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Grundlage fur Vorsorgeeinrichtungen
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Rendite und Risiken im Einklang

Beispiel Nest Sammelstiftung

Zusammenfassung
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Dimensionen der Nachhaltigkeit INVd I ue :

Nachhaltigkeit fiir die Pensionskasse betrifft nicht nur die Kapitalanlage

Anlagen

- Definition einer
nachhaltigen Anlage-
strategie

- Auswahl nachhaltiger
Manager

- Auswahl nachhaltiger

Kapitalanlagen

Nachhaltigkeitsreporting /-

Controlling

Vorsorgesicherheit

=

Governance

- Trennung zwischen Fihrung,
Umsetzung und Kontrolle

- Risikomanagement

- Internes Kontrollsystem (IKS)

- Integritat und Loyalitat

- Kommunikationspolitik

- Prozesse
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Grundlage fiir Vorsorgeeinrichtungen Invalue

Schweiz mit verbindlichen Zielen: z.B. verpflichtet dem Pariser Klimaabkommen, Netto-Null bis 2050, Senkung der
Treibhausgasemissionen = aber im Vergleich zur EU geringere Regulierungsdichte flir Investoren

BVG fokussiert sich auf marktkonforme Renditen und die Verteilung der Risiken
BVV2 Art. 51
BVG Art. 71

Stimmrechtsausiibung (BVG Art. 71a und Art. 71b)
Die Bundesverfassung verpflichtet die Pensionskassen, ihre Stimmrechte auszutiben (Art. 95)

Treuhanderische Sorgfaltspflicht (z.B. Art. 51b Abs. 2, 51c BVG und Art. 48f—48| BVV 2, Art. 49a BVV2)
Governance Themen — Integritat und Loyalitat
Relevante Risiken adressieren (Nachhaltigkeitsrisiken)
Renditechancen und -risiken beurteilen, Handlungsspielraum nutzen
Versicherte haben eine Stimme Uber ihre SR-Vertretung, Mitgliederversammlung

ASIP (Pensionskassenverband) — konkretisiert die treuhanderische Sorgfaltspflicht
ESG-Wegleitung und ein Reporting-Leitfaden (2022, Uberarbeitung 2025)
Pensionskassen orientieren sich daran — Druck auf die Anbieter flr Integration und Reporting nimmt zu
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Kurzfristiger Trend oder Transformation Invalue :

Politische Trendwende angesichts geopolitischer Unsicherheiten: Soziale Aspekte haben an Relevanz gewonnen

Millennials and Gen Z are giving up on one of their core
values and investing more like boomers

US borrowers opt for ‘greenhushing’ of bond
sales under Trump

Companies dispense with ESG projects or quietly fund them in contrast with Europe
where activity remains above 2021 levels

There’s More Information Than Ever on

ESG Investing, but It Isn’t Helping

If extra information adds nothing new, it is simply a costly distraction

Defenders of environmental, social and governance investing have mostly given up
Quellen: Financial Times, Wall Street Journal, Business Insider their strongest claim, that of doing well by doing good: that you can beat the market

while helping improve the world. A new study finds that even their weaker financial
claims don’t stand up to scrutiny.
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Kurzfristiger Trend oder Transformation

invalue &

Verankerung von nachhaltigen Anlageansatzen nimmt zu

Abbildung B-11: Verankerung von ESG-Kriterien bei Pensionskassen im Anlagereglement

%%-Anteil der Vorsorgeeinrichtungen, bei denen ESG-Kriterien im Anlagereglement verankert sind
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Figure 22: Development of sustainable investment approaches
(in CHF billion) (n=78)
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Quelle: Swiss Sustainable Investment Market Study 2025

Nachhaltigkeit zu integrieren, bringt Chancen mit sich:
= Kann Zweck der Organisation fordern

= Erwartungen der Versicherten gerecht werden

= Reputations- und Nachhaltigkeitsrisiken reduzieren
>

Nachhaltigkeit gewinnt seitens des Regulators an Bedeutung

Trend zur Kombination mehrerer Ansatze:
= Alle Ansatze wurden ausgebaut

> ESG-Engagement verzeichnet den starksten Zuwachs = positive
Veranderungen initiieren und begleiten

= thematische Investitionen (+16 %), klimabezogene Investitionen
(+33 %) und Impact-Investitionen (+27 %)
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Kurzfristiger Trend oder Transformation INVa I ue :

Entwicklung der nachhaltigen Anlagen geht liber reine Markteffekte hinaus

Development of sustainability-related investments in Switzerland (in CHF billion)®

Volume (GHE billior) Entwicklung nachhaltiger Anlagen:

2,500

= Performance der Finanzmarkte im Jahr 2024 rund 8%

1983 o = Nachhaltige Anlagen haben rund 13% zugenommen
+139 1,881 2,000
1660/ e . = Ausweitung der Nachhaltigkeitsstrategien geht tber
120 o e 5% reine Markteffekte hinaus

1,500

= ,Momentum” der nachhaltigen Kapitalanlage?

1,000

= Bedenken zur finanziellen Performance, zur
o0 fehlenden Diversifikation, zu fehlenden Standards
sowie hoheren Kosten stellen die wichtigsten Griinde
gegen eine Erweiterung der nachhaltigen
2019 2020 2021 2022 2023 2024 Investitionen dar.

B Funds M Mandates Asset Owners

Quelle: Swiss Sustainable Investment Market Study 2025
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Rendite und Nachhaltigkeit Invalue

Studienlage

Nachhaltigkeitsansitze in Unternehmen: Meta-Studien (Friede, Busch & Bassen [2015] 1)) zeigen einen positiven Zusammenhang
zwischen dem Einsatz von ESG-Kriterien und der Finanzperformance eines Unternehmens

Anlageportfolio: Forscher (Atz, U. van Holt, T. et al. [2022] 2)) kamen zum Schluss, dass sich die finanzielle Performance von ESG-
Investitionen im Durchschnitt nicht von herkdmmlichen Investitionen unterscheiden

Renditeeinbussen bei Ausschluss bestimmter Aktien (z.B. Alkohol und Tabak) (Harrison, H. and Kacperczyk, M. [2009] 3))

Klimarisiken
Rechtsgutachten des Bundesamtes fiir Umwelt von 2019: implizite Pflicht, Klimarisiken in der Kapitalanlage miteinzubeziehen
Mitteilung des Bundesamtes fiir Sozialversicherungen von 2020: Klimarisiken miissen in Uberlegungen zu den Anlagevorschriften
miteinbezogen werden
Klima-Allianz (2021): Eine Worst-Case-Analyse kommt zum Schluss, dass Pensionskassen mit hohem Anteil klimariskanter Anlagen
binnen 15 Jahren bis zu 32 % Wertverlust erleiden kdnnten — bei durchschnittlicher Portfolio-Allokation von etwa 10 %
das wirde bedeuten: Unter 50-Jahrige erhalten deutlich geringere Renten bei Vernachlassigung von Klimarisiken

Stabilitat und Resilienz

ESG-Portfolios im Vergleich zu traditionellen Portfolios haben eine grossere Widerstandsfahigkeit und bieten damit ein Potenzial
zur Risikominderung bei Marktschocks (Lannone et al. [2025]*)

1 Friede, G. Busch, T. und Bassen, A. ,ESG and Financial Performance: Aggregated Evidence from More than 2000 Empirical Studies.” (2015).
2) Atz, U. van Holt, T. et al. ,,Does sustainability generate better financial performance? review, meta-analysis, and propositions.” (2022)
3) Harrison, H. and Kacperczyk, M. (2009). “The price of sin: The effects of social norms on markets”

4 Lannone, B., Duttilo, P. und Gattone, S. A.«Evaluating the Resilience of ESG Investments in European Markets During Turmoil Periods” (2025)
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Rendite und Nachhaltigkeit

invalue &

Performance nachhaltiger Umsetzungen ist abhangig von verschiedenen Faktoren
Aktien Schweiz: ESG mit hdherer Rendite

Wert

340%

320%

SPI ESG Weighted Total Return: 226.6%

300%

280%

260%

2 2 :;A‘:,,, SPI ESG Total Return: 218.1%
/ SPI Total Return: 193.3%

240%

Angebot an ESG-Indexldosungen (1. Wesentlichkeit) nimmt zu
= Marktkonforme Losungen je nach Index verfiigbar

Rendite und Risiko: Diversifizierte nachhaltige Umsetzungen (je
nach Anlageklasse) konnen Uber einen langeren Zeithorizont
vergleichbare oder sogar bessere Ergebnisse leisten.

Umsetzung: Diversifikation nimmt ab = Konzentrationsrisiken

Kosten: Umsetzungsspezifisch — kann teurer sein

220%
1505 . oY
160% .M:M/" A
140% LA VN
120% i
100% w
80% o [aV] < o (o] o o~ < n
SPI ESG >
SPI TR SP'::tirTr:’tal Weighted
Total Return
Rendite p.a. o
1 Jahr 8.1% 7.8% 8.0%
3 Jahre 7.2% 7.2% 7.9%
5 Jahre 7.2% 7.5% 7.8%
Seit 2010 7.5% 8.1% 8.3% £
Risiko (31.12.2010-31.10.2025) beachten
Standardabweichung p.a. 11.5% 11.7% 11.7%
Max-Drawdown -19.9% -19.1% -19.4%
-
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Quelle: Bloomberg, Wertentwicklung invalue

Vorsicht: Manchmal mehr Schein als Sein
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Wert
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Rendite und Nachhaltigkeit Invalue &

Performance nachhaltiger Umsetzungen ist abhangig von verschiedenen Faktoren
Aktien Welt (USD): 1-Jahres Betrachtung ESG-Index hinter MSCI World, seit 2007 mit leichtem Vorsprung

280% MSCI World ESG Leaders: 175.3%
A

260%

240% M MSCI World TR Index: 174.2%
220%

200% /%F

180% f, v

160% /\
140% %‘fg\j&v’v
. PN ol
v ——
60% \VW
40%
MSCI World TR MSCI World ESG
Index Leaders

Rendite p.a. = Kleiner Vorsprung ESG-Index seit 2007

1 Jahr 13.4% 12.4%

3 Jahre 13.1% 13.4%

5 Jahre 12.6% 12.6%

Seit 2007 5.8% 5.8%
Risiko (31.12.2007-31.10.2025)
Standardabweichung p.a. 15.5% 15.5% , ,
Max-Drawdown 50.2% 50.3% Quelle: Bloomberg, Wertentwicklung invalue
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Engagement fur nachhaltiges Investieren seit der nest
Grundung von Nest im Jahr 1983

Nachhaltigkelt ist ein integraler Bestandteil des Anlageprozesses und
01. flihrt zu einem langfristig finanziellen und immateriellen Wert fur
unsere Destinatare und die Gesellschaft.

Der Nachhaltigkeitsansatz kann tber samtliche Anlageklassen implemen-
02. tiert und weiterentwickelt werden. Dazu gehort auch eine regelmassige Be-
richterstattung und Uberpriifung der Nachhaltigkeitsumsetzung.

Nachhaltigkeit ist ein integraler Bestandteil der allgemeinen Anlagegrundsatze
sowie =richtlinien

Umfassendes Nachhaltigkeitsverstandnis:
» Generationengerechtigkeit

> Best-in-Service-Ansatz (2. Wesentlichkeit)
» Positiver Impact

Ziel: Investitionen auf Bereiche fokussieren, die zum Strukturwandel zu einer
nachhaltigen Wirtschaft und Gesellschaft beitragen

11



Kombination der Ansatze (2. Wesentlichkeit!) nest\§

Ansatze zur Umsetzung der Nachhaltigkeit in den Anlagen

Active Ownership Selektion Massnahmen
Klimabereich
Stimmrechts- Engagement Ausschlusskrtierien Best-in-Service- Themen/Projekt -
ausilibung (negative Screening) Ansatz (positive und Impact-Invest-
Screening) ments

Anlageklasse

Obligationen CO,-Reduktion

Immobilien CO,-Reduktion

®

- -

Private Equity @ Klimapositive
Investitionen
Infrastruktur @ Klimapositive
Investitionen

12



nest

Langfristig finanzieller und immaterieller Wert

Total Return Index seit 2006
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Nest ———UBS PK Index

*Rendite nicht revidiert

> Langfristig besser als der breite PK-Markt

Nest mit 4.21% Uber 20 Jahre und
auch 2025 YTD mit Vorsprung zum
UBS PK-Index

,In den letzten 20 Jahren erzielten
nur finf der analysierten
Gemeinschafts- oder
Sammelstiftungen eine
durchschnittliche Anlagerendite von
uber 4%. Besonders
bemerkenswert ist Nest: Die
Stiftung investiert seit ihrer
Griindung nach o6kologischen
und ethischen Kriterien und
zeigt damit, dass Nachhaltigkeit
und gute Anlagerenditen sich

nicht ausschliessen miissen."
Quelle: 20 Jahre Pensionskassenvergleich
(Weibel Hess & Partner mit SonntagsZeitung,
Finanz und Wirtschaft und Bilan)
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Anlagestrategie massgeblich fur den Erfolg

Private Debt; 3%

Private Equity & ILS; 3% Liquiditat; 1%

Infrastruktur; 7%

Obligationen CHF; 22%
Immobilien Global; 3%

Obligationen FW; 7%
Obligationen EM; 2%
Aktien Schweiz; 4%

Aktien Global; 19%

Immobilien Schweiz ; 22%

Aktien EM; 3%

Aktien Small Caps; 3%

nest

Anlagestrategie wird
durch eine «Asset &
Liability
Management>» - Studie
ermittelt

Breit diversifizierte
Anlagen Uber
konventionelle
Anlageklassen, BVV2-
konform (ohne
Rohstoffe, Hedge Fonds)

14



Nachhaltigkeit und Rendite im Einklang

. 9
Invalue

Pensionskassenfiihrung bis Kapitalanlage

Vorsorgeeinrichtungen denken langfristig -2
Nachhaltigkeit wird weiter verfolgt

Auch fir den Erfolg der nachhaltigen Kapitalanlage gilt, dass
bereits die Wahl und Zusammensetzung der Anlageklassen bestimmend
sind. Soll die nachhaltige Kapitalanlage nicht nur punktuell bericksichtigt
werden, empfiehlt es sich, die Nachhaltigkeitsmerkmale verschiedener
Anlageklassen vor/bei Ausarbeitung der Anlagestrategie zu
berucksichtigen.

Nicht alle Anlageklassen weisen eine
dhnlich grosse Vielfalt an nachhaltigen Investmentopportunitaten auf 2>
Sorgfaltige Auswahl entscheidend

Nachhaltige Umsetzungen kdnnen teurer sein > Sorgfaltige
Auswahl

Diversifizierte nachhaltige Umsetzungen konnen tber
einen langeren Zeitraum marktkonforme oder bessere Ergebnisse leisten
- Abstimmung auf die Anlagestrategie, sorgfaltige Auswahl und laufende
Uberwachung

© invalue ag

Dein Geld hat
Wirkung!

Treibhausgasemissionen Aktien
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H Scope 1 mScope 2 W Scope 3 Zulieferer = Scope 3 Nutzung

Anmerkung: Tonnen CO2-Aquivalente pro Million Umsatz der
investierten Unternehmen

Quelle: Nachhaltigkeitsbericht Nest Sammelstiftung
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.. . nest
Beispiel Ausschlisse vs. Engagement

Ausschlisse:
— «wenn ich ein Unternehmen ausschliesse, investiert ein anderer darin»
- Grund genug keine Ausschllsse zu tatigen?
Engagement:
— «Fur glaubwuirdige Forderungen braucht es Druck»
- Eskalationsstrategie notig; bis zum Ausschluss

Zeichen Cresgement Vermehre Nest kombiniert die beiden
setzen Ausschiuss) nvestition Ansatze > es braucht beide
Ansatze, um bspw. die
Fossie Unternentees Direktfinanzierungvon Klimaziele gem. NZAOA zu
ndustrie ima-Losungen .
erreichen

Vermeiden Hoch Emissionsintensitdt Tief Investieren

Quelle: Angelehnt an Cambridge Associates in Investing for a Net-Zero World: A Guide for Investors
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