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Compatibilité climatique
Tellco pk

Charakterisierung
Die Sammelsti�ung Tellco pk für KMU’s liegt mit
einem Anlagevolumen von rund 4 Mia. CHF (Ende
2021) ungefähr auf Rang 60-80 der Pensionskassen
der Schweiz.

Nachhaltigkeits-/ESG-Politik
Erstmals im Jahr 2021 publizierte die Tellco pk einige
damals noch vage Aussagen zur Nachhaltigkeit der
Anlagepolitik. Konkret ging dabei hervor, dass sich
die Tellco pk an die Ausschlussliste des
Schweizerischen Vereins für
verantwortungsbewusste Kapitalanlagen (SVVK)
hält. Damit schloss sie, vermutlich weil die
Vermögensverwalter diese Liste von sich aus
anwenden, einige wenige Produzenten von
Atomwa�fen, Antipersonenminen und Streumunition
aus.

Im neuen Geschä�sbericht 2022 wie auch in der
neuen Nachhaltigkeitspräsentation informiert die
Tellco pk, ihren “Beitrag zu einer nachhaltigeren
Zukun�” leisten zu wollen. Ihre Investitionen sollen
nach klaren Richtlinien erfolgen, wobei ESG-
Kriterien (Environmental, Social, Governance)
systematisch in ihrer Anlagestrategie berücksichtigt
werden sollen. Im Rahmen ihrer Tätigkeit bevorzugt
die Tellco pk dabei direkte und wirkungsorientierte
Investitionen.

Gemäss Mitteilung an die Klima-Allianz vom Juli
2023 war die Tellco pk daran, für ihre Aktien und
Obligationen mit externen Partnern die
Stossrichtung bzw. die Definition bzgl. Messung(en)
und Festlegung von ESG-Benchmarks festzulegen.
Ihr Ziel war, im Verlaufe des Jahres konkrete
Ergebnisse/Messungen inkl. Umstellung auf ESG-
Benchmark vorweisen zu können. Mit einer weiteren
Mitteilung vom Dezember 2023 legte die Tellco pk

der Klima-Allianz ihre geplanten Umstellungen auf
den Aktien und Obligationen – sowohl Inland wie
Ausland – o�fen.

Im März 2024 informiert die Tellco pk über die
Umsetzung. Das Leitbild enthält neu Grundsätze zur
Nachhaltigkeit. Verabschiedet wurde auch das neu
mit wirksamen ESG-Benchmarks auf den
Obligationen Schweiz und Ausland sowie den
Aktien Schweiz und Ausland ergänzte
Anlagereglement (s. unten).

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 der Umstellung auf wirksame ESG-Benchmarks
berücksichtigt die Tellco pk die finanziellen
Klimarisiken.

Getätigte Schritte der Dekarbonisierung des
Por�olios
Gemäss Geschä�sbericht 2022 und Mitteilungen
vom Dezember 2023, begleitet durch O�fenlegung
der Anlagegefässe an die Klima-Allianz, hatte die
Tellco pk gegen Ende 2023 begonnen,
wirkungsorientierte grüne Investitionen
hochzufahren. Bereits hatte sie über CHF 150
Millionen direkt in Projekte in diesem Bereich
investiert, zum Beispiel in Solaranlagen, Windparks
oder Wasserkra�werke. Bis 2025 sollen dafür
weitere CHF 150 – 200 Millionen investiert werden.
In diesem Rahmen beteiligt sich die Tellco pk
beispielsweise auch an einem Güterwagenpor�olio
mit dem Investment in ein Schweizer Unternehmen
und leistet so einen Beitrag zur Verlagerung des
�ransports auf die Schiene. Aktuell investiert die
Tellco pk demnach rund 3.5% ihrer Aktiven auf der
Achse Green Impact Investing.

http://www.svvk-asir.ch/ueber-uns/
https://www.svvk-asir.ch/dienstleistungen/
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/downloads/de/Pensionskasse/Gesch%C3%A4ftsberichte/tpk_gfs_g_gb_de_220101.pdf
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/downloads/de/Pensionskasse/Produktinformationen/tpk_tag_v_brschnachh_de_230510.pdf
https://www.tellco.ch/tellco-pk/
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/downloads/de/Pensionskasse/Reglemente/TPK.GL.R.AnlaReg.DE.240101_01.pdf
https://www.klima-allianz.ch/beitrag/neues-rechtsgutachten-bestaetigt-pensionskassen-muessen-klimarisiken-beruecksichtigen/
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/downloads/de/Pensionskasse/Gesch%C3%A4ftsberichte/tpk_gfs_g_gb_de_220101.pdf
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Die Nachhaltigkeitspräsentation informiert
weiterhin, sie investiere via den Sustainable
Heritage Fonds, ein vor der Tellco AG neu
aufgelegter �hemenfonds kotierter Aktien. Dieser
fokussiert sich auf Firmen, die in der Entwicklung
und im Vertrieb von etablierten sowie
fortschrittlichen Technologien und
Geschä�smodellen für eine nachhaltige Zukun�
aktiv sind. Gemäss der erwähnten Mitteilung vom
Dezember 2023 hat die Tellco pk derzeit etwa 20
Mio. so investiert. Mit dieser tendenziell
wirkungsorientierten Investition in Firmen für
erneuerbare, Energien, Energy Storage sowie
umwel�reundliche und intelligente
�ransportlösungen hat sie ebenfalls eine
Dekarbonisierung eines Anteils von rund 5% der
Aktien Ausland (Industrieländer ohne Schweiz und
Emerging Markets) erreicht.

Im Feld der Aktien und Obligationen hat die Tellco
pk die gemäss Mitteilung vom Dezember 2023
angekündigten Umstellungen der Benchmarks und
der Fonds gemäss Mitteilungen vom März und April
2024 weitgehend abgeschlossen. Die Tellco pk
setzte bisher konventionelle Aktien- und
Obligationen-Fonds der Tellco Bank unter dem
übergreifenden Namen Tellco Classic ein, die auch
generell am Markt für Institutionelle und Private
angeboten werden. Die Tellco Bank hat diese Fonds
via Umstellungen in der Konstruktion der Por�olien
nun weitgehend migriert, wie folgt:

Der Benchmark für die Por�oliokonstruktion der
gesamten Aktien Ausland, die neu via den
migrierten Fonds Tellco Classic II Aktien Welt der
Tellco Bank investiert sind, wurde vom
konventionellen MSCI World auf den MSCI World
ESG Screened Index umgestellt. Damit erfolgt
auch der Ausschluss von Kohlefirmen mit
Umsatzanteil über 10% Kohleförderung respektive
Kohlestrom, respektive unkonventioneller Erdöl-
und Erdgasförderung, und das explizite Ziel einer
30% Reduktion der CO2-Intensität wird in die
Por�oliokonstruktion eingeplant.
Für die Aktien Schweiz erfolgt ein
Benchmarkwechsel vom SPI auf den SPI ESG
Weighted Index, der vor allem bestimmte
Umgewichtungen zugunsten von Firmen mit
mittlerem-höherem Inrate-Rating bewirkt.
Bei den Obligationen Ausland (55%
Staatsobligationen, 45%
Unternehmensobligationen) wird neu statt eines
konventionellen Tellco-internen Customized
Index (2/3 Europa, 1/3 US) auf die entsprechende
ESG-Version desselben umgestellt. Die
Konstruktionsprinzip der Tellco Bank ist für den
Teil Unternehmensobligationen demjenigen des
SPI ESG Weighted Index für die Aktien Schweiz
nachgebildet, damit ist vor allem der Ausschluss
von Kohle eingebettet – allerdings ist unklar, ob
nur die Kohleproduktion > 5% Umsatz oder auch

die Kohleelektrizität > 5% spezifiziert ist – sowie
ebenfalls unkonventioneller Erdöl- und
Erdgasförderung > 0%. Zudem ist das explizite
Ziel einer 30% Reduktion der CO2-Intensität
eingeplant.
Schliesslich ist für die Obligationen Schweiz der
Benchmark nicht mehr der SBI, sondern der SBI
ESG Index.
Die neuen Regeln der Por�oliokonstruktion der
Teilvermögen Aktien Schweiz, Obligationen
Schweiz und Obligationen Welt/Welt
währungsgesichert des Umbrella-Fonds Tellco
Classic sind neu im Prospekt Tellco Classic
beschrieben (S. 8-10).
Die neuen Factsheets zu den einzelnen Fonds
sollen bald verö�fentlicht werden.

Somit sind alle Aktien und
Unternehmensobligationen (In- und Ausland)
weitgehend auf vertie�e ESG-Integration
umgestellt, die mit einer bestimmten
Wahrscheinlichkeit für die besonders Klima- und
ESG-relevanten Auslandsinvestitionen (Aktien und
Unternehmensobligationen) eine
Dekarbonisierungsleistung von rund einem Drittel
tiefere CO2-Intensität im Vergleich zur vorgängigen
Stand ergeben wird. Für die
Unternehmensobligationen Ausland soll ein
“advanced ESG” Index von MSCI implementiert
werden. Auch für die Inlandsinvestitionen (Aktien,
Unternehmensobligationen) sollen
Umgewichtungen nach dem ESG-Rating Ansatz von
Inrate stattfinden, die ebenfalls eine bestimmte
Dekarbonisierungsleistung erbringen werden.

Mitgliedscha� in Vereinigungen für Nachhaltigkeit
Es ist keine Teilnahme an einer Vereinigung für
Nachhaltigkeit ersichtlich.

Klimawirksames Engagement und
Stimmrechtsausübung (Ausland, Schweiz)
Die Kasse besitzt keine Politik zum Investor’s
Engagement.

Das neue Anlagereglement legt fest, dass die
Aktionärs- und Stimmrechte werden bei direkten
und indirekten Aktienanlagen sofern möglich sowohl
in der Schweiz als auch im Ausland wahrgenommen
werden.

Messung des CO2-Fussabdrucks oder des
finanziellen Klimarisikos mit Szenarioanalyse
Gemäss der Mitteilung vom Dezember 2023 ist die
Tellco pk daran, ihre aktuelle CO2-Intensität der
Aktien und Obligationen zu bestimmen.

Planung weitergehender Massnahmen zur
Dekarbonisierung auf Por�olioebene

https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/downloads/de/Pensionskasse/Produktinformationen/tpk_tag_v_brschnachh_de_230510.pdf
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/documents/fonds/tellco_classic_sustainable_heritage/tellco_classic_sustainable_heritage_factsheet_de.pdf
https://www.tellco.ch/geld-vermoegen/anlegen-finanzieren/anlagefonds/
https://www.tellco.ch/geld-vermoegen/anlegen-finanzieren/anlagefonds/
https://www.msci.com/documents/1296102/1636401/MSCI-ESG-Screened-Indexes-Brochure.pdf/ff64b0bc-f06e-298b-f84b-95814f193ed4
https://www.six-group.com/dam/download/market-data/indices/factsheets/six-factsheet-stat-spiewt-en.pdf
https://inrate.com/esg-impact-ratings/
https://www.six-group.com/dam/download/market-data/indices/factsheets/six-factsheet-stat-spiewt-en.pdf
https://www.six-group.com/dam/download/market-data/indices/equity-indices/six-methodology-smi-equity-and-re-en.pdf
https://www.six-group.com/dam/download/market-data/indices/factsheets/six-factsheet-stat-sbesgt-en.pdf
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/documents/fonds/tellco_classic_aktien_schweiz/prospekt_tellco_classic.pdf
https://inrate.com/esg-impact-ratings/
https://www.tellco.ch/fileadmin/user_upload/tellco-web/downloads/de/Pensionskasse/Reglemente/TPK.GL.R.AnlaReg.DE.240101_01.pdf
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Wie oben erwähnt is ein Zuwachspfad des bereits
gestarteten Green Impact Investing festgelegt.

Schlussfolgerung:
Neue Nachhaltigkeitspolitik 2024 mit Einbezug
der ESG Kriterien (Environmental, Social,
Governance).
Neues Green Impact Investment von rund 3.5%
der Aktiven.
Einsatz eines Aktien-�hemenfonds für Clean
Energy Lösungen von etwa 5% der Aktien
Ausland.
Alle Aktien und Unternehmensobligationen (In-
und Ausland) wurden weitgehend auf “Advanced
ESG” Fonds umgestellt, die für die
Auslandsinvestitionen eine
Dekarbonisierungsleistung von rund einem Drittel
tiefere CO2-Intensität ergeben sollen.
Die tatsächlich erzielte Dekarbonisierungsleistung
ist noch nicht dokumentiert.

Sobald fundierte ESG- und CO2-Daten – oder
nachvollziehbare CO2-Schätzwerte – vorliegen, die
eine substanzielle, bereits getätigte Paris-
kompatible Reduktion der Wertschri�enpor�olien
aufzeigen, mit dem zunehmenden Green Impact
Investing und gegebenenfalls mit ESG- und
klimawirksamem Engagement im In- und Ausland
kombiniert wird, und somit ein
Dekarbonisierungspfad in Linie mit dem 1,5°C-Ziel
des Pariser Abkommens gemäss den Rating-
Kriterien erkennbar ist, wird die Klima-Allianz die
Einstufung auf HELLGRÜN wechseln.

Tendenz 2020-2024:
Bewertung: viel besser

Kommentar Klima-Allianz

Mit ihren Grundsätzen zur Nachhaltigkeit, mit ihren weitgehend
abgeschlossenen Dekarbonisierungsmassnahmen durch
Umstellungen auf den gesamten Aktien und Obligationen, mit ihrem
Green Impact Investing und mit ihrem Aktien-�hemenfonds für
erneuerbare Energien, Energy Storage sowie umwel�reundliche und
intelligente �ransportlösungen ist die Tellco pk auf dem richtigen Weg
zu einem Paris-kompatiblen Dekarbonisierungspfad des Por�olios.
Die Umstellungen auf den besonders ESG- und Klima-relevanten
Aktien Ausland und Obligationen Ausland wurden weitgehend
durchgeführt, ihre Dekarbonisierungsleistung ist jedoch noch nicht
nachvollziehbar dokumentiert oder einschätzbar.
Die Entwicklung und 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 weitere Hochfahren des
“Impact Investing” (Climate Solution Investment/Financing �ransition
Investments) empfohlen.
Noch ausstehend ist schliesslich gemäss Target Setting Protocol der
UN convened Net Zero Asset Owners Alliance die ESG- und
klimawirksame Einflussnahme auf die investierten Unternehmen
(Investor’s Engagement) – einschliesslich klimapositiver Ausübung
der Aktionärsstimmrechte im Ausland.
Für das Investor’s Engagement und Stimmrechtsausübung sollte sich
die Tellco pk vorzugsweise als Asset Owner einer bestehenden
Vereinigung oder einem Dienstleister direkt anschliessen, oder aber –
insbesondere für Wertschri�en Ausland – nur Asset Manager
einsetzen, die nachgewiesenermassen wirksames Engagement
praktizieren.

https://www.klima-allianz.ch/klima-rating/kriterien/
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/

