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Compatibilité climatique
Pensionskasse Bühler AG

Charakterisierung
Die Pensionskasse Bühler AG Uzwil liegt mit einem
Anlagevolumen (Ende 2021) von rund 1.3 Mia. CHF
ungefähr im Bereich der Top 100+ der
Pensionskassen der Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik
Im auf der Website verö�fentlichten Kurzbericht für
das Geschä�sjahr 2022 schreibt die Kasse, sie “ist
sich als Investor der ethischen, ökologischen und
sozialen Verantwortung bewusst und berücksichtigt
diese bei ihren Anlageentscheiden”. So hat die
Pensionskasse eine Bestandsaufnahme der
Vermögenslage in Bezug auf das �hema
Nachhaltigkeit durchführen lassen. Die Ergebnisse
sollen als Grundlage zu Diskussionen zu den
weiteren Implementierungsschritten und
Umsetzungsmöglichkeiten im Bereich des
nachhaltigen Anlegens dienen.
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Die Nachhaltigkeitsanalyse der Vermögensanlagen ist ein erster
Schritt für zukün�ige nachhaltige Investitionen, der den Weg zu
weitergehenden Schritten im Feld der Por�oliodekarbonisierung
ebnen kann.
Die ESG-Wegleitung für Schweizer Pensionskassen des ASIP
empfiehlt den Mitgliedern einen Handlungspfad auf der Basis der
doppelten Materialität – sowohl den Einbezug der finanziellen ESG-
und Klimarisiken (“financial materiality”) als auch die Umstellung auf
eine ESG- und Klima-positive Wirkung auf die Realwirtscha� (“impact
materiality”).
Folglich sollte sich die Pensionskasse Bühler AG Uzwil damit
auseinandersetzen, wie sie die gesamtgesellscha�liche Wirkung ihrer
Anlagepolitik in Zukun� transparent gegenüber der Ö�fentlichkeit
darstellen wird, einschliesslich des Berichtes,  wie sie ESG- und
Klimarisiken berücksichtigt.
Gleichermassen sollte sie in einem ersten Schritt Grundsätze einer
Nachhaltigkeits-/ESG-Politik gemäss der ESG-Wegleitung für
Schweizer Pensionskassen des Pensionskassenverbands
ASIP erarbeiten und kommunizieren, die in umfassend nachhaltiger
Weise in die Entscheide im eigentlichen Anlageprozess eingreifen.

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.

Die Kasse besitzt keine ö�fentliche Strategie zum
Umgang mit dem Klimawandel, die ihre Anlagepolitik
betrif�.
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Der Pensionskassenverband ASIP empfiehlt in seinem Lei�aden für
die Vermögensanlage (Juli 2018): “ESG-Risiken und Klimarisiken sind
… Teil der ökonomischen Risiken und müssen im Rahmen der
Definition der Anlagestrategie entsprechend analysiert werden”.
Die ESG-Wegleitung für Schweizer Pensionskassen des ASIP (Juli
2022) hält fest, dass die Pensionskassen verpflichtet sind,
“materielle” ESG-Risiken (“financial materiality”) bei ihren
Anlageentscheidungen zu berücksichtigen. Weiterhin sei anerkannt,
dass klimabedingte Auswirkungen für ein Unternehmen wesentlich
sein können.
Ihre �reuhandpflicht gegenüber ihren Versicherten gebietet es, dass
die Kasse definiert, mit welchen Massnahmen sie diesen Risiken
begegnen will, und diese gegenüber der Ö�fentlichkeit kommuniziert.

Getätigte Schritte der Dekarbonisierung des
Por�olios
Die Pensionskasse Bühler AG Uzwil hat bis heute
noch keine Schritte zur Dekarbonisierung des
Por�olios getätigt.

Gemäss Mitteilung der Pensionskasse vom Oktober
2023 ist eine erste Umstellung im Bereich der –
allerdings vergleichsweise wenig ESG- und Klima-
relevanten – Obligationen Schweiz auf einen Fonds
mit Nachhaltigkeitslabel im Gang. Weiterhin seien
die diversen – allerdings im Detail nicht bekannten –
Private Equity Investments stark auf ESG
ausgerichtet, und die Anlagekategorie Infrastruktur
bestehe aus einer Anlagegruppe mit Beteiligungen
an nicht kotierten Unternehmen der Energie-
Infrastruktur in der Schweiz, die mit Ausnahme der
Erdgas-Distribution und kleinerer Nuklear-Anteile
deren aktuelle, erneuerbare Energieproduktion
finanziert.

https://www.pk-buhler.ch/
https://www.pk-buhler.ch/admin/uploads/file/pkb-kurzbericht-2022.pdf
https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
https://www.klima-allianz.ch/beitrag/neues-rechtsgutachten-bestaetigt-pensionskassen-muessen-klimarisiken-beruecksichtigen/
https://www.klima-allianz.ch/wp-content/uploads/Leitfaden-Vermoegensanlagen-2018.pdf
https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
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Das Por�olio bei Infrastruktur und Private Equity erscheint demnach
nicht negativ, sondern eher neutral positioniert in Bezug auf ESG-
Qualität und CO2eq-Emissionen.

Mitgliedscha� in Vereinigungen für Nachhaltigkeit
Die Pensionskasse Bühler AG Uzwil ist Mitglied des
ETHOS Engagement Pool Schweiz und des ETHOS
Engagement Pool International.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausübung im In- und Ausland
Als Mitglied des ETHOS Engagement Pool Schweiz
ist die Pensionskasse Bühler an wirksamen
Aktivitäten wie die zwei folgenden, erfolgreichen
Engagement-Initiativen beteiligt: im Falle von
Nestlé erwirkte Ethos das Say on Climate, also die
Vorlage der Konzern-Klimastrategie an der
Generalversammlung 2021, und veranlasste bei
Holcim die Erstellung eines Say on Climate Reports
für die Generalversammlung 2022.

Als Mitglied des ETHOS Engagement Pool
International ist die Pensionskasse Bühler
insbesondere an Aktivitäten wie das seit Juni 2018
laufende, nunmehr abgeschlossene, mehrjährigen
Verpflichtungsprogramm beteiligt, in dem 8
europäische Elektrizitätsunternehmen aufgefordert
wurden, sich auf eine kohlensto�farme Zukun�
vorzubereiten.

In diesem Rahmen wurde sie auch aktive
Mitbeteiligte der von Investoren geleiteten
globalen Engagement-Initiative Climate Action
100+, welche die 167 grössten
�reibhausgasemittenten mit 80% der globalen
CO2eq-Emissionen anvisiert. Wichtige
Handlungsachse der Initiative ist:  “An important
component of company commitments on climate
change is the formation of comprehensive business
strategies that fully align with the goals of the Paris
Agreement and reaching net-zero emissions by
2050 or sooner”. Die im ETHOS Engagement Pool
International gebündelten aktiven Pensionskassen
bringen sich gemäss den Tätigkeitsberichten von
Ethos als “Participant” im Rahmen einer
Arbeitsteilung mit einer eigenen Vertretung in den
Unternehmensdialog mit vereinbarten Unternehmen
ein, besprechen Zielvorgaben und Massnahmen zur
Zielerreichung und rapportieren den Fortschritt. Wie
die Progress Reports der Climate Action 100+
zeigen, sind erste Fortschritte bei mehreren
Unternehmen erkennbar. Der Prozess, die
Engagement-Arten und -Tools, inhaltliche
Forderungen, Meilensteine und

Fortschrittsmessung sind transparent festgelegt.
Inhaltliche Forderungen sind die Integration eine
Klima-orientierten Governanz in das Business-
Managementsystem der Unternehmen
(einschliesslich der Ausrichtung des Lobbyings auf
die Unterstützung einer klimapositiven Politik), die
O�fenlegung der Klimarisiken gemäss den
Empfehlungen der Task Force on Climate-related
Financial Disclosures der G20 (TCFD) und die
Festlegung eines Dekarbonierungspfades über die
gesamte Wertschöpfungskette, der in Linie mit dem
Klimaziel von 2°C des Pariser Klimaabkommens ist.

Gemäss Kurzbericht für das Geschä�sjahr 2022 sind
UBS Asset Management und Syz Asset Management
die Vermögensverwalter der Aktien und
Obligationen. Auch diese seien im Feld der Active
Ownership tätig. Aus weiteren Mitteilungen der
Pensionskasse Bühler an die Klima-Allianz vom
September und Oktober 2023 geht hervor, dass UBS
Asset Management der überwiegende
Vermögensverwalter der Aktien und Obligationen
ist.

Für das Engagement der Pensionskasse Bühler via
UBS Asset Management geht aus deren
Stewardship Annual Report 2021 insbesondere
hervor (Seite 29 �f), dass Klima- und Umweltwirkung
durch Teilnahme an der globalen Engagement-
Initiative Climate Action 100+ erzielt wird, welche
die 167 grössten �reibhausgasemittenten mit 80%
der globalen CO2eq-Emissionen anvisiert. Wichtige
Handlungsachse der Initiative ist:  “An important
component of company commitments on climate
change is the formation of comprehensive business
strategies that fully align with the goals of the Paris
Agreement and reaching net-zero emissions by
2050 or sooner”. UBS Asset Management bringt sich
gemäss Stewardship Annual Report 2021 als
“Participant” im Rahmen einer Arbeitsteilung mit
einer eigenen Vertretung in den
Unternehmensdialog mit vereinbarten Unternehmen
ein, bespricht Zielvorgaben und Massnahmen zur
Zielerreichung und rapportiert den Fortschritt.
Konkret ist UBS Asset Management an 29
Koalitionen beteiligt, davon 8 als Co-Lead-
Investor. Wie die Progress Reports der Climate
Action 100+ zeigen, sind erste Fortschritte bei
mehreren Unternehmen erkennbar. Der Prozess, die
Engagement-Arten und -Tools, inhaltliche
Forderungen, Meilensteine und
Fortschrittsmessung sind transparent festgelegt.
Inhaltliche Forderungen sind die Integration eine
Klima-orientierten Governanz in das Business-
Managementsystem der Unternehmen

https://www.ethosfund.ch/de/mitglieder-ethos-engagement-pools
https://www.ethosfund.ch/en/members-ethos-engagement-pool-international
https://www.ethosfund.ch/de/mitglieder-ethos-engagement-pools
https://www.ethosfund.ch/de/news/say-on-climate-nestle-kommt-einer-forderung-von-ethos-entgegen
https://www.ethosfund.ch/de/news/say-on-climate-lafargeholcim-erfuellt-forderung-von-ethos
https://www.ethosfund.ch/de/produkte-und-dienstleistungen/dialog-mit-den-unternehmen
https://www.ethosfund.ch/de/news/ethos-und-eep-international-starten-engagement-programm-mit-acht-europaeischen-stromversorgern
http://www.climateaction100.org/
https://www.ethosfund.ch/de/produkte-und-dienstleistungen/dialog-mit-den-unternehmen
https://www.climateaction100.org/whos-involved/investors/
https://www.climateaction100.org/progress/progress-update/
https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/
https://www.pk-buhler.ch/admin/uploads/file/pkb-kurzbericht-2022.pdf
https://www.ubs.com/global/en/assetmanagement/insights/thematic-viewpoints/sustainable-impact-investing/articles/addressing-climate-challenges/_jcr_content/mainpar/toplevelgrid/col1/actionbutton.0836564634.file/PS9jb250ZW50L2RhbS9hc3NldHMvYXNzZXQtbWFuYWdlbWVudC1yZWltYWdpbmVkL2dsb2JhbC9jYXBhYmlsaXRpZXMvc3VzdGFpbmFiaWxpdHkvZG9jL2VzZy1zdGV3YXJkc2hpcC1yZXBvcnQtMjAyMS1sb25nLTEucGRm/esg-stewardship-report-2021-long-1.pdf
http://www.climateaction100.org/
https://www.ubs.com/global/en/assetmanagement/insights/thematic-viewpoints/sustainable-impact-investing/articles/addressing-climate-challenges/_jcr_content/mainpar/toplevelgrid/col1/actionbutton.0836564634.file/PS9jb250ZW50L2RhbS9hc3NldHMvYXNzZXQtbWFuYWdlbWVudC1yZWltYWdpbmVkL2dsb2JhbC9jYXBhYmlsaXRpZXMvc3VzdGFpbmFiaWxpdHkvZG9jL2VzZy1zdGV3YXJkc2hpcC1yZXBvcnQtMjAyMS1sb25nLTEucGRm/esg-stewardship-report-2021-long-1.pdf
https://www.climateaction100.org/whos-involved/investors/
https://www.climateaction100.org/progress/progress-update/
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(einschliesslich der Ausrichtung des Lobbyings auf
die Unterstützung einer klimapositiven Politik), die
O�fenlegung der Klimarisiken gemäss den
Empfehlungen der Task Force on Climate-related
Financial Disclosures der G20 (TCFD) und die
Festlegung eines Dekarbonierungspfades über die
gesamte Wertschöpfungskette, der in Linie mit dem
Klimaziel von 2°C des Pariser Klimaabkommens ist.

Folgerichtig ist UBS Asset Management in den
Stewardship-Ratings der global fortgeschrittenen
NGO influencemap/financemap mit A bewertet (A+
bestes, E schlechtestes Rating).

Bei der Pensionskasse Bühler selbst findet keine
Stimmrechtsausübung bei (fossilen) Unternehmen
im Ausland statt.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder des
finanziellen Klimarisikos mit Szenarioanalyse
Es ist keine Absicht einer Bestimmung der
Klimaverträglichkeit durch Messung des CO2-
Fussabdrucks oder der potenziellen Wertverluste
auf dem Por�olio durch Szenarioanalyse publiziert.

Planung weitergehender Massnahmen zur
Dekarbonisierung auf Por�olioebene
Die Pensionskasse Bühler AG Uzwil hat zwar keine
Absicht bekanntgegeben, einen Paris-kompatiblen
Dekarbonisierungspfad konzeptionell vorzubereiten. 
Wie oben erwähnt will sie jedoch die Ergebnisse der
Por�olioanalysen als Grundlage zu Diskussionen zu
den weiteren Implementierungsschritten und
Umsetzungsmöglichkeiten im Bereich des
nachhaltigen Anlegens verwenden.

Schlussfolgerung:
Keine Klimaverträglichkeit:

Noch wenig ausgebaute Nachhaltigkeitspolitik auf
der Basis von ESG Kriterien (Environmental,
Social, Governance) unter umfassender
Beachtung der ESG-Wegleitung für Schweizer
Pensionskassen des Pensionskassenverbands
ASIP.
Jedoch: aktive Aktionärseinflussnahme im
Rahmen des ETHOS Engagement Pool
International, insbesondere auch mit aktiver
Teilnahme an der Climate Action 100+, und des

ETHOS Engagement Pool Schweiz, sowie
zusätzliche aktive Aktionärseinflussnahme via
Vermögensverwalter UBS auf dem Grossteil der
Aktien und Obligationen, ebenfalls mit aktiver
Teilnahme an der Climate Action 100+ ,
Die Berücksichtigung der finanziellen Klimarisiken
(“financial materiality”) gemäss dem Konzept der
doppelten Materialität der ESG-Wegleitung für
Schweizer Pensionskassen des ASIP erscheint
noch beschränkt – der umfassenden Erfüllung der
treuhänderischen Sorgfaltspflicht fehlt noch die
aktive Dekarbonisierung des Por�olios via
Umstellungen.

Noch fehlt eine Klimastrategie mit dem Ziel der
Dekarbonisierung des Por�olios in Linie mit den
Zielen des Pariser Klimaabkommens  – max 1.5°C und
Netto-Null finanzierte �reibhausgasemissionen
spätestens 2050, orientiert an den aktuell
fortgeschrittensten Zielen des Target Setting
Protocol der UN-convened Net Zero Asset Owners
Alliance.

Tendenz 2020-2023:
Bewertung: besser
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Das Engagement bei den Ethos-Engagement Pools Schweiz und
International ist zusammen mit der Active Ownership des Haupt-
Vermögensverwalters UBS eine gute Basis für die Ö�fnung des
Weges zu einer ESG-Umstellungsstrategie mit Dekarbonisierungspfad
auf Por�olioebene.
Es ist jedoch angezeigt, dass die Pensionskasse Bühler AG Uzwil sich
umfassender mit dem �hema des Umgangs mit der Nachhaltigkeit
und den finanziellen Klimarisiken beschä�igt – verstanden als
ganzheitliche Integration von ESG-Ratings und CO2-
Fussabdruckdaten in den Selektionsprozess der �itel und in das
Por�oliomanagement mit Bezug auf die Klimawirkung (“impact
materiality”), wie aufgezeigt in der ESG-Wegleitung für Schweizer
Pensionskassen des Pensionskassenverbands ASIP.
Sie sollte in synergistischer Ergänzung mit dem Engagement proaktiv
Fonds nachfragen und selektionieren, die nachgewiesenermassen
nach weitreichenden ESG-Positivkriterien und mit einschneidenden
Eingri�fen zur CO2-Reduktion konstruiert sind.
Die anschliessende Weiterentwicklung der Nachhaltigkeitspolitik
sollte einen Dekarbonisierungspfad des Por�olios mit Netto-Null
spätestens 2050 ergeben, beruhend auf Zwischenzielen in Linie mit
der aktuell fortgeschrittensten Roadmap, dem 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 eine Senkung um 49%, besser noch 65%.
Gemäss dem Target Setting Protocol der UN convened Net Zero
Asset Owners Alliance ist ebenfalls das Hochfahren des “Impact
Investing” (Climate Solution Investment/Financing �ransition
Investments) empfohlen.

https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report/
https://financemap.org/asset-management
https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
https://www.ethosfund.ch/de/produkte-und-dienstleistungen/dialog-mit-den-unternehmen
http://www.climateaction100.org/
https://www.ethosfund.ch/de/mitglieder-ethos-engagement-pools
http://www.climateaction100.org/
https://www.ethosfund.ch/de/mitglieder-ethos-engagement-pools
http://www.climateaction100.org/
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/

