteten Antrag unterstützt und verhielt sich klimapositiv.
In der Schweiz kam es im Jahr 2021 erstmals zu einer Klima-
Abstimmung. Dank des Engagements von Ethos legte Nestlé den
Aktionären zur Konsultativabstimmung (“Say on Climate”) einen
Klima-Aktionsplan vor, der mit 95% der Stimmen unterstützt wurde.
Auch die Pensionskasse SBB votierte dafür.
Fazit: die Pensionskasse SBB hat bereits im Jahr 2021 im Aus- und
Inland nunmehr klimapositiv abgestimmt.
Allerdings stimmte sie im Jahr 2022 bei der letzten GV der
untergehenden Credit Suisse entgegen der Empfehlung von Share
Action und Ethos den ungenügenden Klimaplänen des Managements
zu. Im Falle der UBS verhielt sie sich jedoch klimapositiv, indem sie
den gleichermassen ungenügenden Klimaplan des Managements
ablehnte.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder des
finanziellen Klimarisikos mit Szenarioanalyse
Im Rahmen ihres Dekarbonisierungspfades (s.oben)
erfolgen Messungen der  CO2-Intensität der Aktien-
und Unternehmensobligationen-Por�olios. Die PK
SBB berichtet jährlich über den Stand ihres
Absenkpfades (siehe Nachhaltigkeitsberichte
oben). 

Planung weitergehender Massnahmen zur
Dekarbonisierung auf Por�olioebene

https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2000_DE.pdf
https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2021.pdf
https://www.pksbb.ch/de/downloads#nachhaltigkeitsbericht
http://www.climateaction100.org/
http://www.sustainablefinance.ch/en/vision-mission-_content---1--1034.html
https://www.pksbb.ch/de/downloads#nachhaltigkeitsbericht
https://www.vorbild-energie-klima.admin.ch/vbe/de/home.html
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-90220.html
http://www.svvk-asir.ch/ueber-uns/
http://www.climateaction100.org/
https://ka-generate-pdf.herokuapp.com/?slug=publica&lang=de&rating=ratings
https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/l-Stimmrechtspolitik_D.pdf
https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/
https://www.pksbb.ch/de/anlagen/nachhaltigkeit
https://ethosfund.ch/de/news/say-on-climate-nestle-kommt-einer-forderung-von-ethos-entgegen
https://www.klima-allianz.ch/beitrag/ubs-mit-credit-suisse-neue-systemrelevante-mega-bank-ist-bei-weitem-nicht-auf-netto-null-kurs/
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Die PK SBB hat ihr Zwischenziel der Reduktion des
CO2-Fussabdrucks der Aktien und
Unternehmensobligationen mit dem Mittelfristziel
ergänzt, den absoluten CO2-Fussabdruck dieser
Wertschri�enklassen bis 2030 gegenüber 2020 auf
50% zu senken (s.oben).

Gemäss Nachhaltigkeitsbericht 2021 und
Nachhaltigkeitsbericht 2022 wird der Sti�ungsrat ab
2023 alle drei Jahre ein jährli ches Reduktionsziel für
die nächsten drei Jahre festlegen. Weitere wichtige
�hemen für die Zu kun� sind für die PK SBB die
Nachhaltigkeit bei Staatsanleihen und mit einer
ESG-Integration in den Anlageprozess die
Einhaltung von Menschenrechten durch
Unternehmen und Staaten.

 

Schlussfolgerung:
Klimaverträgliche und nachhaltige Pensionskasse:

Umfassende Nachhaltigkeitspolitik mit
Einbindung von ESG-Kriterien (Environmental,
Social, Governance) in den Anlageprozess,
Verpflichtung zu einem verbindlichen
Dekarbonisierungspfad bei den Aktien und
Unternehmensobligationen.
Ab 2021, laufende erste Umstellungsschritte
durch Umgewichtungen der investierten �itel.
Bis Ende 2022, Absenkziel auf 30% weniger CO2-
Intensität als der Marktbenchmark erreicht.
Bis 2030, als Pionierin mit der bestmöglich
klimapositiven Messgrösse der absoluten CO2eq-
Emissionen, Reduktionsziel 50% im Vergleich zu
2020.
Seit 2021, zunehmende wirksamere Active
Ownership im Rahmen des SVVK, der das
Engagement grosser Pensionskassen via Climate
Action 100+ bündelt, und die auch Fortschritte
bei Biodiversität,  intensiver �ierhaltung für die
Lebensmittelproduktion, Einhaltung der
Menschenrechte generell und auch bei den
grossen IT-Konzernen erwirken will.

Tendenz 2020-2023:

Bewertung: sehr viel besser

Kommentar Klima-Allianz

Mit ihrer Kombination von Engagement via SVVK im Rahmen der
Climate Action 100+ mit dazu kohärenter Stimmrechtswahrnehmung
einerseits, und ESG-Integration mit substanzieller Reduktion der
CO2eq-Intensität andererseits ist die Pensionskasse SBB mit ihren
Aktien und Unternehmensobligationen auf einem Pfad, der nach
heutigem Stand als in Linie mit den Zielen des Pariser
Klimaabkommens eingestu� werden kann – max. 1.5°C bis 2050.
Das konkrete Ziel der Pensionskasse SBB zur Dekarbonisierung der
Aktien und Unternehmensobligationen bis 2030 erscheint gut im
Einklang mit den aktuell fortgeschrittensten Bestimmungen des
Target Setting Protocol der UN convened Net Zero Asset Owners
Alliance.
Damit das Ziel, die Klimaerwärmung auf 1, 5°C zu begrenzen, so
schnell wie möglich eingehalten werden kann, ist bis 2025 eine
Reduktion um mindestens 22%, besser noch 32%, gegenüber 2020
erforderlich, und bis 2030 um mindestens 49%, besser noch 65%,
sowie die Festlegung des Ziels Netto Null finanzierte
�reibhausgasemissionen spätestens 2050.
Entsprechend ist die Festlegung dieses Netto Null Ziels noch
ausstehend; die bereits erzielten Erfolge und die eingebauten
Dekarbonisierungsmechanismen bei den Aktien und Obligationen
lassen einen Dekarbonisierungspfad 2050 in Linie mit dem Target
Setting Protocol der UN convened Net Zero Asset Owners
Alliance als gut machbar erscheinen.
Gemäss dem Target Setting Protocol der UN convened Net Zero
Asset Owners Alliance ist ebenfalls das starke Hochfahren des
“Impact Investing” (Climate Solution Investment/Financing �ransition
Investments) noch ausstehend.

Politische Aktivitäten
November 2020: Interpellation Matthias Aebischer
(SP) “Klimaverträgliche Pensionskassen für die
bundesnahen Betriebe SBB und Die Post”. Unter
Bezug auf dieses Klima-Rating fragt der Interpellant
unter anderem, wie es der Bund verantworten
könne, dass die Pensionskassen seiner Betriebe SBB
und Die Post ihre Investitionen in fossile Energien
tätigen, dies obschon bekannt ist, dass es sich
dabei um hochriskante Investitionen handelt.

Februar 2021: Der Bundesrat informiert in seiner
Antwort, der Sti�ungrat der Pensionskasse SBB
habe kürzlich beschlossen “das Anlagepor�olio mit
dem Pariser Klimaabkommen in Einklang zu bringen”.

https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2021.pdf
https://www.pksbb.ch/de/downloads#nachhaltigkeitsbericht
http://www.climateaction100.org/
http://www.climateaction100.org/
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/
https://www.parlament.ch/de/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft?AffairId=20204387
https://www.parlament.ch/de/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft?AffairId=20204387

