
Cinq questions à Remo Keller

Selon vos principes de placement, la 
garantie durable des engagements 
financiers envers les bénéficiaires est 
votre principal objectif. Comment y 
parvenez-vous ?
Nous poursuivons une stratégie 
d’investissement largement diversifiée 
qui couvre les principales classes 
d’actifs et les principaux marchés. 
Cette stratégie est orientée vers le 
long terme et correspond à notre 
capacité de risque financière et struc- 
turelle. Nous veillons en particulier  
à un bon rapport entre le rendement 
et le risque et accordons une grande 
attention à l’efficience des coûts. 
Grâce à notre stratégie, à sa mise en 
œuvre rigoureuse et à l’ensemble  
de notre processus d’investissement, 
notre caisse est solide et très bien 
positionnée. Notre politique prudente 
en matière de réserves y contribue 
également.

En tant que directeur, tu t’occupes 
aussi de l’administration des assurés. 
La numérisation est la grande 
tendance actuelle. Quel est le degré 
de numérisation de ta caisse de 
pension et dans quelle mesure les 
bénéficiaires utilisent-ils les services 
numériques ? 
L’administration des assurés est large- 
ment numérisée. Toutes les mutations 
se font via des interfaces électroniques 
et les archives des assurés sont 
entièrement numérisées. En outre, les 
bénéficiaires ont la possibilité de 
consulter à tout moment leur situation 
de prévoyance via un portail en ligne 
et d’effectuer par exemple différents 
calculs de simulation. Le portail est 

très utilisé et très apprécié. A mon 
avis, ces outils constituent une aide 
précieuse pour sensibiliser les assurés 
aux questions liées à la prévoyance.

Quels sont les défis qui se poseront  
à « ta » caisse de pension dans  
les années à venir et comment 
entends-tu les relever ? 
Notre caisse de pension d’entreprise 
jouit d’une grande confiance auprès 
des assurés. Mais nous constatons 
également que pour de nombreuses 
personnes, les thèmes de la pré-
voyance ou de la caisse de pension 
sont relativement obscurs et sou-
lèvent de nombreuses questions. C’est 
pourquoi chaque institution de pré- 
voyance doit s’efforcer de communi-
quer avec ses assurés d’une manière 
adaptée afin de contribuer à une 
meilleure compréhension. Cela crée 
ou renforce la conviction que le 2e 
pilier est une institution résistante aux 
crises et qui a fait ses preuves. Ceci 
me semble d’autant plus important 
que le sujet n’a malheureusement  
que peu de chances de succès sur la 
scène politique actuellement.
En outre, notre caisse plus que 
centenaire présente typiquement une 
proportion relativement élevée de 
bénéficiaires de rente, ce qui nous 
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oblige d’autant plus à faire preuve de 
prudence pour garantir durablement 
sa stabilité financière. De ce point  
de vue, nous sommes bien position-
nés, de sorte que le financement  
des engagements de rente peut être 
assuré sans redistribution significative. 
La participation équilibrée à la situa-
tion financière de la caisse dans une 
perspective à moyen et long terme tant 
des assurés actifs que des bénéficiaires 
de rente est notre priorité. 
Enfin, nous devons relever d’impor-
tants défis du fait de la forte crois-
sance du groupe BKW au cours des 
dernières années.

Qu’est-ce qui t’a incité à rejoindre le 
Conseil de fondation d’IST et quelle 
est ta première impression ?
La caisse de pension BKW investit 
depuis des années une part substan-
tielle de sa fortune dans différents 
groupes de placements d’IST. Et ce 

pour une bonne raison : les résultats 
sont bons, la fondation est gérée de 
manière professionnelle et rentable, 
ce qui profite en fin de compte à  
nos bénéficiaires. J’ai pu m’en assurer 
encore davantage au cours de mon 
mandat de membre du Conseil de 
fondation. Ce qui m’a motivé à entrer 
au Conseil de fondation, c’est la 
possibilité d’apporter le point de vue 
des investisseurs sous l’angle d’ap-
proche de la direction et de m’enga-
ger pour que les prestations d’IST 
restent professionnelles et rentables.

Face aux différents défis que repré-
sente la gestion d’une grande caisse 
de pension, il est important de 
maintenir un bon équilibre. Quelles 
sont tes passions et où puises-tu  
de l’énergie ?
Quand je quitte le bureau, je me 
réjouis de retrouver ma famille et 
notre belle maison. Cela a une très 

grande importance pour moi. Après 
une semaine de travail intense, 
j’apprécie de pouvoir me détendre à la 
maison avec ma famille et mes amis, 
en écoutant de la bonne musique,  
en cuisinant, en partageant un repas 
et en passant un moment agréable 
ensemble. Même si j’ai un peu négligé 
mes loisirs ces derniers temps, je  
me rends de temps en temps au bord 
de l’eau pour pêcher avec mes deux 
fils. J’apprécie beaucoup le calme et la 
sérénité de la nature.

Caisse de pension BKW
La caisse de pension BKW gère 
environ 5700 assurés actifs  
et bénéficiaires de rente. Fin juin 
2024, la fortune de placement 
s’élevait à environ 2 milliards de 
francs et le degré de couverture 
s’établissait à 115 %.

Immobilier suisse : investir sous la forme  
d’apports en nature
La classe d’actifs Immobilier suisse non coté occupe une place impor-
tante dans le portefeuille des caisses de pension suisses, notamment 
en raison de l’évolution historique des prix et de sa faible corrélation 
avec les placements immobiliers négociés en bourse et les obligations 
suisses. Selon l’étude 2024 de Swisscanto et le Risk Check-up 
­Complementa 2024, sa pondération atteignait 23 % à la fin 2023. 

se sont détournés de l’immobilier et 
ont même dû procéder à des ajuste-
ments ponctuels au sein de leurs 
portefeuilles. Des opportunités d’en- 
trée dans des groupes de placements 
de renom se sont ainsi présentées 
sous la forme de contrats de cession.
En revanche, le marché des émissions 
s’est pratiquement asséché. Alors 
qu’au 1er semestre 2022, des augmen-
tations de capital d’environ 2,5 
milliards de francs avaient encore été 
réalisées dans le segment de l’immo
bilier non coté, un volume de 700 
millions de francs seulement a été 
enregistré au 2e semestre, habituelle-
ment plus animé.

Regain d’attractivité grâce à la 
baisse des taux d’intérêt 
La détente sur le front des taux 
d’intérêt intervenue dès le début de 
cette année a renforcé l’attractivité 

Une corrélation intéressante 
La sortie des taux négatifs à partir de 
la mi-2022 dans le but de lutter  
contre l’inflation persistante a été 
douloureuse, car les hausses de taux 
d’intérêt ont une forte incidence  
sur les rendements. Alors qu’il était 
�

Corrélation Indice CAFP
Actions 

immobilières
Fonds 

immobiliers
Perf.  

p.a. 5 ans
Vol.  

p.a. 5 ans

Indice CAFP 4.36 % 2.9 %

Actions immobilières CH 0.074 2.85 % 14.6 %

Fonds immobiliers CH 0.099 0.537 4.23 % 13.4 %

Oblig. CH à 10 ans – 0.206 0.444 0.471 – 0.91 % 4.6 %

� Source : Bloomberg, données au 30.09.2024

jusqu’ici difficile, voire presque im- 
possible, d’atteindre les allocations 
cibles dans le segment des placements 
immobiliers non cotés, notamment 
dans des fondations de placement, le 
tableau s’est radicalement modifié  
en 2023. La plupart des investisseurs 



Construire un portefeuille d’infrastructures résilient : 
notre approche a fait ses preuves
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apportent un effet stabilisateur à un 
portefeuille en période de turbulences. 
Après des années d’« abondance », la 
disponibilité de capitaux pour des 
investissements et la sécurité d’exécu-
tion ont gagné en importance du point 
de vue du marché. Face aux difficultés 
rencontrées par les General Partners 
pour souscrire intégralement des 
transactions importantes, les investis-
seurs institutionnels misent de plus  
en plus sur les co-investissements. Ce 
type de souscription « deal-by-deal » 
réduit le risque de « blind pool » pour 
les investisseurs et correspond souvent 

Rétrospective conjoncturelle et 
des marchés financiers
Environnement de taux bas, Covid, 
troubles géopolitiques, crises gazières, 

inflation en hausse et taux d’intérêt 
élevés : les défis ont été nombreux ces 
dernières années. De manière géné-
rale, les placements en infrastructures 

sements est qu’il ne faut pas sous-
estimer le temps requis pour procéder 
à une analyse approfondie ou à une 
due diligence avant de prendre une 
décision. Cela demande une grande 
expertise et une longue expérience.

IST est votre partenaire pour les 
apports en nature
En nous appuyant sur notre processus 
d’investissement appliqué avec succès 
depuis plus de 20 ans, sur notre 
comité d’investissement expérimenté 
et sur la constance remarquable  
de notre gestion de portefeuille, nous 
proposons avec IST IMMO INVEST 
SUISSE (IIS) une solution adaptée 
pour maîtriser efficacement les 
multiples défis. Ce groupe de place-
ments largement diversifié dans toute 
la Suisse investit dans une trentaine 
de supports d’investissement valorisés 
à la valeur nette d’inventaire (VNI)  
et de fonds non cotés, avec un accent 
sur le segment résidentiel. Celui-ci 
représente actuellement plus des deux 
tiers de la fortune de plus de 860 
millions de francs du portefeuille.
Les caisses de pension qui investissent 

Selon les estimations de Goldman Sachs, le volume des investisse-
ments privés dans l’infrastructure, actuellement supérieur à 1’000 
milliards de dollars, devrait tripler d’ici 2035. Etant donné le déficit de 
financement de 15’000 milliards de dollars attendu d’ici 2040 par les 
pays du G20 dans le domaine des infrastructures, les investisseurs 
financiers jouent un rôle crucial en tant que bailleurs de fonds. Les 
récentes crises ont mis à l’épreuve la résilience du secteur. Grâce à sa 
dépendance limitée aux cycles économiques, à des flux financiers 
récurrents et prévisibles et à une corrélation positive remarquable 
avec l’inflation, il a bien résisté.

dans de tels instruments ont la 
possibilité d’intégrer leurs positions 
dans le groupe de placements IIS sous 
la forme d’un apport en nature. La 
condition préalable est un examen 
sans engagement de notre part et une 
décision d’analyse positive. Une fois 
que l’ordre d’effectuer un apport  
en nature a été donné, un plan de 
transition détaillé est établi, les 
contre-valeurs des positions à intégrer 
dans le portefeuille sont comptabi
lisées à la date de référence et les 
droits correspondant du groupe  
de placements sont émis. Il s’agit d’un 
processus bien documenté et déjà 
réalisé à plusieurs reprises.

Avantages pour les caisses de 
pension
Les nouveaux investisseurs dans le 
groupe de placements IIS profitent 
d’une gestion active avantageuse des 
placements immobiliers indirects non 
cotés, d’une meilleure diversification 
et de la conservation gratuite des 
droits auprès d’IST (absence de droits 
de garde). 

relative du segment immobilier suisse 
par rapport au marché obligataire 
local. Les rendements en hausse et les 
valorisations plus élevées d’autres 
classes d’actifs offrent à nouveau un 
potentiel d’allocation à l’immobilier.
Les fondations de placements immo
biliers et les fonds immobiliers ont 
senti le vent tourner et ont annoncé 
les premières augmentations de 
capital, dont le volume est cependant 
plus faible que par le passé. Avec 
l’élargissement du choix, la question 
est aujourd’hui de déterminer quelle 
offre est globalement la plus inté
ressante et dans quelle mesure 
participer à ces transactions.
Cette situation est « luxueuse » com- 
parée aux années précédentes, 
lorsqu’il fallait saisir chaque opportuni-
té de placement qui se présentait.  
Cela impliquait aussi d’accepter des 
attributions partielles, voire aucune.  
Ce choix pléthorique permet désormais 
aux caisses de pension de renforcer  
et de diversifier de manière ciblée leurs 
placements, qui sont en partie gérés 
selon le principe « buy and hold ».
Un point commun à tous les investis-

Dans la dernière édition d’IST Actuel, nous nous étions intéressés à la classe d’actifs des infrastructures. Le présent 
article est consacré aux tendances du marché, à l’allocation stratégique et à la construction de portefeuille.
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Croissance des actifs d’infrastructure privés mondiaux

mieux à leur appétit pour le risque.
La correction du marché n’a pas 
touché tous les secteurs et toutes les 
régions de la même manière. Des 
thèmes comme la sécurité énergé-
tique, le homeshoring et le tournant 
énergétique ont stimulé la demande 
dans certains secteurs et dopé les prix. 
De plus, les interventions réglemen-
taires se sont multipliées, allant parfois 
même jusqu’à la surréglementation.  
Du côté du financement, la hausse du 
coût du capital et de l’inflation pèse 
sur les marchés. Cela exige des 
ajustements et une gestion plus active 
des coûts et des structures de capital 
lorsque les crédits arrivent à échéance 
et doivent être refinancés.
Les mégatendances mondiales émer- 
gentes telles que le tournant énergé-
tique et la numérisation offrent de 
grandes opportunités, mais nécessitent 
également une gestion prudente, car les 
nouveaux développements peuvent être 
entachés d’incertitudes et de risques.

Comment constituer un portefeuille 
d’infrastructures
Lors de la constitution d’un portefeuille 
d’infrastructures, diverses réflexions 
stratégiques s’imposent aux caisses de 
pension :
• �Tolérance au risque et attentes 

de rendement : les investissements 
dans les infrastructures doivent 
correspondre à la propension au 

risque et générer des rendements 
appropriés.

• �Horizon temporel et besoins en 
liquidités : il s’agit généralement 
d’investissements à long terme, de 
sorte que les caisses de pension 
doivent harmoniser leur portefeuille 
avec leurs besoins en liquidités.

• �Elément de base : un portefeuille 
stable et diversifié avec un bon 
potentiel de rendement offre une 
base solide pour une première allo- 
cation à cette classe d’actifs. Des 
placements satellites thématiques 
peuvent être utilisés en complément.

Les risques liés aux placements en 
infrastructures sont variables et vont 
des placements « core » à faible risque 
et à forte distribution aux stratégies 
plus risquées axées sur la croissance, 
comme les placements à valeur 
ajoutée («value-add»). Les placements 

en infrastructures de base sont 
souvent monopolistiques, présentent 
des barrières à l’entrée élevées et une 
demande inélastique. Cela s’accom-
pagne généralement d’une volatilité 
moindre, d’une certaine protection 
contre l’inflation et de flux financiers 
plus prévisibles.
Différentes possibilités s’offrent en ce 
qui concerne les instruments de 
placement :
• �Fonds fermés : ils sont plus sen-

sibles aux cycles du marché, mais 
peuvent bénéficier d’une activité 
d’investissement concentrée si le 
timing est bien choisi.

• �Fonds sans limitation de durée 
(« evergreen ») : ces fonds sont 
généralement davantage axés sur le 
rendement et mieux diversifiés.  
Ils permettent aux investisseurs de 
s’engager dans des portefeuilles 
existants et offrent de la stabilité ainsi 
que des distributions de dividendes.

• �Fonds généralistes : leur univers 
d’investissement est généralement 
plus vaste et leur diversification  
est relativement large.

• �Fonds thématiques : ces fonds 
gérés par des équipes spécialisées 
comportent des risques plus élevés en 
raison de leur focalisation sectorielle, 
mais offrent en contrepartie un 
potentiel de plus-values plus impor-
tant. La diversification est limitée.

Une large diversification des investisse-
ments est essentielle pour réduire les 
risques. Une stratégie « core » sans 
limitation de durée, caractérisée par 
une faible volatilité et des distributions 
élevées, représente donc un élément 
de base incontournable pour une 
institution de prévoyance. Au fil du 
temps, l’investissement peut être 
complété par des fonds thématiques 
ou spécialisés fermés. Comme les 
fonds thématiques n’investissent que 
dans certains sous-secteurs, des profils 
de risque / rendement asymétriques et 
une pression sur la valorisation ne 
peuvent être exclus. D’une manière 
générale, il est judicieux de comparer 
le risque et le rendement des secteurs 
entrant en ligne de compte dans la 
palette des infrastructures.

Source : �agrégat basé sur les rapports suivants : Preqin 2024 Global Report on Infrastructure /  
Statista on Infrastructure Investment Trends / McKinsey & Company Infrastructure Report
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Im IST Aktuell vom April haben wir uns auf Infrastruktur als Anlageklasse konzentriert. Dieser 
Folgeartikel legt den Schwerpunkt auf Markttrends, Portfoliokonstruktion und strategische 
Allokation.  

Aufbau eines resilienten Infrastrukturportfolios: Der  Ansatz von 
IST hat sich bisher bewährt 
Schätzungen von Goldman Sachs zufolge wird sich das verwaltete private 
Infrastrukturvermögen von derzeit über USD 1‘000 Mrd. bis 2035 verdreifachen. Mit 
einem Finanzierungsdefizit der G20-Staaten von USD 15‘000 Mrd. bis zum Jahr 2040 
im Infrastrukturbereich kommt Finanzinvestoren als Kapitalgeber eine besondere 
Bedeutung zu. Die jüngsten Krisen stellten die Resilienz des Sektors auf die Probe. 
Dank seiner begrenzten Abhängigkeit von Wirtschaftszyklen, wiederkehrenden, 
vorhersehbaren Geldflüssen und einer bemerkenswerten positiven Korrelation zur 
Inflation konnte er sich gut behaupten.  

Rückblick auf Konjunktur und Finanzmärkte 

Niedrigzinsumfeld, COVID-19, geopolitische Unruhen, Gaskrisen, steigende Inflation und hohe 
Zinsen: In den letzten Jahren waren die Herausforderungen vielfältig. Infrastrukturanlagen 
erwiesen sich in turbulenten Zeiten aber generell als stabiler Pfeiler eines Portfolios. Aus 
Marktsicht wurden nach Jahren des „Überflusses“ die Verfügbarkeit von Kapital für Investitionen 
und die Ausführungssicherheit wichtiger. Institutionelle Anleger reagierten auf die 
Herausforderungen für General Partner, grosse Transaktionen vollständig zu zeichnen, und 
setzten zunehmend auf Co-Investitionen. Durch dieses "Deal-by-Deal"-Underwriting verringert 
sich das Blind-Pool-Risiko für die Anleger und kommt ihrer Risikobereitschaft oft stärker 
entgegen. 

Deutliches Wachstum des globalen privaten Infrastrukturvermögens 
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Sondage auprès des clients pour vérifier  
notre stratégie ESG

Nos investisseuses et investisseurs 
ont participé en grand nombre au 
sondage. IST s’engage par ailleurs à 
planter un arbre en Suisse pour 
chaque questionnaire retourné, tout 
comme cela avait été le cas lors  
du premier sondage. Cette action a  
en lieu le 6 novembre dernier. Grâce  
à cette incitation et au vif intérêt  
pour la thématique, 97 institutions  
de prévoyance (IP) ont participé  
à l’enquête, ce qui est très positif.

Trois ans plus tard, un nouveau 
sondage a été réalisé au début de 
l’été 2024, avec pour objectif de 
vérifier notre stratégie actuelle et 
d’identifier les potentiels d’amélio
ration.

Les résultats ont ensuite été discutés 
à différents niveaux (direction, comité 
du Conseil de fondation et Conseil  
de fondation dans son ensemble) et 
pris en compte pour le développement 
de la stratégie de durabilité.
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IST passe régulièrement sa stratégie de durabilité en revue  
et s’assure qu’elle est dans l’intérêt de ses investisseurs.  
En 2021, un vaste sondage avait été mené auprès des clients sur les 
thèmes ESG, dont les résultats ont été intégrés dans le cadre  
ESG existant. 

Expertise et mise en œuvre chez IST
Lancé en 2014 dans un contexte de 
changements radicaux sur les marchés 
et de tendances séculaires dans cer- 
tains secteurs et marchés, le groupe  
de placements IST3 INFRASTRUCTURE 
GLOBAL est un portefeuille largement 
diversifié, géré à lʼinterne par une 
équipe de spécialistes. A l’occasion de 
ses 10 ans d’existence, sa fortune  
a franchi le cap du milliard de francs 
d’engagements.
Ce groupe de placements dont le TER 
est inférieur à 1 % a été développé  
en collaboration avec des caisses de 
pension suisses en réponse à leurs 
besoins spécifiques. L’accent est mis 
sur les placements « core », une 
attention particulière étant accordée à 
la minimisation des risques. Ce produit 
se caractérise par une grande résilience 
et des distributions de dividendes 
stables, ainsi que par une large 
diversification dans toutes les régions 
et les sous-secteurs traditionnels de 
l’univers des infrastructures. La mise 
en œuvre se fait par des investisse-
ments directs et des co-investisse-
ments ainsi que par des placements sur 
le marché secondaire. Nous adoptons 
une approche de type « buy-and-
manage », avec une gestion active des 
investissements afin de pouvoir réagir 
de manière flexible aux cycles de 
marché. L’achat et la vente sélectifs 

d’actifs ainsi que le recyclage de capi- 
taux dans des opportunités d’inves
tissement plus attrayantes constituent 
un élément central de notre stratégie.
La gouvernance est pour nous un 
aspect crucial. Nos investisseurs parti- 
cipent aux prises de décision à travers 
différents comités. Nous ne nous 
concentrons pas uniquement sur le 
« E » et le « S » de l’ESG, mais mettons 
également l’accent sur la gouvernance 
(le « G ») dans tout ce que nous faisons.

Perspectives et conclusion
A l’avenir, les investissements en 
infrastructures continueront d’afficher 
une forte dynamique et confirment  
leur rôle de classe d’actifs importante 
dans un portefeuille institutionnel bien 
diversifié. Nous répondons à cette 

tendance en développant notre plate- 
forme d’infrastructure. Cela inclut aussi 
des mandats de co-investissements et 
des stratégies sur mesure que nous 
développons en collaboration avec nos 
investisseurs. En tant que centre de 
compétences pour les caisses de 
pension suisses, nous apprécions de 
pouvoir intervenir en tant qu’« atelier 
externe » pour aider les institutions de 
prévoyance à construire un portefeuille 
d’infrastructures de qualité, résilient  
et diversifié. Alors que la classe d’actifs 
continue de gagner en popularité, IST 
se concentre sur la fourniture de 
solutions qui répondent aux besoins 
des caisses de pension suisses et à la 
complexité d’un marché en constante 
évolution.

IST3 INFRASTRUCTURE GLOBAL, un produit largement diversifié  
(en % de la VNI)

Source : IST, données au 30.06.2024
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• Thematische Fonds: Diese von spezialisierten Teams verwalteten Fonds sind durch ihren 
Sektorfokus mit höheren Risiken behaftet, bieten dafür aber das Potenzial für grössere 
Wertsteigerungen. Die Diversifikation ist begrenzt. 

Ein breit investiertes Portfolio ist entscheidend für die Risikominderung. Eine Core-Strategie mit 
unbegrenzter Laufzeit, geringer Volatilität und hohen Ausschüttungen sollte somit ein 
wesentlicher Baustein für Pensionskassen sein. Im Laufe der Zeit kann diese Anlage durch 
thematische oder spezialisierte geschlossene Fonds erweitert werden. Mit thematischen Fonds 
geht jedoch ein Bewertungsdruck einher, da sie nur in bestimmte Teilsektoren investieren, was 
zu asymmetrischen Risiko-Rendite-Szenarien führen kann. Generell ist es sinnvoll, Risiko und 
Rendite der in Frage kommenden Bereiche der Infrastrukturpalette miteinander zu vergleichen. 

Expertise und erfolgreiche Umsetzung bei der IST 

In einem Umfeld fundamentaler Marktveränderungen und säkularer Trends in bestimmten 
Sektoren und Märkten wurde mit IST3 INFRASTRUKTUR GLOBAL seit 2014 ein breit 
diversifiziertes Portfolio aufgebaut, das von einem internen, spezialisierten Team verwaltet wird. 
Pünktlich zum 10-jährigen Bestehen überschritt IST3 INFRASTRUKTUR GLOBAL die Schwelle von 
CHF 1 Mrd. an zugesagtem Kapital.  

Die kosteneffiziente Anlagegruppe mit einem TER von <1% wurde in Zusammenarbeit mit 
Schweizer Pensionskassen entwickelt, um deren spezifische Bedürfnisse zu erfüllen. Der Fokus 
liegt auf Core-Anlagen mit besonderem Schwerpunkt auf der Risikominimierung. Resilienz und 
stabile Dividendenausschüttungen stehen im Vordergrund, ebenso wie eine breite Diversifikation 
über alle Regionen und traditionellen Teilsektoren des Infrastrukturuniversums. Die Umsetzung 
erfolgt durch Direkt- und Co-Investitionen sowie Sekundärmarktanlagen. Wir verfolgen einen 
Buy-and-Manage-Ansatz, bei dem Vermögenswerte aktiv verwaltet werden, um flexibel auf 
Marktzyklen zu reagieren. Ein zentrales Element unserer Strategie ist der selektive Kauf und 
Verkauf von Vermögenswerten sowie das Recycling von Kapital in attraktivere 
Investitionsmöglichkeiten. 
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Transport/distribution/� 31,9 % 
stockage d’énergie
Production d’énergie*� 20,9 %

Communication� 19,1 %

Infrastructure sociale� 8,2 %

Eau et eaux usées� 7,1 %

Transports� 7,0 %

Liquidités� 5,8 %

* éolien 11 %, solaire 5 %, hydro 4 %, autres 1 %
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Résumé des principales réponses
• �Pour 59 % des répondants, le thème 

de la durabilité a gagné en impor-
tance au cours des trois dernières 
années. La forte participation au 
sondage confirme l’importance du 
thème de la durabilité ou de l’ESG. 
Pour l’essentiel, les réponses 
confirment la voie choisie par IST 
pour sa stratégie de durabilité.

• �Contrairement à ce que l’on peut 
lire dans les médias et aux recom-
mandations de certaines associa-
tions sectorielles, la grande majorité 
des institutions de prévoyance n’a 
pas encore fixé d’objectifs clima-
tiques contraignants (p. ex. zéro 
net), que ce soit au niveau de l’IP 
ou pour les différentes classes 
d’actifs. 

• �Outre la définition d’objectifs 
climatiques contraignants, environ 
10% des IP s’orientent vers les 
objectifs de durabilité des Nations 
unies ou prévoient de le faire 
prochainement. Il est intéressant de 
noter qu’aucune des IP interrogées 
n’a défini ou prévu d’objectifs  
dans le domaine de la biodiversité.

• �L’investissement d’impact semble 
gagner en importance. Cette 
approche ESG est considérée comme 
importante ou très importante, en 
particulier pour les classes d’actifs 
Infrastructure (49 %), Actions  
cotées (30 %), Obligations et Private 
equity (28 % respectivement), 
surtout pour les grandes IP.
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2. Objectifs climatiques

•  Contrairement à ce que l’on peut lire dans les médias et aux recommandations 
de certaines associations sectorielles, la grande majorité des institutions  
de prévoyance n’a pas encore fixé d’objectifs climatiques contraignants, ni au 
niveau de l’IP ni pour les classes d’actifs correspondantes.

•  20 % des IP ont déjà défini des objectifs climatiques contraignants dans le 
domaine de l’immobilier et 9 % d’entre elles prévoient d’en introduire dans les 
1 à 2 prochaines années. Cela confirme l’affirmation de l’étude de marché 
2024 de SSF, selon laquelle 80 % des propriétaires d’actifs ont défini des 
politiques ESG formelles pour l’immobilier.

•  10 % des participants au sondage prévoient de fixer de tels objectifs au cours 
des 1 à 2 prochaines années. 

Avez-vous fixé des objectifs climatiques contraignants pour 
votre institution de prévoyance (par ex. zéro net) et si oui, 
pour quelle(s) classe(s) dʼactifs ?
Réponses : 89     Pas de réponse : 8

ESG-Umfrage 2024 
Ergebnisse (externer Bericht) 
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• In den nächsten 1-2 Jahren planen 10% der Umfrageteilnehmer solche Ziele festzulegen.

VEs mit geplanten Klimazielen in den nächsten 1-2 Jahren 
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Haben Sie für Ihre Vorsorgeeinrichtung 
verbindliche Klimaziele (z.B. Netto-Null) 

festgelegt und falls ja, für welche 
Anlageklassen?

Beantwortet: 89 Übersprungen: 8 

1

5
3
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Q8 : au niveau de l’institution de prévoyance / de la fortune de pré-
voyance totale : introduction d’un objectif climatique prévue dans les 1 
à 2 prochaines années

0
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Grösse der Vorsorgeeinrichtung 
Beantwortet: 11
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▪ Pas d’objectif climatique      

▪ Objectif climatique contraignant (zéro net) déjà fixé      

▪ Introduction d’un objectif climatique prévue dans les 1 à 2 prochaines années
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•  Ethos reste le prestataire privilégié des IP suisses avec ses deux programmes 
d’engagement Suisse et International. Afin d’éviter les doublons avec ses 
clients, IST a sciemment opté pour un autre prestataire d’engagement 
(Sustainalytics) il y a trois ans déjà.

Avec quel prestataire externe collaborez-vous pour vos 
 démarches d’engagement ?
Réponses : 43     Pas de réponse : 54

Importance
Réponses : 67     Pas de réponse : 30

4.3 Investissement d’impact
•  L’investissement d’impact semble gagner en importance. Cette approche  

ESG est jugée importante ou très importante, en particulier pour les  
classes d’actifs Infrastructure (49 %), Actions cotées (30 %), Obligations et 
Private equity (28 % chacun).

ESG-Umfrage 2024 
Ergebnisse (externer Bericht) 
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• Mehrheitlich arbeiten die VE mit einem externen Dienstleister zusammen oder delegieren die
Engagement-Aktivitäten an ihre externen Vermögensverwalter und verwenden deren Berichte.

• Nach wie vor ist Ethos mit den beiden Engagement-Programmen Schweiz und International
der bevorzugte Dienstleister für Schweizer VE. Die IST hat sich vor drei Jahren bewusst für

einen anderen Engagement-Dienstleister (Sustainalytics) entschieden, um Doppelspurigkeiten 
mit ihren Kunden zu vermeiden.  

20% 8% 14%

60%
76%

38%31% 21%
52%

Engagement direct 
avec les entreprises 

concernées

Engagement 
collaboratif avec un 
prestataire externe

Délégation des activités 
d’engagement aux 

gestionnaires de fortune 
externes

0%
20%
40%
60%
80%

100%

Falls Ihnen Engagement wichtig oder sehr 
wichtig ist, wie führen Sie den Engagement-

Dialog und wie berichten Sie darüber?
Beantwortet: 45 Übersprungen: 52 

Ethos
Engagement
Pool Suisse

Ethos
Engagement

Pool
International

Morningstar
Sustainalytics

Institutional
Shareholder

Services
(ISS)

Inrate Autres
(veuillez 
préciser)
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100%

Mit welchem externen Dienstleister arbeiten 
Sie im Rahmen des Engagements zusammen?

Beantwortet: 43 Übersprungen: 54 

77 %
63 %

5 % 5 % 5 %

30 %

ESG-Umfrage 2024 
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4.3 Impact Investing 
• Die Wichtigkeit von Impact Investing scheint zuzunehmen. Insbesondere in den Anlageklassen

Infrastruktur (49%), kotierte Aktien (30%) sowie Obligationen und Private Equity (je 28%)
gilt dieser ESG-Ansatz als wichtig oder sehr wichtig.

• Beim Stand der Umsetzung zeigt sich eine leicht differenzierte Situation. 40% der
Antwortenden haben dies im Bereich Infrastruktur bereits umgesetzt, wohingegen 12% bzw.
16% dies für kotierte Aktien bzw. Obligation erst geplant haben.

12%
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11% 9%

0%
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38%
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37%
44%

30%

41% 41%
33%
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Beantwortet: 67 Übersprungen: 30 
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16% 18%
40%

23%
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istfunds.ch

IST IMMOBILIER RESIDENTIEL SUISSE. Une opportunité d’investir 
dans le secteur résidentiel suisse alémanique.  
Profitez de notre savoir faire et de notre accès privilégié au marché.

Votre partenaire compétent et indépendant. 
Depuis 1967.

Nous sommes ouverts !

https://istfunds.ch/fr/accueil/


Calendrier 2025

03.04.2025	 Présentation «STRUCTURES COLLECTIVES DEDIEES», 
 	 Genève
19.08.2025	 LES RENCONTRES DE LA RENTREE, Neuchâtel
22.08.2025	 LES RENCONTRES DE LA RENTREE, Sion
28.08.2025	 LES RENCONTRES DE LA RENTREE, Fribourg
02.09.2025	 LES RENCONTRES DE LA RENTREE, Lausanne
18.09.2025	 INCONTRI DI FINE ESTATE, Lugano
09.10.2025	 RENCONTRE D’AUTOMNE, Genève

Manifestations
Notre assemblée des investisseurs 
2025 aura lieu le 30 janvier 2025 à 
Berthoud dans les locaux d’Ypsomed. 
De plus, les manifestations ci-dessous 
sont déjà prévues pour le reste de 
l’année. Un save-the-date sera envoyé 
début décembre et la liste des 
manifestations sera publiée sur notre 
site istfunds.ch.

Réduction des commissions
La renégociation des frais de gestion 
avec nos gérants externes nous  
a permis d’obtenir un avantage 
d’environ 400’000 francs par an pour 
nos investisseurs. Les frais liés aux 
prestations de la banque dépositaire 
ont également pu être réduits  
d’un montant comparable en faveur 
des groupes de placements.

Divers
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• �Le sondage 2024 montre que la 
majorité des IP ne s’alignent pas 
encore sur des indices de référence 
ESG pour les placements tradi
tionnels. 

• �Il révèle en outre que d’autres IP 
projettent de s’orienter vers des 
indices de référence ESG pour leurs 
placements traditionnels au cours 
des 1 à 2 prochaines années.

• �Pour les placements traditionnels, 
les IP considèrent majoritairement 
que le respect des exigences de 
l’ASIP ou des Swiss Climate Scores 
est important, très important ou 
impératif. L’alignement sur les 
normes internationales (p. ex. UE) 
n’est pas jugé important.
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• Insbesondere für die grossen und sehr grossen Vorsorgeeinrichtungen sind Möglichkeiten zu
Impact Investing wichtig oder sehr wichtig.

4.4 Ausrichtung traditioneller Anlagen auf ESG-Benchmarks 
• Die Umfrage von 2021 zeigt, dass die VE ihre Anlagestrategien auf breit-diversifizierte

Benchmarks ausrichtet und (noch) nicht auf ESG-Benchmarks.

• Die Befragung 2024 zeigt, dass die VE sich mehrheitlich noch nicht auf ESG-Benchmarks für
traditionelle Anlagen ausrichten. Dennoch stellen wir fest, dass bereits ein wesentlicher Teil
der VE, zumindest einen Teil ihrer traditionellen Anlagen, auf ESG-Benchmark ausrichtet.

verwaltete
Vermögen kleiner
als 100 Mio. CHF

verwaltete
Vermögen

zwischen 100
Mio. - 1 Mrd. CHF

verwaltete
Vermögen

zwischen 1 - 5
Mrd. CHF

verwaltete
Vermögen

grösser 5 Mrd.
CHF

0.00%
10.00%
20.00%
30.00%
40.00%

Grösse der Vorsorgeeinrichtung
Beantwortet: 32 Übersprungen: 0 

52%
59%

17% 19%

8% 10%13%
6%10% 6%

Actions Obligations
0%
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20%

30%

40%

50%
60%

70%

Aktuell auf ESG-Benchmarks ausgerichteter 
Anteil

Beantwortet: 63 Übersprungen: 34 

0% < 25% < 50 % < 75% 100%

•  Comme on peut s’y attendre, ce sont surtout les grandes IP qui s’orientent  
(en partie) vers les indices de référence ESG.

Part actuellement adossée à des indices de référence ESG
Réponses : 63     Pas de réponse : 34

ESG-Umfrage 2024 
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• Wie erwartet sind die grossen VE in der (teilweisen) Ausrichtung auf ESG-Benchmark
führend:

• Die Befragung zeigt, dass sich in den nächsten 1-2 Jahren weitere VE auf ESG-Benchmarks für
ihre traditionellen Anlagen ausrichten werden

16% 16%

31%
38%

verwaltete Vermögen
kleiner als 100 Mio.

CHF

verwaltete Vermögen
zwischen 100 Mio. - 1

Mrd. CHF

verwaltete Vermögen
zwischen 1 - 5 Mrd.

CHF

verwaltete Vermögen
grösser 5 Mrd. CHF

0%
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10%
15%
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30%
35%
40%

Grösse der Vorsorgeeinrichtung
Beantwortet: 32 Übersprungen: 0
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10%
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Geplante anteilsmässige Ausrichtung auf ESG-
Benchmarks in den nächsten 1-2 Jahren

Beantwortet: 63 Übersprungen: 34 
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70 %

60 %

50 %

40 %

30 %

20 %

10 %

0 %

Proportion des IP qui prévoient de s’orienter vers les indices 
de référence ESG au cours des 1 à 2 prochaines années
Réponses : 63     Pas de réponse : 34

•  Le sondage révèle que d’autres IP s’orienteront vers des indices de référence 
ESG pour leurs placements traditionnels au cours des 1 à 2 prochaines années.
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Taille de l’institution de prévoyance
Réponses : 32     Pas de réponse : 0
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Ensemble d’indicateurs ESG pour les actions / obligations
Réponses : 68     Pas de réponse : 29

6. Reporting

6.1 Ensemble d’indicateurs ESG pour les actions / obligations
•  La publication des chiffres clés ESG de l’ASIP est légèrement privilégiée par 

rapport aux Swiss Climate Scores. 

•  La majorité des IP considèrent que la publication des Swiss Climate Scores,  
des chiffres clés de l’ASIP et des ratings ESG est importante, très importante  
ou impérative. 

•  Un reporting selon les directives de l’UE ou l’orientation vers les objectifs de 
durabilité de l’ONU est jugé moins important ou sans importance.

6.2  Ensemble d’indicateurs ESG pour les placements 
 immobiliers

•  La mise en œuvre des recommandations de l’AMAS (REIDA) et des indicateurs 
de l’ASIP est majoritairement considérée comme importante, très importante  
ou impérative. 

•  Les déclarations sont moins claires en ce qui concerne l’application du standard 
CECB ou GRESB. Les IP ont tendance à préférer le rapport selon le standard 
GRESB.

•  Les attentes concernant les chiffres clés pour les dimensions S et G de 
l’immobilier ne sont pas encore claires ou ne sont pas majoritaires.

ESG-Umfrage 2024 
Ergebnisse (externer Bericht) 
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6. Berichterstattung
6.1 ESG-Kennzahlenset für Aktien / Obligationen 
• Die Offenlegung der ASIP-ESG-Kennzahlen wird gegenüber den Swiss Climate Scores leicht

übergewichtet.

• Mehrheitlich erachten die VE die Offenlegung der Swiss Climate Scores, der ASIP-Kennzahlen
sowie von ESG-Ratings als wichtig, sehr wichtig oder zwingend an.

• Eine Berichterstattung nach Vorgaben der EU oder der Ausrichtung nach den
Nachhaltigkeitszielen der UNO wird als weniger wichtig oder unwichtig beurteilt.
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ttung der
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Climate
Scores

Berichtersta
ttung der
ASIP ESG-
Kennzahlen

Offenlegung
von ESG-
Ratings
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(PAI, SFDR)
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Beantwortet: 68 Übersprungen: 29 
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Clause de non-responsabilité
La documentation relative aux groupes de placements de 
la Fondation d’investissement IST n’a qu’un caractère in-
formatif et ne constitue ni une recommandation d’achat, 
ni une incitation à souscrire des droits des groupes de 
placements qui y sont mentionnés. Les principes géné
raux de placement et les directives de placement édictées 
pour chaque groupe de placements peuvent être obtenus 
sur demande auprès de la Fondation d’investissement 
IST, Manessestrasse 87, 8045 Zurich ou téléchargés sur 
le site istfunds.ch. Veuillez lire attentivement cette docu-
mentation et prendre en considération les aspects liés 
aux risques. La valeur des placements et les produits sont 
susceptibles de diminuer. Les performances passées ne 
fournissent pas nécessairement une indication quant aux 
performances futures.
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