Compatibilité climatique
Caisse de pension CFF/SBB

Charakterisierung

Die Pensionskasse SBB ist mit ihrem Anlagevolumen von
rund 194 Mia. CHF ungefdhr die achtgrosste der nicht an
eine Versicherung gebundenen Pensionskassen der
Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik

Die Pensionskasse SBB verfugt Uber eine
Nachhaltigkeitspelitk. die auch in ihrem Reglement.
Nachhaltigkeitspelitk festgeschrieben ist.

Sie ist Grindungsmitglied des Schweizer Vereins fur
verantwortungsbewusste Kapitalanlagen (SY.VK). der sich
zum Einbezug von ESGKriterien (Environmental, Socidal,
Governance) bekennt.

Via Anwendung der SV.YK-Ausschlussempfehlungen
schliesst sie einige Produzenten von Atomwaffen,
Antipersonenminen und Streumunition sowie
Unternehmen aus, die gemdss.dem.SV.VK=
Ausschlussprozess.nicht. anpassungswilig sind.

Auf Anfrage der Klima-Allianz im Oktober 2020 teilte die
Pensionskasse SBB mit, der Stiftungsrat und die
Anlagekommission hatten sich dieses Jahr intensiv mit
dem Thema ESG und Klima auseinandergesetzt. Dies
wurde durch die Aussage im Geschdftshericht

2019 unterstitzt: « Der Stiftungsrat wird sich im Rahmen
der Klausurtagung 2020 schwergewichtig mit dem Thema
Nachhaltigkeit in den Kapitalanlagen beschaftigen. Es
herrscht ein gemeinsamer Konsens, dass sich die PK SBB
noch vermehrt in diesem Bereich engagieren sollfe ». Dem
Geschdftshericht.2020 war zu entnehmen, dass das
Thema ESG im Zentrum einer zweitdgigen
Stiftungsratsklausur stand. Dabei wurde entschieden, dass
in der PK SBB den Uberlegungen rund um ESG in Zukunft
noch eine deutlich grossere Rolle zukommen soll. Als
aktueller Schwerpunkt wurde das Thema Klima festgelegt.
Die an der Klausur und in darauffolgenden Sitzungen der
Anlagekommission und des Stiftungsrats gefdliten
Grundsatzentscheide im Klimabereich sind Basis fur die
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konkreten Umsetzungsschritte in den folgenden Jahren.
Als ein wichtiges Ziel soll der CO2-Fussabdruck der
Vermdgensanlagen 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 Vermdgensverwalter missen neu
bestimmte Mindestanforderungen erflillen und
Nachhaltigkeit skriterien bei der Auswahl der Anlagen
berUcksichtigen. Zudem wurden die Klimaziele (siehe
unten) verbindlich festgehalten und deren Einhaltung
Uberwacht.

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

Berilcksichtigung der Klimarisiken dls
Teil der ESG-Politik, Beachtung des
Rechtsgutachtens NKF

Die Beriicksichtigung von Klimarisiken im Anlageprozess ist

gemdss dem Rechisgutachien.ven NKE Teil der
Sorgfaltspflicht.

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

Getdtigte Schritte der
Dekarbonisierung des Portfolios

Wie aus der oben erwdhnten Mitteilung (Juli 2021)
hervorgeht, verfolgt die PK SBB mit der bereits laufenden
ESG-Integration in den Anlageprozess insbesondere auch
Klimaziele. Die CO2-Intensitat in t/Mio Umsatz (Scope 1
und 2) der Aktien und Unternehmensobligationen soll bis
Ende 2022 um 30% tiefer sein als jener der Benchmark
und bis 2030 soll sie 50% tiefer sein im Vergleich zu 2020.
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https://www.pksbb.ch/de/anlagen/nachhaltigkeit
https://www.pksbb.ch/images/downloads/1-allgemein/m-Nachhaltigkeitspolitik_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/fr/article/une-expertise-juridique-confirme-que-les-caisses-de-pensions-doivent-tenir-compte-des-risques-climatiques/

Diese bereits in Umsetzung begriffene Dekarbonisierung
wird hauptsdchlich mittels Umgewichtung der Titel in den
Port folien herbeigefUhrt.

Diese ESG- und Klimastrategie wurde im Oktober 2021im
Nachhaltigkeitshericht.202Q formell publiziert. Der
Nachhaltigkeitshericht. 2021 informierte, dass die CO2e-
Intensitat (Scope 1und 2) per Ende 2021 um 13.5% tiefer
war als der Benchmark. Die nachfolgenden Reports,
Nagchhaltigkeitshericht. 2022 per Ende 2022,
Nagchhaltigkeitshericht. 2023 per Ende 2023 und
Nachhaltigkeitshericht. 2024/2025 per Ende 2024,
bestatigen mit je rund 30% Reduktion gegentiber der
Benchmark (Scope 1und 2) dass die Pensionskasse SBB
auf Kurs ist, das Ziel der Halbierung bis 2030 im Vergleich
zu 2020 zu erreichen.

Mitgliedschaft in Vereinigungen fiir
Nachhaltigkeit

Der SVVK, wo die Pensionskasse SBB Griindungsmitglied
ist, ist seinerseits Mitglied von Climate.Action.10Q+ und
Swiss.sustainakle Finance.

Gemass Nachhaltigkeitshericht. 2022, ist die Pensionskasse
SBB der Initiative. Vorkild. Energie und Klimga beigetreten.
Diese Initiative wichtiger Schweizer Anbieter von
offentlich relevanten Dienstleistungen hat.ihre. T dtigkeit
neu.um. die Neuerientierung. der. Finanzfliisse.quf Netto
Null. erweitert.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausiubung.im In- und
Ausland

Engagement:

Als Mit-Trdgerin des SV.YK 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 Tatigkeiten der
Investoren-Stewardship.

Wichtig: lesen Sie die Begriindungen flir die Wirksamkeit
und die Details der Engagements im entsprechenden
Unterkapitel zum Engagement des Fagtsheets.der
PUBLICA nach, die ebenfalls SVVK-Mittrdgerin ist.

Engagement via Vermdgensverwalter:

Gemass Geschaftshericht.202Y4 sind fur die Aktien und
Unternehmensobligationen die folgenden Mandatstrager
vorzugsweise mit guter bis sehr guter Stewardship gemadss
der Liste.nachhaltiger.und klimavertraglicher
Anlageldsungen.der Klimga-Alianz eingesetzt: fur die
Aktien Emerging Markets Ninety One (sehr gut), fUr die
Aktien Industrieldnder Legal & General (sehr gut) und
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UBS (gut), fur die Aktien Schweiz UBS (gut), fUr die
Unternehmensobligationen Emerging Markets Goldman
Sachs (mittel) und Neuberger Berman (ziemlich tief), fur
die Unternehmensobligationen Industrielander Wellington
(mittel), USA Columbia Threadneedle (gut), USA High Yield
Aegon (gut) und Nomura (gut), High Yield Europa Robeco
(sehr gut) sowie Schweiz UBS (gut) und Swisscanto/ZKB
(gut). Die Klima-Allianz schatzt somit, dass der grossere Tell
des Anlagevolumens der erwdhnten klimarelevanten
Kategorien durch Asset Manager abgedeckt ist, die eine
gute bis sehr gute Einflussnahme auf die relevanten
Unternehmen praktizieren.

Stimmrechte:

Die Pensionskasse SBB Ubt ihre Stimmrechte seit 2020
aufgrund einer neuen Stimmrechtspelitik aus, die auf
ganzheitlich verstandenen ESG-Vorgaben fundiert.
Zudem soll die Offenlegung der Firmendaten gemass der
Task Force.on Climate-related.Financial Risclosures. der.
G20.(TCED) gefordert werden. Im Jahr 2023
beispielsweise hat sie bei samtlichen 204 direkt und indirekt
gehaltenen Schweizer Aktien ihre Stimmrechte ausgetibt.
Bei den auslandischen Aktien wurde bei den 254
wichtigsten Beteiligungen oder Unternehmen mit
erhchten ESG-Risiken abgestimmt. Sie setzt dies via die
Dienstleistung von ISS (Institutional Shareholder Services)
um und berichtet.transparent tber die Ergebnisse.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder
des finanziellen Klimarisikos mit
Szenadrioanalyse

Im Rahmen ihres Dekarbonisierungspfades (s.oben)
erfolgen Messungen der CO2-Intensitdt der Aktien- und
Unternehmensobligationen-Port folios. Die PK SBB
berichtet jahrlich Uber den Stand ihres Absenkpfades
(siehe Nachhaltigkeit sberichte oben).

Planung weitergehender Massnahmen
zur Dekarbonisierung auf
Portfolioebene

Gemdss Nachhaltigkeitshericht. 2021 und
Nachhaltigkeitseericht. 2022 wird der Stiftungsrat ab
2023 alle drei Jahre ein jahrliches Reduktionsziel fur die
ndchsten drei Jahre festlegen. Weitere wichtige Themen
fur die Zukunft seien fur die PK SBB die Nachhaltigkeit bei
Staatsanleihen und mit einer ESG-Integration in den
Anlageprozess die Einhaltung von Menschenrechten durch
Unternehmen und Staaten.

Die PK SBB investiert gemdss Geschdftsherich. 2024, in
Private Equity mit 4.8% der Aktiven. Eine
Nachhaltigkeit sstrategie mit Dekarbonisierungpfad ist
nicht ersichtlich. Jedoch will sie sich gemass

Nachhaltigkeitshericht. 2024/2025 mit der
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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
https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2023.pdf
https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2024_25_DE.pdf
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/2-geschaeftsgang/Geschaeftsbericht_2024_DEU.pdf
https://www.klima-allianz.ch/fr/rating-climatique-placements-mobiliers/plus/
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://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2021.pdf
https://www.pksbb.ch/de/downloads#nachhaltigkeitsbericht
https://www.pksbb.ch/images/downloads/2-geschaeftsgang/Geschaeftsbericht_2024_DEU.pdf
https://www.pksbb.ch/images/downloads/7-Anlagen/Nachhaltigkeitsbericht_2024_25_DE.pdf

Berticksichtigung von ESG-Themen bei ihren Investitionen
an den privaten Kapitalmdrkten (d.h. Markte ausserhalb
der Borse) beschaftigen.

Q Alliance Climatique
Suisse

Schlussfolgerung:
« Good Practice » Pensionskasse:

e Umfassende Nachhaltigkeitspolitik mit Verpflichtung zu
einem verbindlichen Dekarbonisierungspfad bei den
Aktien und Unternehmensobligationen.

e Ab 2021 laufende erste Umstellungsschritte durch
Umgewichtungen der investierten Titel.

e Bis Ende 2025, Absenkung von rund 30% weniger CO2-
Intensitat als der Marktbenchmark erreicht.

e Bis 2030, Reduktionsziel 50% im Vergleich zu 2020.

e Seit 2021, zunehmende wirksamere Active Ownership im
Rahmen des SVVK, der das Engagement grosser
Pensionskassen via Climate Action 100+ bindelt, und
die auch Fortschritte bei Biodiversitat, intensiver
Tierhaltung fur die Lebensmit telproduktion, Einhaltung
der Menschenrechte generell und auch bei den grossen
IT-Konzernen erwirken wil.

e Auf einem grosseren Teil des Anlagevolumens, zusditzlich
wirksame Active Ownership durch die
Vermdgensverwalter Legal & General, Ninety One,
Robeco (sehr gut) und UBS, Columbia Threadneedle,
Aegon, Nomura und Swisscanto/ZKB (gut).

ﬂ\+
Tendenz 2020-2026:

Bewertung: sehr viel besser
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Kommentar Klima-Allionz

¢ Die Pensionskasse SBB ist auf einem Weg, der nach heutigem Stond und bei
weitergehenden, geichwertigen Massnahmen im Rohmen der nachfolgend
aufgeflihrten Wirkachsen dis in Linie mit dem wissenschaftsbasierfen
Absenkpfad zur Limifierung der Klimaerwadrmung auf das 15°C-Ziel des
Pariser Klima-Abkommens betrachtet werden kann.

e Das konkretfe Zwischenziel der Pensionskasse SBB zur Dekarbonisierung der
Aktien und Unternehmensobligationen bis 2030 erscheint einigermassen im

e Zur Erreichung der Begrenzung der Klimaerwarmung auf 15°C ist bis 2030
eine Reduktion auf dllen Finanzanlogen einschliesslich der Alfernativen
Anlagen um méglichst 60% gegentiber 2020 erforderlich, sowie ein fortgesetfzt
ambitionierter Absenkpfad zu Netfo-Null finonzierte Treibhausgasemissionen
weit vor 2050, ermittelt in Abhdngigkeit des zum gegebenen Zeitpunkt
wissenschaffich ermittelten Restoudgets an Treibhausgasemissionen gemciss

¢ Entsprechend ist die formelle Festiegung eines ambitionierten Netto Null Ziels
noch ausstehend die bereits erzielten Erfolge und die eingebauten
Dekarbonisierungsmechanismen bei den Aktien und
Unternehmensobligationen lassen einen Dekarbonisierungspfod 2050 in Linie
Allignge dls gut machbar erscheinen.

Es fehlt noch eine Nachhdltigkeitstrategie flir die Anlagekategorie Private Equity
mit dem Ziel, einen Dekarbonisierungpfad festzulegen.

o Gemass dem Target Setfing Profocol der UN convened Net Zero Assef. Qwners
i oment

ist ebenfalls das starke Hochfahren des « Impact Generating Investing »
ausschliesslich in nachhadltige Wirtschaftsakfivitdten gemdss der EU-Taxonomie
n und der auch die sozidl positiven

* Um der nationalen Jirategie nochhaliige. Entwicklung des Bundes, die auch den
Finanzmarkt in die Pflicht nimmt, zum Erfolg zu verhelfen, ist das Hochfahren
eines gaubwiirdigen « Impact Generating Investing » zur optimalen

empfehlenswert.

«

Politische Aktivitéiten

November 2020: Interpellation Mat thias Aebischer (SP)

« Klimavertragliche Pensionskassen fur die bundesnahen
Betriebe SBB und Die Post ». Unter Bezug auf dieses Klima-
Rating fragt der Interpellant unter anderem, wie es der
Bund verantworten konne, dass die Pensionskassen seiner
Betriebe SBB und Die Post ihre Investitionen in fossile
Energien tatigen, dies obschon bekannt ist, dass es sich
dabei um hochriskante Investitionen handelt.

Februar 2021 Der Bundesrat informiert in seiner Antwert.
der Stiffungrat der Pensionskasse SBB habe kiirzlich
beschlossen « das Anlageport folio mit dem Pariser
Klimaabkommen in Einklang zu bringen ».
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http://www.climateaction100.org/
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/
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
https://www.parlament.ch/de/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft?AffairId=20204387
https://www.parlament.ch/de/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft?AffairId=20204387

