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Compatibilité climatique
Glarner Pensionskasse (GLPK)

Diese Dokumentation musste aufgrund der
Verschlechterung der Klimakennzahlen für 2025 im
Vergleich zu 2023 revidiert werden. Die dadurch bedingte
Rückstufung von Hellgrün zu aktuell « Rot mit Potenzial zu
Orange » wurde der GLPK im September 2026 zur
Überprüfung eingereicht. 

Charakterisierung
Die Glarner Pensionskasse liegt  mit  einem Anlagevolumen
von rund 1.2 Mia. CHF schätzungsweise im Bereich der Top
100 bis 150 der Pensionskassen der Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik
Auf Anfrage der Klima-Allianz informierte die GLPK (Mai
2020), in ihrem Anlagereglement sei seit  2017 festgelegt ,
dass die Aspekte der ethischen, ökologischen und sozialen
Verantwortbarkeit  bei den Anlagen angemessen zu
beachten sind.

Im Geschäftsbericht  2019 waren jedoch noch keine
konkreten Umsetzungsmassnahmen für den Einbezug von
ESG-Kriterien (Environmental, Social, Governance) beim
Anlageprozess zu f inden. Hingegen berichtet  die GLPK im
Geschäftsbericht  2020 und im GLPK-Newslet ter 2/2021, sie
habe ihre Wertschriftent itel gemäss den ESG-Richt linien
der Rat ingagentur Inrate prüfen lassen. Es wurden
hauptsächlich Rat ings von CHF-Obligat ionen und
Schweizer Akt ien erfasst  (rund 58% der Gesamtanlagen).
Als nächste Schrit te sei vorgesehen, auch die Akt ien
Ausland, die Obligat ionen Fremdwährung sowie die
indirekten und alternat iven Anlagen zu prüfen. Die GLPK
werde im Jahr 2021 das Thema Nachhalt igkeit  weiter
vert iefen. Vorgesehen seien dabei eine Opt imierung der
Rat ing-Auswertungen sowie die Ergänzung des
Anlagereglements bezüglich Nachhalt igkeit skriterien.

Auf Anfrage aus dem Kreise ihrer Versicherten, deren
Antwort  der Klima-Allianz weitergeleitet  wurde,  gab die
GLPK im Juli 2021 bekannt , der St iftungsrat  werde das
Thema der Nachhalt igkeit  weiter im Auge behalten.

Mit  einer Informat ion an die Klima-Allianz vom März 2022
stellt  die GLPK ihr neues Anlagereglement 2022 zur
Verfügung. Neu aufgenommen wurde die Best immung,
dass die Obligat ionen CHF, Obligat ionen Fremdwährung,
Akt ien Schweiz und Ausland, direkte und indirekte Anlagen,
welche gemäss Inrate ein Nachhalt igkeit srat ing aufweisen,
einen Durchschnit t  von B- erreichen sollten. Die externen
Vermögensverwalter der GLPK müssen entsprechend den
ESG-Ansatz von Inrate bei ihrer Port foliokonstrukt ion
befolgen. Dies wird mit  allen Geschäftsberichten seit  dem
Geschäftsbericht  2021, letztmals mit  dem
Geschäftsbericht  2025 bestät igt .

Gemäss der besagten Mit teilung an die Klima-Allianz
wurden im Laufe 2022 auch die Akt ien Ausland und die
Obligat ionen Fremdwährung gemäss ESG-Ansatz von
Inrate überprüft .

Im Jahr 2024 publizierte die GLPK einen ESG &
Stewardship Report  2023 mit  Kennzahlen gemäss ASIP
Report ing Standard, erstellt  durch Inrate auf der Basis
ihres ESG-Ansatzes. Daraus ging hervor, dass das GLPK-
Port folio Akt ien In- und Ausland sowie
Unternehmensobligat ionen In- und Ausland weit
nachhalt iger war als die Marktreferenz. Das Resultat  der
Port foliokonstrukt ion gemäss dem ESG-Ansatz von Inrate
erschien somit  in der Grössenordnung vergleichbar
nachhalt ig mit  demjenigen, das für die gleichen
Anlagekategorien im Factsheet der seit  Jahrzehnten auf
Basis des Inrate-Rat ing anlegenden Nest  Sammelst iftung
nachzulesen ist . Entsprechend waren auch die Resultate in
Bezug auch auf die Dekarbonisierung posit iv (s. unten).

Der ESG & Stewardship Report  2025 von Inrate zeigt
jedoch ein Umkehr ins Negat ive (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 .

https://uploads.strikinglycdn.com/files/6cbab3ed-9812-45cb-8152-d763505e57fe/Schreiben%20GLPK%20an%20K-A%20Mai%202020.pdf?id=230192
http://www.glpk.ch/fileadmin/Dateien/Dokumente/4._Geschaeftsberichte/Geschaeftsbericht_2019.pdf
http://glpk.ch/fileadmin/Dateien/Dokumente/4._Geschaeftsberichte/Geschaeftsbericht_2020.pdf
http://glpk.ch/fileadmin/Dateien/Dokumente/5._News/Newsletter_2021-2.pdf
https://inrate.com/mission-and-vision/
https://www.klima-allianz.ch/wp-content/uploads/Auszug-aus-dem-Anlagereglement-01.01.2022.pdf
https://www.inrate.com/cm_document/inrate_methodology_paper_newdesign_02.pdf
https://glpk.ch/fileadmin/Dateien/Dokumente/4._Geschaeftsberichte/Geschaeftsbericht_2021.pdf
https://glpk.ch/application/files/6217/7994/8203/Geschaeftsbericht_2025.pdf
https://inrate.com/esg-impact-ratings/esg-for-public-companies/
https://glpk.ch/application/files/1817/1835/9544/2023_ESG_and_Stewardship_Report_New_Benchmark_DEUTSCH.pdf
https://ka-generate-pdf.herokuapp.com/?slug=nest-sammelstiftung&lang=de&rating=ratings
https://glpk.ch/application/files/4217/7996/0457/GLPK_ESG__Stewardship_Report_May_2026.pdf
https://www.klima-allianz.ch/fr/article/une-expertise-juridique-confirme-que-les-caisses-de-pensions-doivent-tenir-compte-des-risques-climatiques/
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Im Inrate-Rat ing, auf das sich die GLPK stützt , sind die
Klimarisiken prominent miterfasst .

Getätigte Schri�e der
Dekarbonisierung des Portfolios
Der ESG & Stewardship Report  2023 von Inrate
dokument ierte – mit  allerdings einer nachträglich
ersicht lichen Port folioabdeckung von offenbar nur 52%
der Akt ien und Unternehmensobligat ionen – insbesondere
die folgenden umfassenden Nachweise für die getät igte
Dekarbonisierung:

Die CO2e-Emissionen wurden nicht  nur als Scope 1 und
2 gemessen, sondern auch in einer Variante
einschliesslich Scope 3 upstream und Scope 3
downstream.
Neben der üblichen Messung als CO2e-Intensität  in
t/Mio Umsatz waren die für den Klimaschutz zentralen
absoluten Emissionen in t  CO2e einschliesslich Scope 3
up-/downstream der Lieferket te dokument iert .
Die mit  der Kennzahl CO2e-Intensität/Umsatz (Scope 1,
Scope 2, Scope 3 up- und downstream) gemessene
Differenz des GLPK Port folios zum Marktbenchmark mit
Ausnahme des Scope 3 downstream f iel eher gering
aus. Die Werte für die Summe von Scope 1 und Scope 2
für Port folio und Benchmark waren ungefähr auf der
gleichen Höhe.
Hingegen zeigte das Port folio Akt ien (In- und Ausland)
sowie Unternehmensobligat ionen (In- und Ausland)
wesent lich weniger absolute CO2e-Emissionen in t  von
Unternehmen als der Customized Benchmark: rund 70%
weniger CO2e-Emissionen Scope 1, rund 65% weniger
Scope 2, rund 40% weniger Scope 3 upstream und
rund 85% weniger Scope 3 downstream der
Unternehmen einschliesslich ihrer jeweiligen Lieferket ten.
Die gemessenen Redukt ionen waren schlüssig: der Anteil
an Kohle, Erdöl und Erdgas-Firmen war um rund 60%
t iefer als die Marktreferenz.
Der Inrate ESG Score für das Port folio war B, während
der Benchmark bei B- lag.

Der neue ESG & Stewardship Report  2025 von Inrate mit
der neu offensicht lich umfassenderen Port folioabdeckung
von 96% steht  allerdings im Gegensatz zum Report  2023:

Der Anteil an Kohle, Erdöl und Erdgas-Firmen liegt  auf
prakt isch gleicher Höhe wie derjenige der als die
Marktreferenz.
Der Inrate ESG Score ist  B- sowohl für das Port folio wie
auch für den Benchmark.
Die absoluten CO2e-Emissionen werden nicht  mehr
ausgewiesen.
Die Werte für die CO2e-Intensität  Summe Scope 1 und
Scope 2 pro Mio. Umsatz sind sowohl für das GLPK-
Port folio als auch für den Marktbenchmark
branchenunüblich hoch – für das Port folio rund 1200 t
CO2e/Mio und für den Benchmark rund 410 t
CO2e/Mio. (normalere Werte bei den Pensionskassen
liegen im Bereich von 100-250 t  CO2e/Mio.).
Es muss gefolgert  werden, dass entweder die Inrate-
Messung fehlerhaft  war oder aber die neu eingereichte
zweite Hälfte der Akt ien und
Unternehmensobligat ionen übermässig hohe CO2e-
Emissionen f inanziert .

Mitgliedscha� in Vereinigungen für
Nachhaltigkeit
Wie die GLPK mit  der erwähnten Mit teilung vom Mai 2020
an die Klima-Allianz informierte, ist  sie seitdem Mitglied bei
der Responsible Shareholder Group (RSG) der Inrate.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausübung (Ausland,
Schweiz)
Als Mitglied der Responsible Shareholder Group (RSG) der
Inrate beteiligt  sich die GLPK am direkten gemeinsamen
Inrate Engagement . Inrate trifft  Vertreter von
ausgewählten Unternehmen des Swiss Performance Index
(SPI) über einen längeren Zeitraum persönlich, um über
die gemeinsam def inierten ESG Themen zu diskut ieren.
Regelmässig war unter den Nachhalt igkeit sthemen
insbesondere die Forderung nach dem Report ing der
Treihausgasemissionen Scope 3 der
Wertschöpfungsket ten wicht ig.

Wicht ig: lesen Sie die Begründungen für die Wirksamkeit
und die Details der Engagements im entsprechenden
Unterkapitel zum Engagement des Factsheets der
PUBLICA nach, die ebenfalls Mit trägerin der Inrate
Responsible Shareholder-Pools ist .

Die GLPK prakt iziert  kein Engagement bei Unternehmen im
Ausland und nimmt die St immrechte nicht  wahr.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder
des finanziellen Klimarisikos mit
Szenarioanalyse
Mit  der Messung der Kennzahlen gemäss ASIP/Swiss
Climate Scores durch Inrate liegt  eine im Prinzip
umfassende und innovat ive Klimaanalyse vor.

Planung weitergehender Massnahmen
zur Dekarbonisierung auf
Portfolioebene
Es sind keine weiteren Massnahmen im Plan.

 

Schlussfolgerung:
Aktuell noch keine Klimaverträglichkeit .

Jedoch:

Nachhalt igkeit spolit ik im Anlagereglement 2022 auf der
Basis von ESG Kriterien (Environmental, Social,
Governance) und Einführung des ESG-Ansatzes von
Inrate.
Der Inrate ESG & Stewardship Report  2023
dokument ierte eine beträcht liche
Dekarbonierungsleistung – allerdings, wie nachträglich

https://glpk.ch/application/files/1817/1835/9544/2023_ESG_and_Stewardship_Report_New_Benchmark_DEUTSCH.pdf
https://glpk.ch/application/files/4217/7996/0457/GLPK_ESG__Stewardship_Report_May_2026.pdf
https://inrate.com/active-ownership/
https://ka-generate-pdf.herokuapp.com/?slug=publica&lang=de&rating=ratings
https://www.klima-allianz.ch/wp-content/uploads/Auszug-aus-dem-Anlagereglement-01.01.2022.pdf
https://inrate.com/esg-impact-ratings/esg-for-public-companies/
https://glpk.ch/application/files/1817/1835/9544/2023_ESG_and_Stewardship_Report_New_Benchmark_DEUTSCH.pdf
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feststellbar, wurde nur etwa die Hälfte der Akt ien und
Unternehmensobligat ionen der Best immung zugeführt :
gemessen als absolute CO2e-Emissionen (Scope 1 und
Scope 2) einschliesslich der Lieferket te (Scope 3
up-/downstream ) betrug die Redukt ion im Vergleich
zum Stand 2021 zusammengefasst  und geschätzt  etwa
50-70%.
Die neue mit  dem ESG & Stewardship Report  2025
dokument ierte Messung führt  zur Schlussfolgerung,
dass die zweite neu zugeführte Hälfte übermässig hohe
f inanzierte CO2e-Emissionen aufweist , welche die
posit iven Massnahmen auf der ersten Hälfte mehr als
entwertet .
Ohne Korrekturmassnahmen auf der zweiten Hälfte der
Akt ien und Unternehmensobligat ionen bleibt  die GLPK
über alle Akt ien und Unternehmensobligat ionen hinweg
bestenfalls konvent ionell wie der Markt  invest iert  – also
nicht  klimaverträglich.
Akt ive Akt ionärseinf lussnahme im Inland im Rahmen
des Inrate Responsible Shareholder Group.

Noch fehlt  der Klimastrategie ein Ziel der
Dekarbonisierung des Port folios in Linie mit  den Zielen des
Pariser Klimaabkommens  – max. 1.5°C und Net to-Null
f inanzierte Treibhausgasemissionen spätestens 2050,
orient iert  an den aktuell fortgeschrit tensten Zielen des
Target Set t ing Protocol der UN convened Net Zero Asset
Owners Alliance.

Sofern jedoch neu fundierte CO2-Zahlen vorliegen, die
eine substanzielle, bereit s getät igte Paris-kompat ible
Redukt ion aufzeigt  und ein Dekarbonisierungspfad der
Wertschriftenport folien in Linie mit  dem 1,5°C-Ziel des
Pariser Abkommens und Net to-Null f inanzierte Emissionen
nicht  viel später als 2040 gemäss den Rat ing-Kriterien
erkennbar ist , wird die Klima-Allianz die Einstufung erneut
auf mindestens ORANGE wechseln.

 

Tendenz 2020-2026:
Bewertung: viel besser

Kommentar Klima-Allianz

Mit der Bestimmung, dass die Vermögensverwalter den ESG-Ansatz von Inrate
so anwenden müssen, dass sie mit ihren Mandaten ein Rating von mindestens
B- erreichen, und mit ihrer wirksamen Aktionärseinflussnahme via Inrate in
der Schweiz könnte die GLPK – gegebenenfalls mit einer Verschärfung der
Vorgaben an die Mandatsträger – mit ihren Aktien und
Unternehmensobligationen auf einem Pfad sein, der als in Linie mit den Z ielen
des Pariser Klimaabkommens eingestuft werden könnte – max. 1.5°C
Erwärmung.
Die beabsichtigten Massnahmen zur Dekarbonisierung der Aktien und
Unternehmensobligationen könnten gut im Einklang mit den aktuell
fortgeschrittensten Bestimmungen des Target Setting Protocol der UN convened
Net Zero Asset Owners Alliance sein.
Die Auswertung des Reportings 2025 zeigen, dass die Umsetzung offenbar
noch nicht wirksam und vollständig durchgeführt wurde.
Gemäss dem Target Setting Protocol der UN convened Net Zero Asset Owners
Alliance ist ebenfalls das Hochfahren des « Impact Investing » (Climate
Solution Investment/Financing T ransition Investments) empfohlen.
Noch ausstehend ist gemäss Target Setting Protocol der UN convened Net Zero
Asset Owners Alliance die Nachhaltigkeits- und Klima-wirksame Einflussnahme
(Investor’s Engagement) auf die investierten Unternehmen im Ausland,
insbesondere auch mit aktiver Teilnahme an der Climate Action 100+,
und einschliesslich klimapositiver Ausübung der Aktionärsstimmrechte im
Ausland.
Für das Investor’s Engagement und Stimmrechtsausübung im Ausland sollte
sich die GLPK vorzugsweise als Asset Owner einer bestehenden Vereinigung
oder einem Dienstleister direkt anschliessen, oder aber für die Wertschriften
Ausland nur Asset Manager einsetzen, die nachgewiesenermassen wirksames
Engagement praktizieren.

https://glpk.ch/application/files/4217/7996/0457/GLPK_ESG__Stewardship_Report_May_2026.pdf
https://inrate.com/active-ownership/esg-engagement-solutions/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.klima-allianz.ch/klima-rating/kriterien/
https://inrate.com/esg-impact-ratings/esg-for-public-companies/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
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/
http://www.climateaction100.org/

