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1 Considerazioni generali

1.1 
Quadro generale  
al 31.12.2025

Il 2025 è stato dominato dalla nuova impostazione 
in tema di sostenibilità della nuova amministrazione 
americana. Il peso dell’economia e dell’apparato 
militare statunitense sono per il momento ancora 
tali da condizionare il resto del pianeta, anche se 
questa situazione è in lenta ma continua evoluzione.

Se non altro, questa radicalizzazione delle posi-
zioni ha avuto il pregio di chiarire gli schieramenti. 
L’amministrazione Trump si è infatti mostrata   
intenta a sostenere i combustibili fossili, a com-
battere le energie alternative, a deregolamentare 
finanza ed industria, e a tentare di delegittimare 
le regole di governance finora in vigore nella 
società americana. 

In Europa, questi temi hanno trovato consensi 
crescenti in una parte dell’elettorato ma non sono 
ancora stati sufficienti per modificare gli equilibri 
politici, e sono invece stati sfruttati per modificare 
alcuni obiettivi irrealistici precedentemente fissati, 
quale ad esempio lo stop ai motori termici dal 2035. 

In Svizzera si mantiene una tendenza di fondo 
favorevole ai temi della sostenibilità, ma con un 
leggero maggior pragmatismo rispetto al passato.

Questo nuovo quadro politico ha portato grossi 
benefici alle aziende americane meno attente ai 
temi ESG, e dato il peso di queste aziende sul 
principale indice azionario mondiale (72%) anche 
nel 2025 si sono osservate performance superiori 
per gli investimenti tradizionali rispetto agli 
approcci ESG più rigorosi quale quello di ZKB, 
come indicato nel paragrafo 3.4.

Passi avanti si sono invece notati nel campo degli 
standard di misurazione: tutte le fondazioni immo-
biliari in cui IPCT è investito hanno pubblicato i 
principali indicatori di consumo dello standard 
ASIP e sono stati quindi resi possibili i primi con-
fronti anno su anno.
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1.2 
La posizione  
IPCT

L’Associazione Svizzera degli Istituti di Previdenza 
(ASIP) ha pubblicato già nel dicembre 2022 le 
proprie linee guida in materia. Esse prevedono 
sostanzialmente 4 fasi:
1.	 La definizione della strategia di investimento 

sostenibile
2.	L’implementazione concreta della stessa
3.	Il controllo della performance ottenuta (in ter-

mini di sostenibilità)
4.	 Il reporting periodico

Anche nel 2025 IPCT ha quindi compiuto diversi 
passi per seguire tale approccio, e in particolare:
•	 si è continuato il rinnovamento del patrimonio 

immobiliare diretto con particolare attenzione 
agli aspetti energetici;

•	 si è integrato nel proprio rendiconto annuale un 
confronto anno su anno dei parametri per il 
patrimonio immobiliare indiretto;

•	 si è dato seguito alla decisione del 2024 
(nell’ambito della nuova asset allocation stra-
tegica) di implementarne una parte maggiori-
taria con strumenti ESG.

Questi aspetti verranno ora approfonditi qui di 
seguito.
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Rapporto qualitativo

2.1	  
L’approccio IPCT 
e la nuova Direttiva ESG 

Gli organi di IPCT (CdA e Direzione) hanno sempre 
sostenuto la necessità di un coinvolgimento dell’I-
stituto nello sviluppo delle tematiche ESG, come 
dimostrato anche dalle partecipazioni alle orga-
nizzazioni Ethos Engagement Pool Suisse, Ethos 
Engagement Pool International e Swiss Sustai-
nable Finance. Nell’esercizio del diritto di voto, 
qualora applicabile nel quadro degli investimenti 
dell’IPCT, essa si è impegnata a seguire le indi-
cazioni di Ethos.
Vediamo ora l’attività svolta da queste 3 organizza-
zioni (e quindi col supporto anche di IPCT) nel 2025.

Ethos EEP Suisse & International:
Nel 2025, Ethos ha rafforzato il proprio ruolo come 
promotore di un modo di fare impresa responsa-
bile sia in Svizzera che a livello internazionale, 
attraverso le attività dell’Ethos Engagement Pool 
Suisse e dell’Ethos Engagement Pool Internatio-
nal. Complessivamente, sono state realizzate oltre 
1’450 azioni di engagement con migliaia di 
imprese, con il coinvolgimento di più di 300 mem-
bri istituzionali e patrimoni gestiti per circa CHF 
720 miliardi.

EEP Suisse – Focus sul mercato svizzero:
Nel 2025 i membri di Ethos sono passati da 189 
a 195, e gli asset gestiti da CHF 400 miliardi a CHF 
413 miliardi. Sono state effettuate 736 azioni di 
engagement (609 l’anno precedente) con le 150 
società quotate in Svizzera, di cui 134 tramite 
contatti diretti col management.

I temi principali hanno incluso:
•	 Cambiamento climatico: 47 imprese (contro le 

33 dell’anno precedente) hanno presentato 
degli obiettivi di riduzione delle emissioni basate 
sui principi della Science-Based Target initia-
tive. Le difficoltà maggiori si registrano nel far 
avanzare obiettivi di riduzione delle emissioni 
di terzo livello (“scope 3”). 

•	 Governance aziendale: il focus sulla diversità 
nei consigli di fondazione sembra dare dei frutti, 
dato che il 63% delle imprese rispetta la quota 
di almeno il 30% di presenze femminili. Il pros-
simo obiettivo sarà quello di cercare di eliminare 
la doppia funzione di presidente del CdA e CEO 
per la stessa persona, presente ancora in 8 
imprese svizzere.

•	 Diritti umani e lavoro: il 90% delle imprese 
pubblica nel proprio rapporto ESG degli indi-
catori sociali. Il fronte su cui si concentrerà 
l’azione di Ethos prossimamente sarà nel cer-
care di convincere le imprese a pubblicare 
anche lo scarto tra i salari maschili e femminili, 
dato che solo il 14% delle imprese fornisce il 
dato. 

•	 A livello regolamentare Ethos è intervenuta in 
3 ambiti presso le autorità federali: 1) per chie-
dere norme più stringenti sul controllo del 
rispetto dei diritti umani per le imprese svizzere 
2) per migliorare l’ordinanza sui rapporti relativi 
alle questioni climatiche 3) per modificare l’or-
dinanza relativa ai fondi propri delle banche 
svizzere.
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EEP International – Engagement globale:
A livello internazionale, l’EEP ha sviluppato 738 
attività di engagement su scala globale di cui 284 
nell’ambito di campagne dirette, mentre le restanti 
si collocano nell’ambito di iniziative comuni con 
altre organizzazioni. Con 123 membri e oltre CHF 
324 miliardi gestiti, Ethos ha contribuito attiva-
mente a plasmare il comportamento delle imprese 
su scala mondiale. In effetti circa il 46% delle 
imprese contattate ha avuto un’evoluzione posi-
tiva nei 12 mesi successivi, mentre il 49% ha avuto 
un’evoluzione neutra e il 5% un’evoluzione nega-
tiva a riguardo dei parametri trattati.
I temi chiave dell’engagement internazionale 
hanno incluso:
•	 Cambiamento climatico: dialoghi con grandi 

emettitori (BP, Shell, HSBC, TotalEnergies, ENI, 
JPMorgan, Nvidia) per strategie net zero cre-
dibili. Partecipazione a iniziative come Climate 
Action 100+, Net Zero Engagement Initiative, e 
campagne per una regolamentazione climatica 
più ambiziosa.

•	 Biodiversità: forte coinvolgimento contro la 
deforestazione, inquinamento da plastica e 
spreco d’acqua, con ruoli guida nelle campa-
gne Spring, Nature Action 100 e Valuing Water 
Finance Initiative.

•	 Sociale: promozione dei diritti umani e dei lavo-
ratori nelle catene di fornitura globali, contrasto 
al lavoro forzato e spinta per salari dignitosi e 
standard etici, in particolare nei settori tecno-
logico, tessile e agroalimentare.

•	 Governance: sostegno a pratiche di remunera-
zione eque e trasparenti, azioni contro le limi-
tazioni ai diritti di voto nelle assemblee generali.

Ethos ha partecipato attivamente a numerose 
campagne regolatorie congiunte con altre orga-
nizzazioni, sottoscrivendo dichiarazioni a favore 
di normative più stringenti in materia di clima, diritti 
umani e trasparenza aziendale.
Grazie alla persuasività del dialogo con l’aziona-
riato, l’organizzazione ha favorito cambiamenti 
concreti e misurabili, contribuendo alla costru-
zione di un’economia più responsabile, equa e 
sostenibile nonostante le tendenze contrarie 

registrate in alcune zone del pianeta. Un rapporto 
dettagliato dei risultati ottenuti è stato inviato ai 
membri dell’organizzazione.

Swiss Sustainable Finance (SSF):
Nel 2025, Swiss Sustainable Finance (SSF) ha 
continuato la sua attività quale piattaforma cen-
trale per la promozione della finanza sostenibile 
in Svizzera, grazie alla presenza di 250 membri 
che comprendono banche, gestori patrimoniali, 
assicurazioni, investitori istituzionali, università e 
rappresentanti del settore pubblico.

Principali attività e iniziative del 2025:
•	 Realizzazione di uno studio informativo sulle 

attività legate alla finanza sostenibile. 
•	 Promozione di eventi e corsi online con temi di 

finanza sostenibile. 
•	 Promozione degli investimenti sostenibili, con 

particolare attenzione all’impact investing 
(SFDR 9). 

•	 Collaborazioni strategiche: SSF collabora atti-
vamente con la Swiss Impact Finance Initiative, 
con Eurosif, con la Building Bridge Foundation 
e con Sustainable Finance Geneva. Queste 
collaborazioni mirano a promuovere l’investi-
mento orientato all’impatto in Svizzera. 

•	 Attraverso queste iniziative, SSF continua a 
rafforzare la posizione della Svizzera come 
centro leader nella finanza sostenibile, facili-
tando la transizione verso un’economia più 
responsabile e resiliente e difendendo le 
imprese svizzere impegnate in quest’ambito. 
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Dal 2023 IPCT ha anche iniziato un dialogo con 
Klima Allianz per migliorare l’informazione verso 
questa organizzazione, e questi aggiornamenti 
sono continuati nel 2024, permettendo di miglio-
rare il rating degli investimenti mobiliari emesso 
dall’organizzazione da “arancio” (3° rating su 4 
utilizzati) a “verde chiaro” (2° rating su 4). Questo 
rating è stato confermato nel 2025. 
Per la parte immobiliare il rating è ancora “arancio” 
ma con tendenza al miglioramento.

Come già avvenuto in passato e sollecitati anche 
da ASIP abbiamo partecipato nel 2025 all’analisi 
climatica degli investimenti promossa dalla Con-
federazione secondo la metodologia PACTA. 
PACTA è uno standard internazionale usato da 
banche, assicurazioni, casse pensioni ed altri 
attori del mercato finanziario per tracciare le rela-
zioni tra le attività di questo settore e gli impatti 
ambientali. Ad esempio nel caso bancario si foca-
lizza sui crediti concessi ai settori considerati 
maggiormente responsabili dell’aumento delle 
emissioni, mentre nel caso di assicurazioni e casse 
pensioni si concentra sulle tipologie di investimenti.

Lo scopo di questa analisi è rendere gli attori del 
mercato finanziario svizzero coscienti dell’entrata 
in vigore della legge sul clima e sull’innovazione 
(dal 1° gennaio 2025), la quale ha l’obiettivo di un 
saldo netto di emissioni di gas serra pari a zero 
entro il 2050, da realizzarsi tramite iniziative (per 
ora) volontarie. Purtroppo gli effetti concreti di 
questo esercizio sono ancora deficitari a causa 
della mancata autorizzazione di molte fondazioni 
immobiliari a rendere pubblici, e quindi confron-
tabili, i risultati dell’analisi stessa.

2.2 
Interventi sul patrimonio  
immobiliare diretto

Adottando la direttiva interna ESG, IPCT punta a 
raggiungere gli obiettivi fissati nell’accordo di 
Parigi, ratificato dalla Confederazione Svizzera nel 
2017, secondo il quale entro il 2030 la riduzione 
di CO2 dovrà essere pari al 50% (rispetto al 1990), 
ed entro il 2050 le emissioni nette di CO2 dovranno 
essere pari a zero, nel rispetto dell’obbligo di 
perseguire un rendimento di mercato sancito dalla 
LPP.

Le misure adottate già dal 2015 per raggiungere 
gli obiettivi sono:

1.	Ottimizzazione nella gestione dell’impiantistica 
e misurazione annuale dei consumi;

2.	Risanamento energetico dell’involucro;
3.	Sostituzione graduale degli impianti di riscal-

damento alimentati da energia fossile con 
energie rinnovabili;

4.	Nuove edificazioni/acquisizioni che tengano 
conto degli aspetti ESG;

5.	Posa di impianti fotovoltaici (in RCP) o termo-
solari.

Nel corso del 2025, si sono completati i seguenti 
interventi e misure:
•	 Parco ai Platani, a Bellinzona (1’750 m2 SUP 

locativa): installazione di una nuova pompa di 
calore e impianto di teleriscaldamento (prece-
dente a gasolio) abbinato a un impianto foto-
voltaico di 54 kWp (in RCP). Ottenimento 
certificazione CECE AB.

•	 Par-en-Ciel a Bellinzona (4’500 m2 SUP loca-
tiva): installazione di una nuova pompa di calore 
e impianto di teleriscaldamento (caldo e freddo) 
abbinato a un impianto fotovoltaico di 133 kWp 
(in RCP). Ottenimento certificazione CECE AB.

•	 Centro a Massagno (3’700 m2 SUP locativa): 
installazione di una nuova pompa di calore con 
back-up a gas (precedente a gas) abbinata a 
un impianto fotovoltaico di 53 kWp (in RCP).

•	 Quartiere “Brughette” di Barbengo (191 appar-
tamenti): siamo al 3° anno del contratto quin-
quennale ©Energo ADVANCED per un uso 
razionale dell’energia e riduzione del consumo 
energetico di almeno il 10%.
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2.3	  
Interventi sul patrimonio 
mobiliare

Come previsto dalla Direttiva interna ESG, l’IPCT 
si è impegnato nell’implementazione di approcci 
sostenibili sul proprio patrimonio mobiliare lad-
dove questo sforzo appaia realmente significativo 
e non in contrasto con l’obbligo di perseguire un 
rendimento di mercato sancito dalla LPP.
Nel corso del 2025 è intervenuto come nuovo 
fattore significativo nella nostra strategia di inve-
stimento la revisione dell’asset allocation strate-
gica con effetto 1° marzo 2025. Si è approfittato 
di tale riallocazione per completare la paletta dei 
prodotti tradizionali (azioni e obbligazioni) gestiti 
in modo sostenibile, ovvero con la metodologia 
“Responsible” della Banca cantonale di Zurigo 
(ZKB), e con quella “Climate Aware” di UBS.

Restano esclusi da questo approccio solo due tipi 
di investimento:
 
1.	 quello relativo al comparto azionario svizzero, 

in quanto si ritiene che sostanzialmente quasi 
tutte le aziende contenute nell’indice abbiano 
assunto impegni importanti in quest’ambito. 
Sarebbe quindi scarsamente efficace cercare 
delle differenziazioni tramite indici dedicati, 
anche se si è iniziato a monitorare un indice 
“net zero” proposto da un gestore che rag-
gruppa le aziende che si impegnano a raggiun-
gere l’obiettivo di emissioni zero entro il 2050. 
Nel frattempo, si ritiene che l’approccio dell’en-
gagement attivo (effettuato tramite le organiz-
zazioni di cui si è parte) costituisca il modo più 
efficace per spingere le aziende svizzere verso 
l’obiettivo.

2.	quello relativo al comparto di obbligazioni 
emesse da stati sovrani. Ad oggi non esistono 
approcci condivisi, né dall’industria né dalle 
varie organizzazioni ecologiste, per valutare 
uno Stato secondo parametri ESG. È noto, ad 
esempio, che la nazione che investe maggior-
mente nell’installazione di pannelli solari è 
anche quella con il maggior utilizzo di carbone 
fossile (Cina), oppure che la stessa nazione ha 
le maggiori emissioni in termini assoluti ma non 
è tra i primi posti per quanto riguarda le emis-
sioni pro capite, per cui a seconda del para-

metro con cui vengono valutate le singole 
nazioni si possono ottenere risultati molto 
diversi tra loro. Per questo motivo si è deciso 
di seguire per questo comparto l’approccio di 
seguire un indice costruito nel modo classico, 
che pesa i singoli paesi in base al volume delle 
emissioni obbligazionarie.

Per quanto riguarda le fondazioni immobiliari 
svizzere, nelle quali IPCT detiene circa il 24% del 
proprio patrimonio, si sono fatte pressioni presso 
tutti i gestori affinché si dotassero di uno standard 
di misurazione dell’impronta climatica. Tutti i 
gestori hanno aderito a questa richiesta, utiliz-
zando perlopiù lo standard europeo GRESB. 

GRESB è una società di rating di sostenibilità, 
emanazione dell’omonima fondazione composta 
da membri dell’industria immobiliare e supportata 
dalle organizzazioni di standard internazionali. 
Essa assicura attraverso la propria metodologia 
di misurazione l’aderenza, tra l’altro, alle direttive 
UE in materia di tassonomia della sostenibilità. 
Attraverso estesi formulari volti a conoscere nei 
dettagli il patrimonio immobiliare del richiedente 
la società effettua la sua valutazione e fornisce un 
rating da 0 a 100, separando il patrimonio esi-
stente dai progetti in corso; di questi ultima valuta 
la sostenibilità non solo sul prodotto finito ma 
anche esaminando le modalità di costruzione quali 
materiali impiegati, sorgente dell’energia, e aspetti 
sociali relativi alle maestranze impiegate. Data la 
complessità si tratta di un metodo di valutazione 
piuttosto oneroso, sia in termini di costi vivi sia in 
termini di risorse interne da dedicare alla valuta-
zione, per cui non tutte le fondazioni hanno la 
taglia necessaria per assorbire tali costi.

Un’alternativa meno onerosa è quella di eseguire 
delle misure puntuali su alcuni parametri ricono-
sciuti come essenziali da parte delle organizza-
zioni quali ad esempio l’Associazione Svizzera 
degli Istituti di Previdenza (ASIP). Questa alterna-
tiva è scelta dalle fondazioni di piccole/medie 
dimensioni.



VIII

È importante sottolineare che qualora gli impegni 
assunti dai gestori non dovessero essere mante-
nuti, nella direttiva interna IPCT è contemplata la 
possibilità di disinvestire da essi.

Per quanto riguarda gli investimenti in infrastrut-
ture, si è registrata una maggior disponibilità da 
parte dei gestori nel rispondere con precisione 
alle richieste di misurazione, in particolare tramite 
un’adozione generalizzata dello standard GRESB.
I gestori del comparto si sono dichiarati sensibili 
alla tematica e si impegnano per sensibilizzare a 
loro volta i gestori dei fondi sottostanti, oltre che 
a pubblicare annualmente un proprio rapporto 
ESG. Nel caso di investimenti diretti in progetti 
infrastrutturali, questi devono sottostare a una 
politica di selezione che tiene conto di molti ele-
menti ESG. È il caso, ad esempio, di un nuovo 
investimento infrastrutturale effettuato in collabo-
razione con altre casse pensioni svizzere, per il 
quale valgono non solo le restrizioni IPCT ma 
anche quelle degli altri investitori, rendendolo 
quindi in definitiva ancora più vincolante.

2.4	  
Aspetti ESG  
dell’azienda IPCT

IPCT è oggi una piccola struttura che conta poche 
decine di dipendenti, il cui impatto ambientale è 
limitato. Non per questo si è però rinunciato ad 
effettuare sforzi in questo senso. Citiamo tra questi:
•	 la sovvenzione dell’abbonamento Arcobaleno 

per il tragitto casa-lavoro al fine di privilegiare 
l’uso del mezzo pubblico rispetto all’automobile 
a beneficio sia della qualità dell’aria che del 
traffico;

•	 l’uso di una bici e di un’autovettura elettrica 
aziendale per gli spostamenti di lavoro (in par-
ticolare dell’Ufficio gestione immobiliare);

•	 l’uso del treno per quasi tutti gli spostamenti 
all’interno della Svizzera da parte del personale;

•	 i progressi compiuti nella digitalizzazione:
	− A partire dal 2024 l’Ufficio gestione immobi-

liare ha potuto eliminare tutte le fatture car-
tacee in entrata (oltre 10’000 all’anno) e 
trasformare tutti gli incarti cartacei degli 
inquilini (oltre 1’000) in formato digitale 
risparmiando spazio e consumo di carta. Nel 
prossimo futuro seguiranno gli incarti del 
settore previdenza (oltre 27’000).

	− Tramite email securizzate è oggi possibile 
ridurre gli scambi cartacei tra l’IPCT e i pro-
pri destinatari. 
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Rapporto quantitativo
Al momento non esistono criteri univoci per confrontare tipologie diverse di investimento, 
per questo motivo essi vengono analizzati per singola categoria.

3.1	  
Premesse patrimonio  
immobiliare (diretto e indiretto)

Ci sembra doverosa una premessa relativa alla 
misurazione dei criteri ESG in campo immobiliare. 
Si noti che vi sono diversi tipi di metodologie uti-
lizzabili, ad esempio, nel campo delle emissioni di 
CO2, al numeratore possono essere prese in con-
siderazione solo le emissioni causate dal funzio-
namento centrale dell’edificio (scope 1+2) oppure 
anche le emissioni relative all’energia consumata 
dai singoli inquilini (scope 1+2+3). Per quanto 
riguarda il denominatore la superficie di riferimento 
energetica (SRE, ossia la somma delle superfici 
di pavimento dei piani di un edificio riscaldati o 
climatizzati) può essere misurata secondo la 
norma SIA (Società Svizzera ingegneri e architetti) 
oppure secondo la norma REIDA (Associazione 
per l’uniformità dei dati immobiliari).

Questo rende i dati pubblicati molto difficili da 
confrontare. A complicare il tutto, neanche la rile-
vazione pratica di questi dati è uniforme, per la 
mancanza di infrastrutture di misurazione ade-
guate. Infine, i dati disponibili non sono basati sullo 
stesso periodo temporale, data la lunghezza 
dell’operazione di rilevamento e la variabilità delle 
fondazioni d’investimento nella pubblicazione dei 
rapporti, per cui i dati disponibili ad un certo 
momento per due gruppi immobiliari possono 
riferirsi a periodi sfasati anche di due anni.

Sarebbe stato auspicabile utilizzare come para-
metro anche il consumo d’acqua, ma purtroppo 
il dato è disponibile solo per il patrimonio diretto 
e per pochi altri gruppi d’investimento indiretti.

Inoltre, il benchmark “Svizzera” utilizzato per con-
frontare il patrimonio diretto è il risultato di dati 
ottenuti da modelli raffrontati a dati reali di consumo.

Di conseguenza l’aspetto legato all’evoluzione di 
questi dati (reali) anno dopo anno per il singolo 
portafoglio riveste sicuramente un’importanza mag-
giore del dato in senso assoluto o confrontato a 
modelli di benchmark.

3
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3.2	  
Patrimonio immobiliare  
diretto

IPCT ha scelto come parametri di confronto, tra i 
molti disponibili, i seguenti 3, per cercare di omo-
geneizzare almeno i propri dati relativi al settore 
immobiliare:
1.	 la percentuale di energie rinnovabili utilizzata 

negli edifici.
2.	 l’intensità energetica, ovvero il consumo di 

energia per metro quadro utilizzabile, espressa 
in kWh/mq.

3.	 l’intensità di emissione di CO2 per metro quadro 
utilizzabile, espressa in kg/mq.

*base GHG-P1

*base GHG-P, **benchmark aggiornato

1	 Acronimo per greenhouse gas protocol ovvero un protocollo riconosciuto a livello globale per la valutazione e rendicontazione 
delle emissioni serra degli immobili commerciali e residenziali.

Inoltre, il modello di previsione nella riduzione di 
CO2 e obiettivo di raggiungere emissioni zero entro 
il 2050 indica se gli investimenti energetici previsti 
nel portafoglio contribuiranno a raggiungere l’ob-
biettivo 2050.
La misurazione è stata affidata ad Energo SA (in 
collaborazione con SUPSI), e i dati sono stati poi 
inseriti nel software/database di confronto REMMS, 
promosso da Fahrländer & Partners.
Tenendo presente tutte le avvertenze di cui sopra, 
questi sono i parametri totali risultanti (i dati qui 
riportati si riferiscono a Scope 1 + Scope 2 delle 
raccomandazioni ASIP):

Patrimonio diretto IPCT 2025 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 28 27 25

Intensità energetica kWh/m2 (SRE) 176.2 172.9 176.5

Intensità emissioni kg CO2/m2 (SRE)* 29.1 29.2 30.3

Media REMMS (Svizzera) 2025** 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 46 46 46

Intensità energetica kWh/m2 (SRE) 134.9 181.5 185.3

Intensità emissioni kg CO2/m2 (SRE)* 18.6 30.6 31.8
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Si osserva che rispetto ai dati benchmark Svizzera 
e all’anno 2024, l’immobiliare diretto segna un 
leggero miglioramento nel campo d’intensità ener-
getica e d’emissioni di kg CO2. La quota fonti 
rinnovabili è migliorata rispetto al 2024 ma ancora 
inferiore rispetto al benchmark Svizzera il quale 
però include un numero molto elevato di case 

unifamiliari (già dotate di termopompe) rispetto a 
stabili plurifamiliari a reddito o in PPP.

Il grafico che segue mostra l’evoluzione del por-
tafoglio immobiliare diretto a seguito di investi-
menti nell’ambito energetico (orizzonte 2050):

La piattaforma REMMS, di ampio uso in Svizzera, 
è in grado di tradurre tutti i parametri introdotti (e 
non limitati quindi a questi 3 “universali”) in un 
unico rating, che per il patrimonio IPCT è pari a 
3.0 per l’anno 2025 (3.1 per il 2024), su un valore 
massimo di 5, questo si confronta con un valore 
di 3.5 per la Svizzera. Il risultato è leggermente 
migliorato rispetto al 2024 e poco sotto il bench-
mark svizzero.

Come accennato in precedenza, data la lunghezza 
dell’operazione di misurazione, il dato è relativo 
all’anno 2024 (questo sfasamento temporale è 
normale in campo immobiliare). Inoltre, nel rap-
porto REMMS del 2025 (dati IPCT 2024), il ben-
chmark REA (registro federale degli edifici e 
abitazioni), che misura i valori di intensità energe-
tica (consumo) ed emissioni, è stato aggiornato, 
risultando con valori più bassi rispetto al 2024.
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Fonte grafico: RREMS, Fahrländers & Partners
CRREM 1.5°C = Carbon Risk Real Estate Monitor target 1.5 degree.
Il piano investimenti a 10 anni è validato annualmente. Al 31.12.24 include il periodo 2025-2034.
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3.3 
Patrimonio mobiliare

Esso è attualmente composto da diversi comparti: 
patrimonio finanziario tradizionale, patrimonio 
immobiliare indiretto (svizzero ed estero), patri-
monio investito in infrastrutture. Vediamo ora 
separatamente i vari comparti.

•	 Patrimonio finanziario classico (liquidità, azioni, 
obbligazioni, per un totale al 31.12.25 di 4.05 
miliardi CHF). La transizione verso un approccio 
ESG può dirsi completata al 31.12.25, mediante 
le seguenti operazioni: 
1.	Sostituzione all’interno del comparto azio-

nario Small Cap gestito da UBS da un fondo 
tradizionale al corrispondente fondo “Cli-
mate Aware”, per circa 89 milioni CHF. 

2.	Sostituzione all’interno del comparto aziona-
rio Emerging Markets gestito da UBS da un 
fondo tradizionale al corrispondente fondo 
“Climate Aware”, per circa 48 milioni CHF.

Si noti anche che i fondi destinati a UBS e ZKB 
derivanti dalle operazioni RCDL (CHF 400 
milioni nel 2025) sono stati interamente investiti 
in fondi ESG, con le consuete eccezioni delle 
obbligazioni statali e dell’azionario svizzero. 

•	 Patrimonio mobiliare investito in immobili sviz-
zeri tramite fondazioni immobiliari (partecipa-
zioni in Fondazioni di Investimento per Casse 
Pensioni, per un totale al 31.12.25 di 980 Mio 
CHF). La maggior parte delle Fondazioni ha 
scelto di confrontarsi con lo standard GRESB, 
per un totale di 785 Mio CHF (80%, era l’84% 
nel 2024). 
La metodologia di valutazione GRESB è cam-
biata nel 2024, diventando più stringente, per 
cui a parità di rilevazioni i punteggi assegnati 
nel 2024 sono stati minori rispetto a quelli del 
2023 (in questa scala 0 è il valore peggiore e 
100 il migliore). 
Il rating medio GRESB risultante è pari nel 2025 
a 86.2/100, identico al 2024. Questo risultato 
è però stato ottenuto tramite miglioramenti dei 
punteggi dei fondi maggiori nei quali si era già 
investiti, mentre gli investimenti in fondi relati-
vamente nuovi (e che non hanno ancora effet-
tuato grossi investimenti dal punto di vista della 

sostenibilità), hanno abbassato il punteggio 
totale. Quest’ultimo si mantiene comunque a 4 
stelle su 5 nella scala GRESB. 
Una valutazione di confronto col mercato in 
senso più ampio non è disponibile dato che 
quest’associazione crea peer group separati e 
abbastanza personalizzati per ciascun fondo. 
Il gruppo di investimento peggiore ha ottenuto 
una valutazione di 76/100 (era 77 nel 2024), 
mentre il migliore ha ricevuto 93/100 (era 94 nel 
2024). Si nota quindi una certa stazionarietà 
dopo gli incrementi dovuti ai molti interventi di 
risanamento effettuati dalle fondazioni immo-
biliari negli anni scorsi. A questo fenomeno non 
è probabilmente estranea la pressione eserci-
tata sui proprietari da parte delle leggi in vigore 
o in votazione nelle grandi città svizzere quali 
Basilea, Ginevra e Zurigo.
La restante parte delle fondazioni (20% pari a 
195 Mio CHF) ha scelto invece di affidarsi alle 
misurazioni delle cifre chiave secondo lo stan-
dard KGAST-ASIP, cercando poi di elaborare 
un piano di riduzione dei consumi. 
La variabilità osservata negli anni scorsi sulla 
misurazione dei 3 parametri chiave si è ridotta 
nel 2025. Ad esempio per l’intensità energetica 
la forchetta dei valori è quest’anno tra 71 e 131 
kWh/mq, mentre per le emissioni di CO2 varia 
da 5 a 22 kg/mq. Si ribadisce quindi l’impor-
tanza di analizzare questi dati in prospettiva 
annuale e per singolo gruppo d’investimento, 
stante le debolezze metodologiche preceden-
temente illustrate. Si può però affermare che, 
grazie anche all’azione delle casse pensioni, vi 
è una diffusa consapevolezza della necessità 
di monitorare e migliorare costantemente il 
profilo ESG del settore, e che il patrimonio 
immobiliare indiretto di IPCT si trova già oggi 
su buoni livelli. 

•	 Patrimonio mobiliare investito in immobili esteri 
tramite fondazioni immobiliari (partecipazioni in 
Fondazioni di Investimento per Casse Pensioni, 
per un totale al 31.12.25 di 148 Mio CHF). In 
questo caso il panorama è molto più diversifi-
cato essendo gli immobili situati in paesi diversi 
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con diverse e minori sensibilità ESG. In parti-
colare è investita negli USA una quota intorno 
al 42% e in Asia una quota intorno al 24% (il 
restante 34% è investito in Europa ex-Svizzera). 
Tutti gli investimenti dispongono oggi di un 
rating GRESB, con media pari a 82, il che può 
essere considerato un ottimo risultato.

•	 Patrimonio mobiliare investito in infrastrutture 
(partecipazioni in Fondazioni di Investimento 
per Casse Pensioni per un totale al 31.12.25 di 
108 Mio CHF e in una Limited Partnership con 
altre casse pensioni per 18 Mio CHF). Le Fon-
dazioni investono sia direttamente in progetti 
di sviluppo sia in fondi, per cui è difficile riuscire 
ad avere una misurazione del 100% degli asset 
sottostanti. È però possibile affermare che:

	− 61 Mio CHF sono investiti tramite un pro-
cesso di investimento completamente inte-
grato con standard ESG. Il gestore di questa 
parte (Swiss Life) ha una propria metodolo-
gia di valutazione e produce annualmente 
un rapporto ESG nel quale la maggior parte 
degli investimenti riporta il dato dell’anidride 
carbonica emessa e della capacità di gene-
razione di energie alternative installata. Tale 
metodologia ha misurato il punteggio ESG 
del 2023 a 85/100 contro 83/100 dell’anno 
precedente. Inoltre il 60% dei fondi in cui 
questa quota è investita dispone di un pro-
prio rating GRESB.

	− 47 Mio CHF sono gestiti (da UBS) con una 
policy che prevede l’esclusione degli inve-
stimenti da luoghi protetti dal punto di vista 
ambientale, lavoro minorile, centrali a car-
bone, centrali nucleari, petrolio artico e 
petrolio da sabbie bituminose, petrolio da 
fracking e perforazioni ultra-profonde, inve-
stimenti in paesi o con individui sotto san-
zioni. Anche questo gestore produce un 
proprio rapporto ESG. Tutti i fondi selezionati 
da questo gestore hanno una propria politica 
ESG, 97% di essi ha firmato gli UN PRI e nei 
propri statuti affermano di impegnarsi verso 
obiettivi ESG. Questo viene monitorato dal 
gestore, il quale invia annualmente un que-

stionario tramite il quale valuta ciascun 
investimento dal profilo ESG. I dati raccolti 
sono essenzialmente di 2 tipi:

	− climatico, di cui i più significativi sono quelli 
del totale delle energie rinnovabili prodotte, 
pari a 63.3 TWh, e delle emissioni di anidride 
carbonica in scope 1, 2 e 3, pari rispettiva-
mente a 121, 7 e 170 milioni di tonnellate;

	− sociale e di governance, di cui i più signifi-
cativi sono il numero di investimenti in settori 
ad alto rischio climatico o sociale o in paesi 
sanzionati (pari a zero) e il numero di incidenti 
occorsi che hanno creato un’assenza di 
lungo periodo dal lavoro, pari a 9’156.

Essendo la prima volta che sono stati raccolti 
questi dati per quest’anno non è possibile 
effettuare un raffronto con anni precedenti.

L’investimento nella Limited Partnership, avvenuto 
assieme ad altre casse pensioni svizzere, è gestito 
da una delle maggiori casse pensioni canadesi (e 
mondiali), da sempre molto attenta agli aspetti 
ESG. Nel 2017 essa ha fissato come primo obiet-
tivo quello di ridurre le emissioni (“carbon 
footprint”), e nel 2025 ha raggiunto l’obiettivo con 
un -48% rispetto al 2017, ben oltre quanto neces-
sario per rispettare l’accordo di Parigi. Nei pros-
simi anni il focus sarà quello di ridurre il parametro 
“portfolio intensity” ovvero la quantità di anidride 
carbonica emessa per unità di energia o di mate-
riale prodotta, mantenendo l’obiettivo 2050 di 
arrivare ad emissioni nette zero.
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3.4	  
Evoluzione storica

Ecco le tabelle relative agli investimenti ESG nei 
mandati tradizionali, seguite da un raffronto sto-
rico con 2023 e 2024.

3.4.1		 Patrimonio mobiliare tradizionale (azioni e 
obbligazioni)

UBS 2025 classico ESG tot % ESG

Obbl. CHF 826 0 826 0

Obbl. VE gov. 482 0 482 0

Obbl. VE corp. 57 106 163 65

Azioni CH 331 0 331 0

Azioni globali 0 834 834 100

Azioni Small Cap 0 92 92 100

Azioni Em. Markets 39 49 89 55

Totale 1’737 1082 2’818 38

ZKB 2025 classico ESG tot % ESG

Obbl. CHF 0 349 349 100

Obbl. VE gov. 202 0 202 0

Obbl. VE corp. 0 68 68 100

Azioni CH 148 0 148 0

Azioni globali 0 375 375 100

Azioni Small Cap 0 42 42 100

Azioni Em. Markets 0 44 44 100

Totale 350 877 1’227 71

Totale classico ESG tot % ESG

Obbl. CHF 826 349 1175 30

Obbl. VE gov. 684 0 684 0

Obbl. VE corp. 57 174 231 75

Azioni CH 480 0 480 0

Azioni globali 0 1209 1’209 100

Azioni Small Cap 0 134 134 100

Azioni Em. Markets 39 93 132 70

Totale 2’087 1958 4’045 48

Come si può notare dalle tabelle qui sopra (dati 
al 31.12.25 in milioni CHF), il mandato ZKB, 
essendo più recente, ha potuto essere investito 
in veicoli orientati alla sostenibilità in modo molto 
più massiccio del mandato UBS. È nostra inten-
zione nel prossimo futuro continuare l’ultima parte 
della transizione modificando l’esposizione del 
comparto emerging markets del mandato UBS.
I dati relativi ai soli investimenti ESG del patrimo-
nio mobiliare tradizionale sono riassunti nella 
seguente tabella, e anche in questo caso sono 
relativi al 31.12.25 ed espressi in milioni CHF:

Investimenti orientati alla promozione temi ESG (Art. 8 

norma europea SFDR)

Totale ESG 2025
% 

ESG 2024
% 

ESG 2023
% 

ESG

Tot. Obbl. 522 25 373 17 0 0

Tot. Azioni 1’436 73 660 45 0 0

Totale 1’958 48 1’033 28 0 0
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Risulta evidente la forte progressione degli inve-
stimenti ESG avvenuta negli ultimi due anni. 
Occorre anche registrare che, mentre le perfor-
mance del 2024 dei fondi orientati alla sostenibi-
lità sono state inferiori a quelle dell’indice 
tradizionale di riferimento, nel 2025 si è avuta una 
differenziazione tra il modello ZKB e quello UBS, 
mentre nel 2023 l’approccio ESG era risultato 
superiore in entrambe le implementazioni. A titolo 
di esempio di queste oscillazioni riportiamo qui 
sotto i rendimenti di due fondi ESG in portafoglio, 
relativi all’asset class azionario mondiale ex-CH, 
confrontati con il fondo tradizionale e con l’indice 
di riferimento tradizionale:

Rendimento fondi ESG vs tradizionali 2025 2024 2023

ZKB - Equity Global  
Responsible Hedged 12.96 17.40 19.86

UBS - Equity Global -  
Climate Aware - Hedged 14.87 17.08 19.22

ZKB - Equity Global Hedged 14.42 17.52 19.16

UBS - Equity Global Hedged 14.38 17.61 19.12

MSCI World ex-CH  Hedged 13.95 17.51 18.97

La motivazione di ciò va ricercata nel maggior rigore 
dell’approccio ZKB, che esclude totalmente le 
aziende reputate non sostenibili, mentre UBS le 
sottopesa. Nel 2025 vi sono state notevoli perfor-
mance di titoli legati a vario titolo ai conflitti in atto 
e ai combustibili fossili, e quindi l’approccio ZKB 
non ne ha beneficiato. In accordo col CdA, inten-
diamo tuttavia mantenere l’impostazione sostenibile 
sin qui adottata, continuando a monitorare atten-
tamente la situazione e gli sviluppi del mercato.

Il custode globale di IPCT produce ogni anno un 
proprio rapporto ESG, che al momento prende in 
considerazione i soli investimenti del portafoglio 
finanziario in azioni e obbligazioni, ovvero circa 
4.0 miliardi CHF su un totale di 6.2 miliardi CHF. 
Secondo tale rapporto, basato sugli investimenti 
al 31.12.25, il portafoglio finanziario ha un rating 
di 5.4 su una scala che va da zero (valore peggiore) 
a 10.  Nel 2024 il rating era di 5.3.

Le posizioni meno positive sono quelle legate alle 
small cap (rating salito da 3.9 a 4.3) seguite da 
quelle nei mercati emergenti (con rating salito da 
4.5 a 4.8). Per la prima categoria il problema 
potrebbe essere legato alla qualità dei dati forniti, 
nel senso che le piccole e medie aziende sono 
ancora poco attrezzate per fornire le metriche 
necessarie ai rapporti ESG. Per la seconda cate-
goria abbiamo rilevato come alcune casse pensioni 
abbiano deciso di eliminarla completamente dalla 
propria allocazione strategica proprio a causa del 
problematico approccio ai temi ESG da parte delle 
principali aziende basate nei mercati emergenti.
I rating migliori sono invece ottenuti dai fondi 
investiti sull’azionario svizzero (6.7), seguiti dai 
fondi legati alle obbligazioni estere sovrane (6.1).
Interessante anche il dato che confronta il rendi-
mento per categoria con il rating ESG. Si conferma 
il dato già visto in precedenza, ovvero il fatto che 
nel 2025 vi è stata una correlazione inversa tra il 
rating ESG ed il rendimento, ovvero i migliori ren-
dimenti sono stati offerti dalle categorie con il 
peggior rating ESG.
Infine il custode globale ha confermato nel proprio 
report l’esposizione nulla nei settori esclusi dalla 
politica ESG di IPCT.
Nonostante le nostre varie richieste a UBS di poter 
integrare nel report almeno i dati relativi al patri-
monio immobiliare, non si sono registrati progressi, 
per cui lo strumento rimane di utilità relativa.

Il rapporto del custode globale evidenzia une netta 
riduzione delle emissioni di anidride carbonica per 
milione di dollari investiti, da 66 a 52 tonnellate 
nel 2024 e da 52 a 32 tonnellate nel 2025, meglio 
di quanto fatto dalle altre casse pensioni aventi 
UBS come custode globale, e molto meglio di 
quanto avvenuto per i benchmark ESG standard, 
passati da 67 a 59 tonnellate nel 2024 e risaliti a 
64 tonnellate nel 2025. Risulta quindi evidente lo 
sforzo che il mondo della previdenza svizzera, e 
in particolare IPCT, sta compiendo per avvicinarsi 
all’obiettivo di neutralità climatica fissato dalla 
politica.
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Rapporto ESG di UBS sul patrimonio finanziario (azioni e 

obbligazioni)

2025 2024 2023

Rating globale* 5.4/10 5.3/10 5.4/10

Emissioni tCO2  
per Mio. USD investiti 32 52 66

Media peers emissioni tCO2  
per Mio. USD 38 51 61

Media bmk ESG emissioni tCO2 
per Mio. USD 64 59 67

*Nota: nella scala UBS zero è il valore peggiore e 10 il migliore

Infine vogliamo qui richiamare il fatto che nel corso 
del 2025 si è stati sollecitati da alcuni assicurati e 
dal CdA IPCT sul tema della sostenibilità degli 
investimenti effettuati in modo diretto o indiretto 
legati alla situazione israelo-palestinese.
Il Consiglio di Amministrazione ha così disposto 
la pubblicazione di tali investimenti. Essi, al 30 
giugno 2025, ammontano a circa lo 0.1% del 
patrimonio totale IPCT (ossia ca. CHF 6 milioni) e 
sono stati realizzati esclusivamente tramite pro-
dotti azionari e obbligazionari indicizzati passivi, 
Tale esposizione è suddivisa per circa 1/3 in 
obbligazioni statali (ossia ca. CHF 2 milioni) e 2/3 
in aziende quotate (ossia ca. CHF 4 milioni).

I citati prodotti indicizzati passivi sono costruiti 
riproducendo gli indici dei mercati obbligazionari 
ed azionari mondiali (che contengono migliaia di 
titoli), di cui fa parte anche il mercato israeliano. 
Essendo prodotti destinati agli investitori interna-
zionali e quindi di larga diffusione, offrono costi di 
gestione estremamente bassi, che consentono alle 
casse pensioni di perseguire al meglio l’obbiettivo 
di redditività, in funzione di un’adeguata riparti-
zione dei rischi, sancito dalla legge federale (LPP).
La gestione interamente passiva in ambito azio-
nario e obbligazionario adottata dall’IPCT, che 
permette di mantenere costi di gestione patrimo-
niale molto bassi e di ottenere rendimenti in linea 
con i mercati finanziari globali grazie all’ampia 

diversificazione, comporta il fatto che l’IPCT non 
detenga direttamente singole azioni od obbliga-
zioni, ma solo quote di fondi (i quali contengono 
effettivamente i singoli titoli governativi e azien-
dali). Di conseguenza l’IPCT non può decidere 
autonomamente di escludere un certo titolo da un 
determinato fondo in cui è investito, poiché tale 
decisione spetta unicamente al gestore del fondo 
(nel quale sono presenti molti altri investitori oltre 
all’IPCT).
Per poter decidere autonomamente l’esclusione 
di determinate aziende o Stati occorrerebbe disin-
vestire completamente dai fondi indicizzati passivi 
esistenti e costruire dei mandati ad hoc, aumen-
tando però così in modo importante i relativi costi 
di gestione.
Segnaliamo che, già nell’ambito delle soluzioni d’in-
vestimento attuali, sia UBS che ZKB applicano la lista 
di esclusione pubblicata dalla SVVK-ASIR, l’Associa-
zione svizzera per gli investimenti responsabili, che 
è formata dalle principali casse pensioni e assicura-
zioni sociali in Svizzera (www.svvk-asir.ch).
A fine 2025 l’IPCT ha scritto ai propri gestori UBS 
e ZKB e all’ASIR stessa, sensibilizzando ad una 
maggior attenzione, nell’ambito delle loro scelte 
di esclusione, ai titoli di Stati e/o società respon-
sabili di violazioni gravi e sistematiche dei diritti 
umani e del diritto internazionale tramite le loro 
azioni e/o l’uso dei loro prodotti, a cominciare 
proprio dalla situazione in essere presso i Territori 
palestinesi che coinvolge Israele.
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3.4.2	 Patrimonio immobiliare svizzero

•	 Per quanto riguarda il patrimonio indiretto tutti 
gli indicatori sono leggermente migliorati. Si noti 
come nel procedere verso l’obiettivo 2050 di 
emissioni nette zero i progressi diventino sem-
pre più difficili e costosi.

•	 Anche nel patrimonio diretto vi sono stati dei 
miglioramenti, seppure meno marcati rispetto 
all’indiretto.

•	 Nel confronto con i dati REMMS relativi a tutta 
la Svizzera, si vede come i miglioramenti effet-
tuati dalle fondazioni siano progrediti più velo-
cemente della media per quanto riguarda la 
quota di fonti rinnovabili utilizzata e siano al 
momento migliori della media nazionale.  Da 
osservare, che nel rapporto REMMS del 2025, 
il benchmark REA (registro federale degli edifici 
e abitazioni), che misura i valori di intensità 
energetica (consumo) ed emissioni, è stato 
aggiornato risultando con valori più bassi 
rispetto al 2024. Per il patrimonio diretto i valori 
sono invece peggiori della media, ma questo 
potrebbe essere distorto dal fatto che il dato 
REMMS è relativo alle entità che rilevano e 
forniscono il dato. In altre parole, coloro che 
non misurano o non forniscono il parametro 
probabilmente non sono molto attenti all’uso 
di fonti rinnovabili, e quindi la media nazionale 
reale è probabilmente peggiore di quanto indi-
cato da REMMS.

Patrimonio indiretto CH IPCT 2025 2024 2023

Valutazione media ponderata 
GRESB 86.2 86.5 79.4

Quota fonti rinnovabili in % 38 35 31

Intensità energetica kWh / m2 
(REIDA) 93.6 93.8 95.3

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(REIDA) 12.2 12.5 14.0

Patrimonio diretto IPCT 2025 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 28 27 25

Intensità energetica kWh / m2 
(SRE) 176.2 172.9 176.5

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(SRE)* 29.1 29.2 30.3

Media REMMS (Svizzera) 2025 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 46 46 46

Intensità energetica kWh / m2 
(SRE) 134.9 181.5 185.3

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(SRE)* 18.6 30.6 31.8

*base GHG-P
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3.4.3	 Patrimonio immobiliare estero

Come già rilevato nelle considerazioni iniziali, all’in-
fuori di Svizzera ed Europa la sensibilità globale 
all’aspetto ESG degli investimenti immobiliari è 
minore da un punto di vista puramente intellettuale 
o di impostazione politica. In aggiunta, le quota-
zioni stagnanti non invogliano certo ad effettuare 
gli investimenti necessari. È ancora più notevole 
quindi il progresso rappresentato nella seguente 
tabella, frutto in parte dell’attenzione dei gestori 
svizzeri alla scelta dei fondi esteri sottostanti ai 
nostri investimenti e in parte dell’aumento dei costi 
dell’energia che rendono il contenimento degli 
sprechi un tema sentito ad ogni latitudine.

Patrimonio indiretto estero IPCT 2025 2024 2023

Valutazione media ponderata 
GRESB 82.0 82.0 80.9

Quota fonti rinnovabili in % 17 15 14

Intensità energetica kWh / m2 
(REIDA) 98.1 116.9 118

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(REIDA) 26.5 35.2 36.3

intensità consumo acqua  
m3 / m2 (REIDA) 0.5 N/A N/A

3.4.4	 Patrimonio infrastrutture

Non è disponibile una tabella di dati omogenea per 
un raffronto tra i vari gestori, i quali pongono però 
la massima attenzione all’aspetto ESG nei propri 
investimenti, essendosi dotati di precise direttive 
al riguardo. Si segnala anche che un ruolo impor-
tante nella scelta del terzo gestore dell’asset class 
è stato giocato dall’attenzione ai fattori ESG posta 
dal nuovo gestore e dalle altre casse pensioni 
co-investitrici, in conformità con la direttiva ESG 
dell’IPCT.

3.4.5	 Patrimonio globale

Come già indicato, nel 2025 vi è stato un ulteriore 
miglioramento del rating ESG di Klima Allianz, 
come conseguenza degli importanti investimenti 
effettuati.

Valutazione Klima Allianz* 2025 2024 2023

Patrimonio mobiliare 2/4 3/4 4/4

Patrimonio immobiliare 3/4 4/4 4/4

*Nota: nella scala Klima 4 è il valore peggiore (rosso) e 1 il migliore 
(verde scuro)
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