Compatibilité climatique

STENFO Kernkraftwerke/Fonds déchets

nucléaires

(Stilllegungsfonds fiir Kernanlagen und Entsorgungsfonds fiir
Kernkraftwerke)

Charakterisierung

Der 6ffentlich-rechtliche Stilllegungs- und
Entsorgungsfonds (STENFO), eine
Verwaltungseinheit des Bundes, ist zwar nicht eine
Pensionskasse. Er sichert aber die Allgemeinheit
gegen Technologiefolgewirkungen der Atomenergie
ab und sorgt entsprechend fiir die Finanzierung der
voraussichtlichen Stilllegungs- und
Entsorgungskosten. Entsprechend ist der STENFO
der Offentlichkeit gegeniiber Rechenschaft
schuldig. Er ist mit seinem Anlagevolumen (Ende
2021) von rund 9.5 Mia. CHF im Segment der Top 25
bis 30 der institutionellen Investoren anzusiedeln,
ein gewichtiger Akteur also.

Kommentar Klima-Allianz

¢ Das akkumulierte Geld fiir die Beseitigung der Folgen des Gebrauchs
der Atomenergie misste eigentlich der Unterstiitzung der
Energietransition zu den erneuerbaren Energien dienen — in Linie mit
dem Dekarbonisierungsziel der Finanzanlagen des Pariser
Klimaabkommens.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik

In den Jahresberichten 2019 des. Stillegungsfonds
sowie des. Entsorgungsfonds Informationen waren
kurze Informationen liber Beriicksichtigung von
ESG-Kriterien (Environmental, Social, Governance)
enthalten. Auch informierte die Geschéftsstelle
beider Fonds auf Anfrage der Klima-Allianz tiber
vorgenommene Massnahmen sowie geplante
Erweiterungen (April 2020). Es werde bei der
Evaluation und Auswahl von neuen
Vermdgensverwaltern vom Anlageausschuss der
Umgang mit Nachhaltigkeit (ESG-Kriterien) im
jeweiligen Anlageprozess in die Analyse mit
einbezogen. Teil der ESG-Kriterien beim Thema
Umwelt seinen Fragen nach den Investitionen in
erneuerbare Energien, zum effizienten Umgang mit
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Energie und Rohstoffen, zur umweltvertraglichen
Produktion, zu geringen Emissionen in Luft und
Wasser sowie zu umfassenden Klimawandel-
Strategien.

Die beiden Fonds halten sich an die Ausschlussliste
des Schweizer Verein fiir verantwortungsbewusste
Kapitalanlagen (SVVK). Damit sind einige
Produzenten von Atomwaffen, Antipersonenminen
und Streumunition ausgeschlossen.

Wie STENFO im besagten Schreiben vom April an
die Klima-Allianz mitteilte, sind 100% der
Vermdgensverwalter Unterzeichner der UN
Principles.for Respansible.Investment (UN PRI); vom
gesamten extern verwalteten Vermdgen seien liber
98% in Mandate investiert, deren
Vermd&gensverwalter Mitglied von Swiss.Sustainable
Finance sind; weiterhin werde mehr als 70% des
Vermd&gens unter der expliziten Beriicksichtigung
von - nicht naher definierten -
Nachhaltigkeitskriterien verwaltet, und dabei
wirden in den Mandaten hauptséachlich
Ausschlusslisten angewendet und/oder
Nachhaltigkeitsaspekte im Investitionsprozess
beriicksichtigt.

Dies wird ebenfalls in den neu publizierten
Geschéftsberichten 2019 und im Jahresbericht.2020
bestéatigt. Gemass letzterem “werden in den
Mandaten Ausschlusslisten angewendet und/oder
Nachhaltigkeitsaspekte im Investitionsprozess
berlicksichtigt™ Dem Jahresbericht. 2021 und dem
Jahresbericht.2022 ist zu entnehmen, dass STENFO
im Dialog stehe mit den Vermdgensverwaltern und
diese ermutige, auch Positivkriterien im
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https://www.stenfo.ch/sites/default/files/documents/2020-09/StiF_Jahresbericht%202019_DE%20%28gen.%20VK%2024.06.2020%29_0.pdf
https://www.stenfo.ch/sites/default/files/documents/2019-09/STENFO%20-%20EntsF%20-%20Jahresbericht%202018%20%28DE%29%20%28final%29.pdf
https://www.klima-allianz.ch/wp-content/uploads/Antworten-STENFO-betreffend-Anfrage-Klima-Allianz-Schweiz-31.03.2020.pdf
https://www.svvk-asir.ch/aktivitaeten/#c34
http://www.svvk-asir.ch/ueber-uns/
https://www.unpri.org/pri
http://www.sustainablefinance.ch/en/vision-mission-_content---1--1034.html
https://www.stenfo.ch/sites/default/files/documents/2020-09/StiF_Jahresbericht%202019_DE%20%28gen.%20VK%2024.06.2020%29_0.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2021/09/JB-STENFO-2020-v1.2d.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/09/JB-STENFO-2021-v1.2d.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2023/09/STENFO-JB2022_DE_V1.pdf

Anlageprozess zu berlicksichtigen, und dass dabei
auch die zukiinftige CO2 Entwicklung des Portfolios
ein Thema sei.

Gemass der Antwort der STENFO auf mehrere
Anfragen vom Juli 2021 aus der Zivilgesellschaft, die
der Klima-Allianz weitergeleitet wurde, seien mehr
als 70 % des Vermdgens “mit expliziter
Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien”
verwaltet, wie auch aus den erwahnten
Jahresberichten hervorgeht.

Seit Anfang 2022 hat sich der STENFO Grundsatze
zur.Nachhaltigkeit gegeben, welche die vorgéngigen
Informationen bestatigen und eine Auslegeordnung
Uber mégliche Handlungsstréange prasentieren.

Im Frihjahr 2024 publiziert der STENFO erstmals
den Nachhaltigkeitsbericht.2023. Dieser wiederholt
die in den Grundsatzen aufgefiihrten Informationen
zu den moéglichen Handlungsstrangen. Wiederum
fihrt dieser auf, STENFO stehe im Dialog mit den
Vermdégensverwaltern und ermutige diese, auch
Positivkriterien im Anlageprozess zu
beriicksichtigen, wo dies mdglich und 6konomisch
sinnvoll umsetzbar sei.
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ihrer Auslegeordnung und ihrem Bestreben,
Positivkriterien einzubinden, ein Anfang, aber weder ein
Verbesserungsplan noch eine ESG-Strategie.

(Agenda 2030). Die Bestrebungen zielen auf Branchenvereinbarungen
hin, welche insbesondere zur Erhéhung der Transparenz dariiber
flihren sollen, ob und wie die Akteure sich nachhaltig ausrichten.

Reportings als “ein Kommunikationsinstrument, das eine wichtige
Rolle dabei spielt, Destinatére und externe Interessengruppen tber
eine angemessene ESG-Umsetzung zu informieren”.

* Der ESG Reporting Standard. fiir Pensionskassen des ASIP vom
Dezember 2022 stellt fest, damit solle “ein Zeichen gesetzt werden:
Die PK-Branche befasst sich eigenverantwortlich mit dem Thema,
kommuniziert dies auch aktiv und nimmt somit ihre Verantwortung
wahr”. Und der ASIP “empfiehlt, eine Ubersicht der
Nachhaltigkeitsstrategie (inkl. ESG-Kennzahlen) auf der Website zu
publizieren™.

* Die ESG-Wedleitung fir Schweizer Pensionskassen hélt fest:
“Steigende regulatorische Nachhaltigkeitsanforderungen in der EU
wirken sich zunehmend auch auf die Schweiz aus und erhéhen den
Druck auf die Pensionkassen. Um potenziellen Reputationsschaden
vorzubeugen und im Interesse der Destinatére, ist es notwendig,
dass sich ASIP-Mitglieder starker mit den umwelt- und
sozialrelevanten Wirkungsmechanismen von Finanzmarktmassnahmen
auseinandersetzen”.

* Die ESG-Wedleitung fir Schweizer Pensionskassen des ASIP
empfiehlt den Mitgliedern einen Handlungspfad auf der Basis der
doppelten Materialitdt - sowohl den Einbezug der finanziellen ESG-
und Klimarisiken (“financial materiality”) als auch die Umstellung auf
eine ESG- und Klima-positive Wirkung auf die Realwirtschaft (“impact
materiality”).

* Folglich sollten sich die Stenfo-Fonds damit auseinandersetzen, wie
sie die gesamtgesellschaftliche Wirkung ihrer Anlagepolitik in Zukunft
transparent gegeniiber der Offentlichkeit darstellen wird,
einschliesslich des Berichtes, wie sie ESG- und Klimarisiken
beriicksichtigen.

* Gleichermassen sollten sie in einem ersten Schritt Grundséatze einer
Nachhaltigkeits-/ESG-Politik geméass der ESG-Wedleitung fir
Schweizer Pensionskassen des Pensionskassenverbands
ASIP erarbeiten und kommunizieren, die in umfassend nachhaltiger
Weise in die Entscheide im eigentlichen Anlageprozess eingreifen.

¢ Sie sollten entscheiden, welche konkreten Massnahmen sie den
Vermdgensverwaltern vorgeben wollen, damit diese im
Anlageprozess bei der Selektion der Unternehmen einen
weitgreifenden ESG-Filter anwenden und/oder substanzielle ESG-
begriindete Umgewichtungen vornehmen.

¢ Im Falle der Selektion von Fonds sollten umfassende ESG-
Ratingdaten Uber 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 Berlicksichtigung von Klimarisiken im
Anlageprozess ist geméss dem Rechtsgutachten
von.NKE Teil der Sorgfaltspflicht.

Der STENFO will gemass seinen Grundsatzen.zur
Nachhaltigkeit den Dialog mit den
Vermdgensverwaltern beziiglich der zukiinftigen
CO2-Entwicklung des Portfolios flihnren. Gemass
Nachhaltigkeitshericht.2023 flihrt STENFO den
Dialog mit den Vermdgensverwaltern beziiglich der
zukiinftigen CO2-Entwicklung des Anlageportfolios.
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https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/07/Grundsatze-Nachhaltigkeit_Stand_16.11.21_DE.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2023/09/2023-STENFO-Nachhaltigkeitsbericht.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/07/Grundsatze-Nachhaltigkeit_Stand_16.11.21_DE.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2023/09/2023-STENFO-Nachhaltigkeitsbericht.pdf
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-75599.html
https://sustainabledevelopment.un.org/sdgs
https://www.asip.ch/media/filer_public/30/ec/30ec7b97-8107-4e65-b3e9-55a4b528102b/asip_esg-wegleitung.pdf
https://www.asip.ch/de/newsroom/medienecke/182-asip-esg-reporting-2022/
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.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.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/07/Grundsatze-Nachhaltigkeit_Stand_16.11.21_DE.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2023/09/2023-STENFO-Nachhaltigkeitsbericht.pdf
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¢ Die Beriicksichtigung der finanziellen Klimarisiken ist erst Tatsache,
wenn der Dialog mit den Asset Managern in tatséachliche
Dekarbonisierungsmassnahmen umgesetzt wird.

e Der Pensionskassenverband ASIP empfiehlt in seinem Leitfaden fir
die Vermogensanlage (Juli 2018): “ESG-Risiken und Klimarisiken sind
[..] Teil der 8konomischen Risiken und miissen im Rahmen der
Definition der Anlagestrategie entsprechend analysiert werden”

* Die ESG:-Wedleitung fir. Schweizer Pensionskassen des ASIP (Juli
2022) halt fest, dass die Pensionskassen verpflichtet sind,
“materielle” ESG-Risiken (“financial materiality”) bei ihren
Anlageentscheidungen zu beriicksichtigen. Weiterhin sei anerkannt,
dass klimabedingte Auswirkungen fiir ein Unternehmen wesentlich
sein kdnnen.

e Der STENFO unterliegt einer vergleichbaren treuhanderischen Pflicht
gegeniiber dem Bund und der Offentlichkeit. Diese verlangt, dass der
STENFO eindeutiger als via Dialog mit den Asset Managern definiert,
mit welchen Massnahmen er diesen Risiken begegnen will, und diese
gegeniiber der Offentlichkeit kommuniziert.

Getétigte Schritte der Dekarbonisierung des
Portfolios

Der STENFO hat bis heute keine dokumentierten
Schritte zur Dekarbonisierung des Portfolios
getatigt.

Es ist fir den STENFO selbst keine Mitgliedschaft
bei einer Vereinigung fiir Nachhaltigkeit bekannt.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausiibung_(Ausland, Schweiz)
Gemass den Grundsatzen zur.Nachhaltigkeit “sollen
bei Kollektivanlagen alle Vermdgensverwalter des
STENFO ihre Stimmrechte fiir alle relevanten
Anlageprodukte ausiiben”. Auch sollen die
Vermoégensverwalter “als Teil von institutionellen
Investorengruppen (z.B. Engagement Pools), dort
wo es sinnvoll ist, den Dialog mit bérsenkotierten
Unternehmen flihren”. Und: “Beispielsweise
verpflichten sie die Unternehmen zu einer Good
Governance und sensibilisieren sie fir ihre
6kologische und soziale Verantwortung™

Messung des CO2-Fussabdrucks oder des
finanziellen Klimarisikos mit Szenarioanalyse

In der erwdhnten Stellungnahme an die Klima-Allianz
vom April 2020 hatte STENFO mitgeteilt, es wiirden
zurzeit verschiedene Mdglichkeiten geprift, die
Klimavertraglichkeit des Portfolios zu messen. Die
Resultate sollten im Verlaufe des 2. Quartals 2020
vorliegen. Auf der Basis dieser Resultate werde
anschliessend zum weiteren Vorgehen entschieden.

Gemaéss Nachhaltigkeitsbericht. 2023 gaben dei den
Obligationen- und Aktienanlagen alle
Vermdgensverwalter an, den CO2-

Ausstoss zu messen.
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* Esist unklar, ob STENFO selbst die CO2-Intensitat/die finanzierten
Emissionen kennt bzw. eingefordert hat und als Steuerinstrument
einsetzt.

¢ Die Information, ob die finanzierten CO2-Emissionen gleich oder
geringer sind als der respektive Marktbenchmark steht aus.

Planung weitergehender Massnahmen zur
Dekarbonisierung_auf Portfolioebene

Der STENFO hat keine Absicht bekanntgegeben,
einen Paris-kompatiblen Dekarbonisierungspfad
konzeptionell vorzubereiten.

Schlussfolgerung:
Keine Klimavertraglichkeit:

e Grundsétze zur Nachhaltigkeit auf der Basis von
ESG-Kriterien (Environmental, Social, Governance)
vorhanden - Wirkung auf Portfolioinvestitionen
und Selektionsprozess der Unternehmen aber nur
marginal.

e Keine Berlicksichtigung der finanziellen
Klimarisiken — treuhanderische Sorgfaltspflicht in
der Verwaltung des 6ffentlich regulierten
Vermdgens nicht respektiert.

Noch fehlt eine explizite Klimastrategie fiir einen
Dekarbonisierungspfad des Portfolios in Linie mit
den Zielen des Pariser Klimaabkommens — max.
1.5°C und Netto-Null finanzierte
Treibhausgasemissionen spatestens 2050, orientiert
an den aktuell fortgeschrittensten Zielen des Target,
Setting.Protocol der. UN-convened Net.Zero. Asset.
Qwners. Alliance.

Tendenz 2020-2024:
Bewertung: stagnierend
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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
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/07/Grundsatze-Nachhaltigkeit_Stand_16.11.21_DE.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2023/09/2023-STENFO-Nachhaltigkeitsbericht.pdf
https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/07/Grundsatze-Nachhaltigkeit_Stand_16.11.21_DE.pdf
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/resources/target-setting-protocol-second-edition/

Kommentar Klima-Allianz

e Mit ihren neuen Grundsatzen zur. Nachhaltigkeit und ihren
Erwartungen an die Vermégensverwalter zur Beriicksichtigung der
Nachhaltigkeit und der Klimarisiken haben die STENFO-Fonds einen
Anfang gemacht.

e Esist jedoch angezeigt, dass sich der STENFO vertiefter mit dem
Thema des Umgangs mit der Nachhaltigkeit und den finanziellen
Klimarisiken beschaftigt — verstanden als ganzheitliche Integration
von ESG-Ratings und CO2-Fussabdruckdaten in den
Selektionsprozess der Titel und in das Portfoliomanagement mit

des Pensionskassenverbands ASIP.

¢ Insbesondere sollte der STENFO proaktiv eine wirksame Integration
der ESG-Kriterien und der finanziellen Klimarisiken in den
Anlageprozess durch die Vermdgensverwalter durchsetzen und
Uiberwachen - oder aber Fonds nachfragen und selektionieren, die
nachgewiesenermassen nach weitreichenden ESG-
Positivkriterien und mit einschneidenden Eingriffen zur CO2-
Reduktion konstruiert sind.

¢ Die anschliessende Weiterentwicklung der Nachhaltigkeitspolitik
sollte einen Dekarbonisierungspfad des Portfolios mit Netto-Null
spatestens 2050 ergeben, beruhend auf Zwischenzielen in Linie mit

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

* Gemass dem T; t Setting Protocol der UN convened Net Zero

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

e Noch ausstehend ist schliesslich gemass Target Se:

UN.convened Net Zero Asset.Qwne i ie ESG- und

klimawirksame Einflussnahme auf die investierten Unternehmen

(Investor's Engagement) — einschliesslich klimapositiver Ausiibung

der Aktionarsstimmrechte im Ausland.

e Fir das Investor's Engagement und Stimmrechtsausiibung sollte sich
der STENFO vorzugsweise als Asset Owner einer bestehenden
Vereinigung oder einem Dienstleister direkt anschliessen, oder aber -
insbesondere fir Wertschriften Ausland - nur Asset Manager
einsetzen, die nachgewiesenermassen wirksames Engagement
praktizieren.
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https://www.stenfo.ch/wp-content/uploads/2022/07/Grundsatze-Nachhaltigkeit_Stand_16.11.21_DE.pdf
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/

