INnvestir dans le

Chaos
Climatigue

En Suisse

Enquete
Septembre 2026

urgewald

HaaR

(,.\_ alliance
L/J climatique

o BREA%EE




% 0
=3 \‘t

L o

-
o

La Suisse est un petit pays doté d'une empreinte fossile demesuree. Malgre leurs
engagements en faveur de la neutralité carbone, les placements des institutions
financiéres suisses dans le charbon, le pétrole et le gaz nont pas diminue et
continuent de financer l'expansion fossile plutdt que la transition énergéetique.

On pourrait croire gu'il sagit 1a d'un probleme echappant a la sphere publique, qu'il
revient aux seuls gerants et actionnaires prives de trancher. Pourtant, une part
importante du capital a l'origine de la crise climatique transite par des institutions a
mandat public : banques cantonales, assureurs publics, caisses de pension, tout en
étant gere par de grandes banques privees telles qu'UBS.

Ces placements sont difficiles a tracer. La base de données Investing in Climate
Chaos ne porte que sur les participations rendues publiques et ne permet pas
toujours de remonter jusqu'au bénéficiaire effectif des actifs lorsque la gestion de ces
derniers est confiee a un tiers. Le WAV Recherchekollektiv a di recourir aux lois sur la
transparence pour obtenir ce que la plupart des caisses publiques refusent encore de
publier et le classement des caisses de pension de ['Alliance Climatique reste l'un des
rares outils permettant aux citoyens de comparer ce que leur épargne finance. Ce
gue nous voyons constitue donc un plancher, et non lintégralité de 'empreinte fossile
Suisse.

Depuis le 1er janvier 2025, Ia loi sur le climat et lI'innovation fixe 'orientation des
flux financiers comme l'un de ses trois buts fondamentaux, au méme titre que la
reduction des émissions et l'adaptation : ils doivent devenir compatibles avec un
développement a faible eémission capable de resister aux changements climatiques
(art. 1 let. ¢ LCI). Des régles contraignantes encadrent désormais la publication et |la
gestion des risques climatiques des établissements financiers,_ mais aucune ne les
oblige a réduire leurs placements fossiles : I'orientation des flux elle-méme repose
encore sur des instruments volontaires. Certaines institutions financieres dont |l
est question dans ce rapport ont un mandat public. Le public devrait au minimum
avoir un droit de regard sur la maniere dont cet argent est investi, et par qui. Face a
l'urgence climatique, les investissements dans l'expansion fossile doivent cesser, a
commencer par notre argent.

- CONSULTEZ NOTRE SITE {:[;\7
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Points clées a retenir

La Suisse est un poids lourd de la
finance liée aux énergies fossiles

Les institutions financiéres suisses détiennent
126,9 miilliards de dollars américains dans des
entreprises du secteur du charbon, du pétrole et
dugaz.

Il s'agit du 8e investisseur mondial, soit environ 2 % de
I'ensemble des placements fossiles mondiaux pour un
pays qui ne compte que 0,1 % de la population
mondiale. En d’autres termes, la Suisse est le pays qui
investit le plus dans les énergies fossiles par téte
d’habitant (14'000 dollars), devangant largement les
Etats-Unis (12'000), le Canada (9'400) ou I'Arabie
saoudite (7'900). p.7

UBS : le principal investisseur a
l'origine des investissements
suisses dans les énergies fossiles

UBS investit 71,7 milliards de dollars dont 94%
dans Pexpansion des énergies fossiles en 2026.

Cela représente 57 % de l'ensemble des
investissements suisses dans les énergies
fossiles. UBS est le 2e investisseur européen et
le 14e au niveau mondial dans ce secteur, alors
méme que le pays débat sur les moyens de
renforcer la sécurité de son systéme bancaire.

p.8

Cet argent sert a financer
’expansion, et non la « transition »

94 % des investissements suisses dans le
secteur des énergies fossiles se trouvent dans
des entreprises qui continuent de développer
de nouvelles réserves de pétrole, de gaz ou de
charbon.

Les investissements fossiles suisses financent trés
majoritairement des entreprises qui poursuivent leur
expansion.

p-9

Projets a haut risque
réputationnels: études de cas

Vaca Muerta et les forages pétroliers et gaziére
en Amazonie

Outre ses données financiéres, la base de données d’Urgewald recense
des projets spécifiques qui exposent leurs investisseurs a un risque
réputationnel, signalés lorsqu’un projet combine une incompatibilité
climatique avec d'autres problémes tels que des violations des droits
des peuples autochtones, la corruption, la destruction de
I'environnement ou des litiges. Les entreprises figurant sur la Global
dans plusieurs de ces projets. Vaca Muerta et les forages pétroliers et
gaziers en Amazonie sont deux exemples ol des institutions financiéres
suisses sont exposées. BreakFree Suisse a évoqué ces deux projets
dans sa contribution a la consultation publique sur le renforcement des
exigences de fonds propres pour les banques p 10
d'importance systémique, en janvier 2026. :

Certaines institutions a mandat public
investissent (encore) avec peu de
transparence dans I’expansion fossile, que
le pays s'est engagé a arréter

Les institutions financiéres suisses détiennent
des placements fossiles jugés incompatibles
avec les objectifs climatiques.

Les banques cantonales, la BNS, la Suva (63 milliards) et
compenswiss/AVS (41 milliards) détiennent toutes des
placements fossiles que [I'Alliance Climatique
(classement des caisses de pension, plan directeur
climat et la coalition “Notre BNS”) jugent
incompatibles avec les objectifs climatiques de la
Suisse, malgré leur mandat public et leur devoir
fiduciaire envers leurs jeunes clients. p.12

Analyse des caisses de pension:
études de cas

Etudes de cas réalisées par le collectif de
recherche WAV et son projet « 1 000 milliards
de responsabilités ».

Le collectif WAV a réalisé des études de cas et
des estimations précises sur les investissements
des caisses de pension malgré un manque de
transparence.

Ces études de cas sont complétés par des

arguments juridiques.
p.15-17
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Ces chiffres proviennent de la base de données «
Investing in Climate Chaos 2026 » (Urgewald et
Profundo), qui recense les actions et obligations
liees aux énergies fossiles détenues ou gérées

par plus de 8'400 investisseurs institutionnels a

travers le monde.
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Lequue flnanC|er Pour bien comprendre la suite

du rapport, il convient de Septembre 2026
présenter quelques notions

financiéres essentielles

Exploitation vs expansion

Une entreprise fossile peut faire deux choses avec 'argent qu'elle Iéve : entretenir ce qu'elle produit déja,
ou construire de nouvelles exploitations. Les bases de données d'Urgewald distinguent ces deux activités.
Les activités d’exploitation correspondent a I'entretien de la production existante, les puits déja forés, les
centrales déja en service, les infrastructures déja construites. Les activités d’expansion correspondent a
tout ce qui fait grossir l'industrie fossile : de nouveaux gisements de pétrole ou de gaz, de nouveaux
gazoducs, de nouveaux terminaux de gaz naturel liquéfié (GNL), de nouvelles centrales au charbon ou au
gaz. Une méme entreprise peut faire les deux a la fois. Ce qui importe, c'est que financer I'expansion
revient a parier sur la croissance du secteur, pas uniqguement sur son maintien, un choix qui ne s’aligne pas
avec |I'Accord de Paris [LAgence Internationale de I'Energie (AIE) _conditionne I'atteinte de la neutralité
carbone d'ici 2050 a l'absence de nouveaux investissements a partir de 2021 dans de nouvelles
installations liées au charbon, au pétrole et au gaz].

Détenir, gérer, financer : trois niveaux d’'implication

Une institution financiére peut avoir trois situations différentes vis-a-vis d'une entreprise fossile.

Détenir, c'est posséder I'actif sur son propre bilan. Quand la BNS détient des actions ExxonMobil, elles
figurent parmi ses propres réserves : le risque comme les bénéfices lui reviennent directement.

Gérer, c'est investir pour le compte d'un client, sans en étre propriétaire. La majeure partie des 126,9
milliards de dollars détenus par les institutions suisses reléve de ce cas : les banques choisissent les titres,
mais I'argent appartient a quelgu'un d'autre.

Financer est une opération a part: préter a une entreprise, ou l'aider a lever des fonds en souscrivant a une
émission d'actions ou d'obligations. Une banque peut financer une entreprise sans jamais en détenir ni en
gérer le moindre titre ou inversement.

Le rapport suivant s’appuie sur la base de données Investing in Climate Chaos (Urgewald et Profundo), qui
mesure ce que les institutions détiennent et gérent, et non ce qu'elles financent. Le financement est suivi
séparément par une autre base de données, Banking on Climate Chaos, que ce rapport ne mobilise pas.
Les deux bases de données mesurent des faits distincts et ne doivent pas étre confondus.

Amont, transport, électricité - Les données distinguent trois segments.

Lamont (upstream) : exploration et production, c'est-a-dire recherche de gisements, forage, extraction.
Le transport (midstream) : acheminement et stockage, soit pipelines, terminaux GNL et méthaniers.
Lélectricité (power): centrales a gaz et a charbon.

Ces trois segments couvrent la chaine d'expansion fossile ; le raffinage et la distribution (I'aval) n'y figurent
pas.

BREAKFREE SUISSE | 04



https://www.iea.org/reports/net-zero-by-2050
https://www.iea.org/reports/net-zero-by-2050
https://www.iea.org/reports/net-zero-by-2050
https://www.iea.org/reports/net-zero-by-2050

Lexique Financier

Obligations

Les obligations fonctionnent
comme des préts divisés en de
nombreuses petites parts que les
investisseurs peuvent acheter : une
entreprise (I'émetteur) emprunte de

l'argent auprés de multiples
investisseurs (les détenteurs
d'obligations) pour une durée

déterminée (la durée), en échange
de paiements d'intéréts réguliers (le
taux d’'intérét nominal), avant de
rembourser le montant total a
I'echéance de l'obligation.
Contrairement aux actions, les
obligations ne conférent aucun
droit de propriété: I'entreprise ne
fait qu'emprunter, elle ne céde pas
une part de son capital.

Pour les entreprises du secteur des
énergies fossiles, les émissions
obligataires comptent parmi les
principaux moyens de financer
leurs activités générales,
projets a forte intensité de capital -
des nouveaux champs pétroliers et
gaziers a l'expansion du charbon - et
de refinancer leur dette existante.
Parce que les investisseurs
institutionnels détiennent de grands
volumes d'obligations, leur
participation détermine si, et a
quelles conditions, les entreprises
peuvent accéder aux marchés de la
dette : plus les investisseurs sont
disposés a acheter, moins il est
pour entreprise
d'emprunter. Pour aller plus loin,
consultez 'annexe (p.3).

leurs

colteux une

Action
Obligation

Actions
Les actions - aussi appelées parts

du capital - représentent une
fraction du capital d’'une
entreprise. Les investisseurs qui
achétent des actions dune

entreprise du secteur des énergies
fossiles en deviennent
copropriétaires et acquiérent des
droits, notamment celui de voter
lors des assemblées générales
annuelles. Les entreprises émettent
des actions pour lever des fonds ; en
contrepartie, les actionnaires tirent
profit de la hausse du cours des
actions et des versements de
dividendes (partage des bénéfices).
Cela confére aux investisseurs
institutionnels détenant
d’importants placements un intérét
financier direct dans la croissance et
la rentabilité continues de ces
entreprises.

Septembre 2026

La demande d'actions influe
également sur la capacité d'une
entreprise a lever des capitaux a

I'avenir. Les investisseurs
institutionnels qui achétent de
grandes quantités d'actions

soutiennent cette demande et
témoignent ainsi de la confiance du
marché, tandis que la vente
d'actions peut la faire baisser.
Etant donné que les grands
investisseurs institutionnels
contrélent d’énormes volumes de
capitaux, leurs décisions influencent
la facon dont le marché percoit une
entreprise, et donc la facilité avec
laguelle celle-ci peut continuer a
financer l'expansion des énergies
fossiles.

Marché primaira
Flux de capitaux vers I"entreprise
B

Emat des actions

(Iﬁm

* Participation dans |'entreprise
* Dividendes versés (variable)

* Droits de vote

* Pidobligationte de rembourse-
ment

Actions

Otiga i -
1A ]

i

i

* Un prét coupd en petites tranches
* Intériéts payés (fixes, générale-
ment)

® Pas de droit de vote :

* Date de remboursement fixde
(dchéance)

Capital lewé

Marché secondaire
Les investisseurs négocient entre eux

m Investisseur T——— m Investisseur

Pas de capital direct pour Fentreprise ; mals
le prix of la demande fagonnent toujours le
codit futur de la levée de capitaux de I'entre-

prise
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Pourquoi ’Europe
brale-t-elle? &

Un petit nombre d'entreprises porte une responsabilité démesurée dans la crise climatique.

Une centaine de producteurs d'énergies fossiles et de ciment, les « carbon majors », sont a l'origine de
la majeure partie des émissions industrielles de gaz a effet de serre depuis le début de l'ére
industrielle et des ¢ctudes établissent desormais un lien direct entre leurs activités et certaines
vagues de’'chaleur et certains feux de forét.

Pourtant; le principe du pollueur-payeur, I'un des piliers du droit de I'environnement, ne les a guere
atteints : ils continuent d'étendre leur production tandis que le goﬁt des dégats retombe sur des
populations, des budgets publics et des écosystéemes qui n'onfi%nmais eu voix au chapitre.

Si ce ne sont pas ceux qui causent le prejudice qui en paient le prix, la,guestion est alors de savoir qui
d'autre dispose du pouvoir nécessaire pour imposer.un changement? et c'est la que l'argent entre en jeu.

Figure ci-dessous:
« PAR LEURS EMISSIONS, TOUS LES GRANDS EMETTEURS DE CARBONE CONTRIBUENT AU CHANGEMENT CLIMATIQUE ET, PAR
CONSEQUENT, AUX VAGUES DE CHALEUR, Y COMPRIS LES PLUS MODESTES D'ENTRE ELLES. »

Contributions des grands émetteurs de carbone aux émissions cumulées de CO, depuis 1850 (tous secteurs confondus) :

(a) telles que rapportées dans la base de données Carbon Majors (https://carbonmajors.org/), et comparées au budget mondial du carbone et a la température moyenne mondiale (en
anglais, GMST) qui en découle, telle que simulée par le modele OSCAR.

(b) Les températures moyennes mondiales (en anglais, GMST) des séries ERA528 et BEST29 ont été rebasées sur la période 1850-1900. En sappuyant a la fois sur des estimations
issues d'observations (jeux de données ERAS5 et BEST) et sur des modéles du systéme terrestre, ces résultats synthétisent la maniere dont le changement climatique a influence les
vagues de chaleur en modifiant leur intensité et en augmentant leur probabilité d'occurrence, (“rapport de probabilite”).

Fig. 3: Through their emissions, every carbon major contributes to climate change and
thus to the heatwaves, even relatively smaller carbon majors.

From: Systematic attribution of heatwaves to the emissions of carbon majors
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La Suisse f"l‘

Ces chiffres proviennent de la
base de données « Investing in
Climate Chaos 2026 » (urgewald
et Profundo), qui recense les
actions et obligations liées aux

petit pays, empreinte e e

8 400 investisseurs

fossile gigantesque

En matiére de changement climatique, I'impact

réel de la Suisse va bien au-dela de la pollution
N . n Etats-Unis 4.032
qu'elle produit sur son propre sol. A ces
PR . L. . Canada 3
émissions domestiques s'ajoutent les émissions
. . . Japon 310

dites grises, contenues dans les biens que le

A ) . _ . . Arable saoudite 292
pays importe. Et enfin, il y a les émissions

. . . _ . R Royaume-Uni 199
produites par l'industrie des énergies fossiles » s

nde

que la Suisse contribue a financer a travers le rance J 134
monde : bien que le pays n'abrite qu'environ 0,1 susse J 127
% de la population mondiale, en 2026, les i A it
institutions financieres suisses détiennent pour —
126,9 milliards de dollars américains d'actions

et d'obligations d'entreprises du charbon, du
pétrole et du gaz. Cela place la Suisse au 8e
rang mondial, devant la Chine et I'Allemagne.
Cet argent ne correspond pas a des préts, mais
a des investissements que les investisseurs
institutionnels suisses détiennent elles-mémes
ou gérent pour le compte de leurs clients.

a travers le monde.

La Suisse, 8e investisseur fossile mondial

0 1600 2000 3000 4000
milliards USD

Un rapport de McKinsey publié en 2022, issu de données officielles, a estimé que
les préts et les prises de participation dorigine suisse dans les secteurs
hautement générateurs de carbone représentaient 700 a 900 millions de tonnes
d’équivalent CO2 par an. Soit 14 a 18 fois le chiffre des émissions domestiques
annuelles du pays. Un calcul qui exclut les obligations d’Etat et les opérations sur
les marchés des capitaux, ce qui signifie que le nombre réel est probablement
encore plus élevé (Swissinfo).

La Suisse investit davantage dans les énergies fossiles par habitant que n'importe quel

autre pays au monde.

La place financiére suisse détient I'équivalent de 14 000 dollars d’actifs fossiles pour
chaque personne vivant dans le pays, soit davantage que les Etats-Unis (12 000), le
Canada (9 400) ou I'Arabie saoudite (7 900).

INVESTISSEMENTS LA MAJORITE EST BIEN AU-DELA DES
DANS LES ENERGIES LIEE A LEXPANSION ACCORDS DE PARIS
FOSSILES .
1,2 milliard de dollars
4 américains dobligations
r 3 N A ﬂ lices aux énergies fossiles
L ® l.ﬁ &_/ arrivant a échéance en
- 2051 ou apreés, soit un an
94% des apres la date butoir fixée par
126,9 investissements laSuisse et [Accord de
milliards USD concernent des Paris _pour atteindre  la
en 2026 entreprises dans neutralite carbone
Fexpansion fossile BREAKFREE SUISSE | 07
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UBS porte une part plus grande de lempreinte
fossile suisse que nimporte quelle autre institution
financiere Suisse

Investissements suisses dans les énergies fossiles : les 10 principaux investisseurs

mm UBS — 71.7 (56.5%)
= Pictet — 15.2 (11.9%)
B Swiss National Bank — 9.3 (7.3%)
mm Vontobel — 7.0 (5.5%)
mmm  J{ircher Kantonalbank — 5.3 (4.2%)
mm  ulius Bar — 2.4 (1.9%)
. . Lombard Odier — 2.3 (1.8%)
milliards USD we Swiss Life — 1.8 (1.4%)
o Bantleon — 1.7 (1.3%)
Edmond de Rothschild — 1.2 (1.0%)
mm Autres (189 investisseurs) — 9.1 (7.2%)

A elle seule, UBS détient 56,5 % des actions et obligations  Le « zéro émission nette » est un mensonge : le role
suisses investis dans les énergies fossiles, soit 71,7 milliards de  des obligations a long terme dans I'expansion des
dollars sur un total national de 126.9 milliards de dollars. UBS énergies fossiles : voir I'annexe p1-2

est a ce titre 14éme détenteur d’actifs fossiles au rang mondial
et 2éme en Europe. Aucun autre investisseur ne s'en approche :
Pictet, deuxiéme du classement, détient 15,2 milliards de dollars,
tandis que la Banque nationale suisse, troisieme au classement
général et premiére institution 8 mandat public, en détient 9,3
milliards. Il n'existe pas de trajectoire claire vers la neutralité

UBS s'est engagée a atteindre la neutralité carbone sur
I'ensemble de son portefeuille d'ici 2050, cependant UBS
détient a elle seule pour 467 millions de dollars US
d'obligations liées aux énergies fossiles dont I'échéance
ne tombe pas avant 2051, devant la Banque cantonale de
carbone pour la Suisse qui ne passe par UBS. Zurich (171 millions) et Vontobel (121 millions).

En 2026, 94 % de son portefeuille d'actions et obligations

investies dans les énergies fossiles va a des entreprises qui 6& UBS
développent encore de nouvelles réserves et infrastructures,

plutot que de réduire leurs activités. Jorcher *
L'écart entre I'engagement climatique affiché et le portefeuille Kantonalbank
réel ne cesse de se creuser. La banque a par ailleurs renoncé a
son objectif d'aligner 20 % de son_ portefeuille de gestion
d'actifs sur ses engagements climatiques.

Vontobel

UBS est responsable de plus de la moitié des actifs liés aux énergies fossiles en Suisse en
2026. La banque ne suit pas une trajectoire crédible vers la neutralité carbone. Elle enfreint

le but de la loi (tel qu'énoncé a I'article 1er de la loi sur le climat et l'innovation de 2023, qui
transpose pour l'essentiel 'article 2.1c de I'Accord de Paris, voir annexe).

Plus d’infos: OFEV

Remarque: Les chiffres proviennent de la base de données “Investing in Climate Chaos 2026” - Urgewald, mais le collectif WAV estime
que la BNS détient environ 17,88 milliards de CHF d'actions en 2026 liges aux énergies fossiles (249 entreprises), utilisant une méthode
différente. Source: Swissinfo, dapres lanalyse du collectif WAV.
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ou va I'arg e n t ? Septembre 2026
| a filiere fossile

Pour Urgewald, une entreprise est un « développeur » fossile tant

4 gu'elle continue a investir dans de nouveaux gisements de pétrole
Développeurs

et de gaz, de nouveaux gazoducs, et terminaux GNL, ou bien des
d’él‘lergie fOSSiIe centrales a charbon og a ggz. En Suis§e, .env.iron 94% (119.8
milliards de $) des investissements institutionnels dans les
énergies fossiles vont a ces développeurs. Presque aucun de ces
investissements ne représentent un pari sur le démantélement
du secteur. Il s'agit d'un pari malavisé visant a en construire

davantage.
Etapel Etape 3
Extraction Puissance
Forer et exploiter le pétrole, le gaz et le charbon Le briiler pour I’électricite,
54.8 milliards de dollars américains 68.5 milliards de dollars
américains.
Etape 2 Gazoducs, terminaux, GNL.
Transport 59.8 milliards de dollars,

Les principales sociétés détenues par des investisseurs suisses

EXTRACTION TRANSPORT/INFRASTRUCTURES PRODUCTION D’ELECTRICITE
ExxonMobil — 84 md de $ Williams Cos. —22mdde$  GE Vernova — 40mdde $

Shell — 5.3 md de $ Enel —28mdde $ Siemens AG — 327 md de $
Chevron — 41md de $ Kinder Morgan — 1.6 mdde $ Duke Energy — 1.7 md de $

Les investissements correspondent a des titres détenus ou gérés par des institutions financiéres suisses. Les entreprises sont classées dans une catégorie en fonction
de leur activité principale telle qu'elle apparait dans les données de I'lICC. Williams Companies est classée ici dans la catégorie « Midstream » en anglais ou transport et
infrastructure/secteur intermédiaire (son activité principale étant les gazoducs), bien que son étiquette GOGEL inclue une expansion en amont. Partners Group Holding
(3,5 milliards de dollars, « Midstream ») est exclue de cette liste car il s'agit d'un gestionnaire suisse de capital-investissement dont I'inclusion dans GOGEL refléte les
infrastructures liées aux énergies fossiles détenues par I'intermédiaire de ses fonds. Freeport-McMoRan est exclue de I'indice Power (génération d'électricité malgré son
statut IICC ; il s'agit d'une société miniére spécialisée dans I'exploitation du cuivre et de I'or, dont I'inclusion dans I'indice GOGEL s'explique par ses activités de production
d'électricité a partir d'énergies fossiles en captivité. Le montant élevé du placement dans SSE plc (11,1 milliards de dollars) s'explique par les positions concentrées
détenues par Vontobel et Pictet.

BREAKFREE SUISSE | 09



EXTRACTION

Ouvalargent?
Vaca Muerta

» De quoi s'agit-il? Une formation de schiste située dans la province argentine de Neuquén, qui
abrite la deuxiéme réserve mondiale de gaz de schiste et la quatriéeme réserve de pétrole de
schiste. Son exploitation repose sur la fracturation hydraulique (fracking) et plus de 200
milliards de dollars d'investissements futurs ont été engagés sur une cinquantaine de
concessions.

¢ Pourquoi est-ce un projet a risque réputationnel? Le fracking a Vaca Muerta est associé a une sismicité induite dans une
région dont les batiments, les puits abandonnés et les barrages voisins n'ont jamais été concus pour vy résister, a la contamination
des eaux et au dépot de déchets, ainsi qua la violation des droits territoriaux mapuche. Parmi les opérateurs : YPF,
Chevron, Shell, TotalEnergies, Equinor et BP.

Shell —53md $

Chevron — 41md $

¢ Pourquoi la Suisse? Le fracking est interdit ou soumis a moratoire dans plusieurs cantons suisses: la population et les
parlements cantonaux ont refuse cette technique chez eux, mais I'argent suisse la finance a I'étranger. La BNS a détenu
dimportantes positions dans des opérateurs de Vaca Muerta, et UBS ainsi que de nombreuses caisses de pension y restent

investies.

¢ Ce que la campagne a obtenu: La BNS a vendu la totalite de ses actions Shell (environ 877 millions de dollars) a I'ét¢ 2023,
puis dans Chevron (environ 712 millions) au premier trimestre 2025, aprés des années de pression. Ses propres directives lui
imposent d'exclure les entreprises qui « violent gravement les droits humains fondamentaux, causent systéematiquement de graves
dommages environnementaux ou participent a la production darmes internationalement condamnées ».

¢ La question sans réponse: La BNS n'a jamais expliqué quel critere ces deux entreprises enfreignaient, et elle reste investie dans
ExxonMobil et TotalEnergies, dont le bilan est comparable. Si la banque centrale peut agir, pourquoi ne pas aller plus loin? Et
pourquoi UBS et les caisses de pension suisses, que rien n'y contraint mais qui sont exposées aux mémes risques, ne suivent-elles

pas ?

urgewald
B Global 0il & Gas Exit List
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Vaca Muerta

Location:
Porthern Patagonia, Argentina
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https://notre-bns.ch/2023/11/20/investissement-de-la-banque-nationale-suisse-dans-le-fracking/
https://notre-bns.ch/2023/11/20/investissement-de-la-banque-nationale-suisse-dans-le-fracking/
https://gogel.org/vaca-muerta
https://gogel.org/vaca-muerta

EXTRACTION

Ouvalargent?
Forage petrolier et gazier en
Amazonie

De quoi s'agit-il? L'extraction de pétrole et de gaz a travers le biome amazonien dans neuf pays, ainsi que
des blocs offshore a I'embouchure de I'Amazone, sur la marge equatoriale brésilienne. GOGEL y recense une
quarantaine dentreprises, de Petroecuador et Petropert a Shell, Chevron, ExxonMobil, TotalEnergies et
Petrobras, qui a émis une obligation arrivant a échéance en 2115, destinée a financer I'expansion du secteur
pétrolier bien au-dela de toute échéance climatique, et dont UBS figure parmi les détenteurs a long terme.

ExxonMobil — 84 md $

Shell — 53 md $

hevron — 41md $

Pourquoi est-ce un projet a risque réputationnel? Routes et pipelines accélérent la déforestation d'une forét
déja détruite 2 20 % et proche de son point de bascule ; les marées noires répétées en Equateur ont
empoisonné les riviéres ct les moyens de subsistance de dizaines de milliers de personnes ; et 20 % des
territoires autochtones amazoniens chevauchent un bloc pétrolier ou gazier. Prés d'un quart du récif corallien de
I'embouchure du fleuve se superpose désormais a des blocs d'exploration.

Pourquoi la campagne vise UBS? En janvier 2021, Credit Suisse s'était engagé a mettre fin au financement du
négoce de pétrole issu de I'Amazonie équatorienne et péruvienne, sous la pression d'organisations autochtones et
d'ONGs. Apres le rachat, UBS a abandonné cette exclusion, de méme que la sortie du charbon de Credit Suisse
et son cadre de transition énergétique pour ses clients. D'autre part, elle continue d'investir dans des entreprises qui
exploitent des ressources fossiles dans cette région.

Le précédent existe- En mai 2022 BNP Paribas est devenue la premiére qrande banque a aolooter une exclusion

pétrole et du gaz issus de réserves amazoniennes ou développant les infrastructures associées. Les institutions
peuvent tracer cette ligne, y compris du cété des investissements.

urgewald
PLUS B Global Oil & Gas Exit List
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https://www.unsere-snb.ch/wp-content/uploads/2026/04/SNB_Investitionen_ExxonMobil.pdf
https://endfossil.finance/
https://endfossil.finance/
https://gogel.org/amazon-oil-and-gas-drilling
https://gogel.org/amazon-oil-and-gas-drilling
https://amazonwatch.org/news/2022/0504-statement-on-bnp-paribas-pledge-to-end-new-financing-for-amazon-oil-drilling
https://amazonwatch.org/news/2022/0504-statement-on-bnp-paribas-pledge-to-end-new-financing-for-amazon-oil-drilling
https://amazonwatch.org/news/2022/0504-statement-on-bnp-paribas-pledge-to-end-new-financing-for-amazon-oil-drilling
https://amazonwatch.org/news/2022/0504-statement-on-bnp-paribas-pledge-to-end-new-financing-for-amazon-oil-drilling
https://cdn-group.bnpparibas.com/uploads/file/bnpparibas_csr_sector_policy_oil_gas.pdf
https://www.heidi.news/monde/ubs-ignore-ses-propres-engagements-environnementaux-et-finance-des-forages-au-large-de-l-amazonie
https://www.heidi.news/monde/ubs-ignore-ses-propres-engagements-environnementaux-et-finance-des-forages-au-large-de-l-amazonie
https://banksvstheamazon.org/banks/#key-companies
https://banksvstheamazon.org/banks/#key-companies
https://banksvstheamazon.org/banks/#key-companies
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es institutions a mandat public

détiennent des investissements dans les combustibles fossiles,
mais les données n’enreflétent qu’une partie

Dans les données relatives aux actifs liés aux énergies fossiles, les institutions financiéres privées occupent une
place prépondérante : 111 milliards de dollars contre 16 milliards détenus par des institutions 3 mandat public.
Toutefois, ces 16 milliards de dollars ne reflétent trés probablement pas le montant total des investissements
consacrés aux énergies fossiles. En effet, on peut s'attendre a ce que la base de données «Investing on Climate
Chaos» soit incompléte du a I'opacité des transactions. Il en va de méme concernant les institutions financiéres
privées.

Une institution & mandat public (ou dotée Avoirs fossiles suisses, mandat public vs privé : part financant
d'un mandat de service public) est un I'expansion

organisme, qu'il soit de droit public,
d'économie mixte ou de nature privée, qui S I AR nFGEcEa 111 b

. . e . 1201 mmm Autre fossile .
se voit confier par une autorité publique (94.2% en expansion)
(Confédération, canton ou commune) la

100 -
mission de réaliser des taches d'intérét
général. [=]
o BO A
=
il
Tous les placements dans le secteur des E -
énergies fossiles ne peuvent pas étre =
rattachées a l'institution qui en est le £
40 4

propriétaire en dernier ressort. En effet, les
données d'Investing in Climate Chaos ne 16 bn

porte que sur les participations rendues 2] {94.4% sn axpansion)
publiques et ne permet pas toujours de
remonter jusqu'au bénéficiaire effectif des
actifs lorsque la gestion de ces derniers est
confiée a un tiers. Parmi les institutions

publiques, deux types d'acteurs Institutions & mandat public : avoirs, v compris la part des entreprises
étendant leurs activités dans les énergies fossiles

Mandat public Prive

apparaissent : la Banque nationale suisse
et les banques cantonales.

Swiss National Bank 9.3bn

Zircher Kantonalbank

La BNS détient 9,3 milliards de dollars, ce
qui en fait le troisieme plus grand
investisseur dans les énergies fossiles du

Bangue Cantenale Vaudaise

Luzerner Kantanalbank

pays, et de loin le premier parmi les St. Galler Kantonalbank
institutions publiques : il s'agit de ses Basellandschaftliche Kantanalbank
propres réserves de devises, donc bel et Aargaulsche Kantonalbank

bien d'argent public. Toutes les banques Graubundnar Kankonalbank
cantonales figurent aussi dans cette liste.
Une grande partie de ce qu'elles détiennent
correspond toutefois a des avoirs de . . . . i

clients, et non a de l'argent public. Mais o 2 4 m““am:‘usn N L
chacune appartient a son canton et la

plupart bénéficient d'une garantie
cantonale : les citoyens ont donc leur mot
adire sur leur politique d'investissement.

Banque Cantonale de Fribourg
Total fossile
mmm Expansion fossile

Basler Kantonalbank

La quasi-totalité de ces fonds sont dans I'expansion fossile. Que ce soit dans les portefeuilles
d’institutions @ mandat publics ou privés, environ 94 % de ces fonds sont investis dans des
entreprises qui continuent a développer de nouvelles réserves ou infrastructures liées aux
énergies fossiles. La tendance est pratiquement identique pour les secteurs public et privé ; il ne
s’agit donc pas ici de déterminer lequel des deux est plus « propre » que l'autre. Il s’agit plutét de
montrer que I'ensemble du systéme financier suisse continue de financer I'expansion des

énergies fossiles.

Ces données ne font apparaitre ni les
caisses de pension ni les assurances
sociales, qui gérent pourtant prés de 1200
milliards de francs de placements, contre
812 miilliards de total de bilan pour
I'ensemble des banques cantonales
(chiffres 2024), dont I'essentiel est Remarque: Les chiffres proviennent de la base de données “Investing
constitué d'hypothéques et non de titres. in Climate Chaos 2026” - Urgewald, mais le collectif WAV estime que
la BNS détient environ 17,88 milliards de CHF d’actions en 2026 liées
aux énergies fossiles (249 entreprises), en utilisant une méthode

différente. Source: Swissinfo, d'aprés I'analyse du collectif WAV. BREAKFREE SUISSE | 12

Remarque : il s'agitici d’actions et d'obligations détenues ou gérées.

Les pages suivantes expliquent pourquoi,
présentent leurs situations et indiquent ce
que vous pouvez faire a ce sujet.
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https://unsere-snb.ch/investitionen/methodology/
https://unsere-snb.ch/investitionen/methodology/
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Les caisses de pension ne
divulguent pas leurs investissements

UBS détient 71,7 milliards de dollars américains d'investissements dans les énergies fossiles,
ce qui en fait le 14e plus grand investisseur institutionnel au monde dans ce secteur. Mais a
qui appartient cet argent ?

En grande partie, a vous : si vous cotisez a une caisse de pension suisse.

Un chiffre difficile a estimer

Les caisses de pension investissent rarement elles-mémes : elles confient la
grande majorité de leurs actifs a des gestionnaires externes via des mandats de
gestion discrétionnaire. Selon I'étude Swiss Asset Management 2024 de TAMAS,
elles constituent le premier groupe de clients du secteur, avec 44,4 % de
I'ensemble des actifs sous gestion en Suisse. La méme étude place UBS Asset
Management en téte du marché, avec 9,3 % de parts (291 milliards de CHF

gérés en Suisse), soit environ 18 % aprés l'intégration de Credit Suisse. On Les caisses de
peut donc supposer qu'UBS soit I'un des plus grands gestionnaires d'actifs de pensions
fonds de’p’enspn du pays. . . - gérent
Cette délégation est une pratique standard. La Caisse de prévoyance du ~1'200
personnel de la ville de Berne, par exemple, s'appuie explicitement sur les —=
services et indices d'UBS (« UBS PK-Barometer ») pour piloter ses performances, milliards de

y compris a I'étranger. Il est courant que les caisses déléguent non seulement la CHF (2025)

gestion de leurs portefeuilles, mais aussi I'exercice de leurs droits de vote en
assemblée générale, comme le confirme la politiqgue de vote d'UBS Asset
Management pour ses clients institutionnels. Lorsqu'UBS achéte des actions ou
des obligations d'entreprises fossiles, une partie de cet argent est donc
vraisemblablement de I'épargne-retraite suisse, mais la part exacte reste
indéterminable.

Ot est le probléme ?

Les caisses ne publient pas leurs investissements. Elles ne sont Iégalement
tenues de divulguer ni la liste des entreprises dans lesquelles elles investissent,
ni les gestionnaires auxquels elles déléguent, ni les montants en jeu. La plupart

Budget fédéral s'y refusent volontairement : lorsque les journalistes du WAV Recherchekollektiv
2026:86.4 ont demandé ces informations en vertu des lois sur la transparence, la majorité
milliards de des caisses publiques suisses ont refusé ou tardé a répondre.

CHF (2025) Les données montrent le gestionnaire, pas le client final. Les 71,7 milliards de

dollars attribués a UBS dans la base de données reflétent sa position consolidée
pour I'ensemble de ses clients dans le monde : caisses de pension suisses, clients
privés, institutions étrangéres. La part correspondant a I'épargne-retraite suisse
ne peut étre établie a partir des données publiques.

Le projet « 1 000 milliards de responsabilité » du collectif de recherche WAV tente de

changer la donne en obligeant les caisses de pension publics a divulguer leurs

investissements par le biais de demandes d'accés a l'information. Linitiative place

financiére (Volksinitiative fiir einen nachhaltigen Finanzplatz), déposée en avril 2026

avec plus de 145 000 signatures, va plus loin : Elle implique que I'ensemble du secteur

financier suisse, y compris les caisses de pension, aligne ses activités internationales

sur I'Accord de Paris.

D'ici 13, on ne dispose pas d'une vue d'ensemble compléte de la situation. Et on ne BREAKFREE SUISSE |13
peut pas remédier a ce qui reste dans I'ombre.



https://wav.info/recherchen/tausend-milliarden-franken-verantwortung
https://finanzplatz-initiative.ch/
https://finanzplatz-initiative.ch/
https://investrends.ch/dokumente/diverses/swiss-asset-management-study-2024/
https://spkr.ch/de/file_upload/c1bb21258eb498b03a8c5641d5d703ae.pdf
https://spkr.ch/de/file_upload/c1bb21258eb498b03a8c5641d5d703ae.pdf
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https://www.letemps.ch/articles/les-gardiens-des-milliards-de-notre-fortune?srsltid=AfmBOopdhx83XSq2VMpGH_FSynuafVegGnfvbtthCPxdFwbxxEO91WKT
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https://www.letemps.ch/articles/les-gardiens-des-milliards-de-notre-fortune?srsltid=AfmBOopdhx83XSq2VMpGH_FSynuafVegGnfvbtthCPxdFwbxxEO91WKT
https://www.rts.ch/info/economie/2024/article/un-budget-federal-en-leger-mieux-pour-2025-mais-berne-reste-prudente-28551183.html
https://www.rts.ch/info/economie/2024/article/un-budget-federal-en-leger-mieux-pour-2025-mais-berne-reste-prudente-28551183.html
https://www.rts.ch/info/economie/2024/article/un-budget-federal-en-leger-mieux-pour-2025-mais-berne-reste-prudente-28551183.html
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Caisses de pension:
Pallier aux données manquantes

Compatibilité des caisses de retraite (par volume d'actifs)

Comme leurs portefeuilles ne peuvent
étre analysés directement, nous
utilisons le « Klima-Rating » de
I'’Alliance Climatique, qui évalue les

= Rouge (41%) caisses de pension et d'assurance
mm fouge - Orange (9%) . . . .

== Orange (3%) sociale suisses. Cet indice mesure
. Orange - Vert clalr (5%) -
m—vert clair (40%) dans quelle mesure la politique
mmm Vert clair - Vert foncé (1%) . .

m—Vert foncé (1%) d'investissement de chaque fonds

s'aligne sur une trajectoire de 1,5°C.

LEGENDE
Vert, bonnes pratiques : réduction active des émissions du portefeuille avec

i : des objectifs de réduction contraignants.
Fonctionnement de la notation : chaque ject! uct 18

caisse de pension est noté en fonction Orange, partiel : certaines mesures ont été prises, comme ['abandon du

de [ladeéquation de sa politique charbon, mais sans les objectifs ni les exclusions requis par la limite de 1,5

d’investissement avec une trajectoire de degré.

15 °C.
Rouge, non compatible : investissements toujours importants dans les
énergies fossiles sans trajectoire de réduction crédible, ou opacité telle que la
conformité ne peut étre vérifiée. L'opacité en elle-méme est pénalisée.

Caisses de retraite suisses par taille et note climatique

Les caisses de pension et les
caisses d'assurance  sociale
investissent principalement par
l'intermédiaire de gestionnaires
d'actifs externes et de fonds
communs. Lorsque compenswiss
ou la Suva détient une
participation dans ExxonMobil,
celle-ci est enregistrée au nom du
gestionnaire, et non au nom du

Suva (incl. pension fund) 63
PUBLICA {faderal PK)
compenswiss (AHVIV/ED)
BVK (ZOrich)

Autfangeinrichtung BVG

CPEG (Genéve)
PK Stadt Zirich (PKZH)

Pensionskasse SBB

En 2026, le fonds AVS auquel cotise
chaque personne active en Suisse,
compenswiss, détient 41 milliards de

Pensionskasse Post
Bemnische PK (BPK)

PE Basel-Stadt (PKBS)

ot francs et est classé rouge. La Suva, fonds lui-méme. Leurs
V (Vaud) _ :
o I'assurance-accidents, en détient 63 placements dans les énergies
Aargauische PK (APK) _— _ _ . . _

milliards et est également classée rouge. fossiles sont bien réelles et

blpk (Basel-Land) . q
importantes, mais elles sont

intéegrées de maniére invisible

5t. Galler PK (sgpk) Il'en va de méme pour STENFO, le fonds

Luzerner PK (LUPK) de désaffectation des installations
STENFO (nuclear funds) nucléaires. dans les totaux des
q - i q
PK Wallis {CPVAL) gestionnaires d’actifs figurant
Provis Face a eux, les caisses classées vert clair: dans le rapport.

PUBLICA, BVK et d'autres, qui prouvent
qu'une autre voie est possible. Les caisses
classées rouges ne peuvent invoquer
I'impossibilité : leurs pairs le font déja.

Comme leurs portefeuilles ne
peuvent pas étre analysés
directement, ces fonds sont

PK Freiburg [CPEF)
PK Solothurn (FKSO)

CPCN {Neuchatel)

Zuger PK évalués differemment : non pas
IPCT (Ticino) en dénombrant leurs titres, mais
PK Graublnden {PKGR) 4 en notant leur politique
i senwyz (Prsz) J 2 —— climatique.
E Vert
0 10 20 30 40 50 €0 BREAKFREE SUISSE | 14

Actifs totaux, milliards CHF


https://alliance-climatique.ch/rating-climatique-placements-mobiliers/
https://alliance-climatique.ch/rating-climatique-placements-mobiliers/
https://alliance-climatique.ch/article/vue-densemble-fonds-durables/
https://alliance-climatique.ch/article/vue-densemble-fonds-durables/

Septembre 2026

Une remarque sur la transparence: Les caisses citées dans les pages
qui suivent sont, dans bien des cas, celles qui ont accepté de
communiquer leurs placements. La majorité des caisses de pension
publiques suisses ont choisi de rester opaques, et leur absence ici ne
c'est le contraire. La
une caisse qui

doit pas étre lue comme un blanc-seing :

transparence mérite d'étre saluée, non sanctionnée :
ouvre ses livres se rend redevable, tandis que celle qui s'y refuse
échappe a tout examen. Si une caisse figure dans ce rapport, c'est parce

qu'elle arendu cet examen possible.

Canton de Berne
BPK et BLVK (26 milliards de
CHF):

Auteurs Olivier Christe et QOsama
Abdullah (WAV  Recherchekollektiv),
publié le 19 mars 2026 dans Hauptstadt.

BVK, BLVK sont les deux fonds des
employés du canton de Berne (parmi les
plus larges de Suisses), détenant
respectivement 17 milliards de CHF et 9
milliards de CHF.

Résultats clés de I'enquéte:

En 2024, les 3/4 de leurs profits
provenaient d’actions, particulierement
exposé au changement climatique. Les
deux fonds ont refusés de divulguer leurs
investissements.

D'aprés les calculs de WAV, BPK
investirait > 180 millions de CHF dans des
compagnies qui développent
actuellement des nouveaux champs
pétroliers et gaziers ou des centrales
électriques a combustibles fossiles ou
gazoducs, et environ 100 millions de CHF

pour BLVK.

+ Ces fonds excluent vraisemblablement
Chevron ou Exxon Mobil mais Shell, Total
ou encore Cheniere sont inclues avec
respectivement 6-10 millions de CHF, 3-
6 millions de CHF et 1-2 millions de CHF.

Toutes ces compagnies ne sont pas
alignées avec les recommandations de
I’Agence Internationale de [I'Energie
(AIE).

- 0,5 - 1 milliard de CHF sont investies en
actions dans les 7 compagnies les plus
large de développement technologique:
Amazon, Google, Nvidia, etc...

Analyse des
caisses de pension:
étudesdecas

Rosa Sangiorgio, une experte en gestion de portefeuille, ayant précédemment
travaillé pour Credit Suisse et Pictet, explique : «D’'une part, la valeur des entreprises
a forte intensité carbone peut baisser si I'économie se tourne vers des sources
dénergie moins émettrices. Cest ce qu'on appelle les risques de transition. Les
caisses de pension pourraient réduire ces risques en cédant leurs investissements
dans les entreprises du secteur des énergies fossiles. Les risques climatiques
physiques sont plus complexes : des événements aigus, tels que les inondations ou
les incendies de forét, ainsi que des changements chroniques, comme la canicule et la
sécheresse, peuvent nuire a I'ensemble de I'activité économique, ce qui fait peser des
risques importants sur les caisses de pension. »

Canton de Ziirich

Auteurs : Olivier Christe (WAV) et Sven
Niederhauser (Correctiv Schweiz), publié
dans JIsrich le 16 décembre 2024.
Soutenu par le Fonds Gottlieb et Hans
Vogt Stiftung (investigativ.ch).

Les deux grandes caisses publiques
zurichoises gérent plus de 60 milliards
de CHF combinés.

BVK (~39 milliards CHF):

A refusé de communiquer ses
investissements malgré une demande
basée sur la loi sur l'accés aux
documents publics, prétextant étre une
société de droit prive, qualification
contestée, les assurés étant en majorité
des fonctionnaires cantonaux.

Investit environ 10 % de son
portefeuille d'actions en pétrole et gaz
et 1 % en charbon.

- Tobias Langenegger (PS, co-président
du groupe au Conseil cantonal) : « Comme
caisse des fonctionnaires cantonaux, la
BVK est moralement obligée de
respecter les objectifs climatiques du
canton de Zurich » (neutralité carbone
d'ici 2040).

PKZH (Ville de Zurich, ~21
milliards CHF) :

~

- Premiére grande caisse a avoir

accepté de transmettre ses
investissements détaillés a
WAV/Correctiv (actions et
obligations, soit ~50 % du

portefeuille).

+ Exclut les producteurs de charbon
mais investit plus de 40 millions
CHF dans les cinq plus grandes
entreprises de fracturation
hydraulique mondiales, soit ~1 000
CHF par assuré.

- Détient des obligations (voir page 4,
5 et I'annexe) de ConocoPhillips (le
plus grand exploitant de fracturation
hydraulique selon Urgewald) a
échéance 2062, achetées en 2022
pour plus de 500 000 CHF.
ConocoPhillips investit chaque
année plus d'un milliard USD dans de
nouvelles ressources fossiles.

- Dépense 300 000 CHF par an en
engagement actionnarial, une
somme modeste au regard des profits
tirés de ses investissement dans le
fracking (estimés a plus d’1 million de
CHF sur une année).

+ Refuse d'exclure ces compagnies au
motif qu'un « dialogue continu est plus
prometteur qu'une exclusion ».
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Canton de Berne
PVK Bern (3 milliards de CHF):

Auteurs : Olivier Christe et Osama Abdullah (WAV
Recherchekollektiv), publié le 25 mars 2026 dans
Hauptstadt. Financé par la Fondation Leenaards et la
Société Suisse a But Non Lucratif.

Le PVK de la Ville de Berne gére environ 3 milliards de
CHF pour prés de 11 000 assurés.

Résultats clés de I'enquéte:

+ Les calculs de WAV estiment que la PVK investit ~40
millions de CHF dans des entreprises développant de
nouveaux champs pétroliers, construisant des centrales
fossiles ou des gazoducs.

- La PVK a refusé de communiquer la liste détaillée de
ses investissements a WAV, contrairement aux caisses
cantonales des Grisons, Bale-Campagne ou Genéve.

+ La PVK ne suit que la liste d'exclusion SVVK, bien plus
limitée que les critéres d'Ethos, permettant 8 Exxon Mobil
(~3 millions CHF estimé,) et Chevron (~2 millions CHF) de
rester investissables.

- Ethos, dont la PVK est membre, recommande d'exclure
Exxon et Chevron (plus de 5 % du chiffre d’affaires en
hydrocarbures non conventionnels). Ethos avait également
recommandé de voter contre leurs présidents de CA. Or la
PVK délégue ses droits de vote a I'étranger a UBS, qui a
voté pour la réélection des présidents des deux
entreprises (voir aussi le rapport: la_finance Suisse
complice de I'expansion fossile, 2023, Reclaim Finance,
BreakFree Suisse, AM analysis ShareAction 2025, et Profit
over Planet - Asset Manager Rating 2024).

* En matiére d'émissions de CO2/gaz a effet de serre, la
PVK ignore les Scopes 3 (émissions lors de la
combustion des fossiles , plus de 80 % des émissions
totales d'un pétrolier comme Exxon).

+ Michel Berger et Melanie Mettler, président le conseil
d’administration, et envisagent la publication de tous les
investissements lors d'une prochaine séance du conseil.

" e Gasbeg Ot

Klimarisiken

Analyse des

caisses de pension:

etudesdecas

La Caisse de prévoyance de I'Etat de Genéve
(CPEG, ~22,7 milliards de CHF) comme
contre-exemple:

Auteurs : Olivier Christe (WAV), Sven Niederhauser (Correctiv
Suisse), publié le 22 mai 2025 dans Heidi News.

- Depuis 2022, la CPEG conditionne ses investissements dans le
secteur de I'énergie a un seuil d'alignement de température qui
se resserre de 0,25 °C par an, pour atteindre 1,5 °C fin 2025.
Aucune entreprise du secteur n'ayant satisfait a ce critére fin 2023
ni fin 2024, la Caisse a exclu I'ensemble du secteur.

- La CPEG se distingue des autres caisses de pension suisses
par sa stratégie climatique : elle a choisi d'exclure ce secteur
énergétique plutét que de miser seulement sur le dialogue
actionnarial. En effet, elle estime que le levier d'influence d'un
actionnaire sur les groupes pétroliers et gaziers est trés faible.

« Dans le cas d'entreprises qui, selon nous, ne sont pas en mesure
d'opérer les changements nécessaires au rythme et a I'échelle
requis, I'engagement ne suffit pas », explique Lionel Binz, du pdle
juridique et compliance de la caisse.

- Cette position contraste avec celle des caisses de Zurich (canton
et ville) et de Bale-Campagne, qui défendent leurs
investissements fossiles en invoquant leur capacité a obtenir des
améliorations par le dialogue.

+ Les faits donnent plutot raison a Genéve : Climate Action 100+,
la plus grande coalition mondiale d'investisseurs pour le climat
(environ 70 000 milliards de dollars d'actifs représentés), a elle-
méme constaté en 2024 que le secteur pétrolier et gazier
n'avait guére progressé vers la transition énergétique malgré
des années d'engagement actionnarial.

* Rendements: la CPEG affirme que I'exclusion du secteur fossile
n'a, a ce jour, pas pesé sur ses rendements, ce qui fragilise
I'argument financier souvent opposé au désinvestissement, et
qui est confirmé par Robeco, une compagnie spécialisée dans les
investissements durables, selon laquelle un tel désinvestissement
est neutre sur les rendements a long terme. Une étude de
|'Institute for Energy Economics and Financial Analysis (IEEFA)
conclut que « se retirer du pétrole, du gaz et du charbon s'est
avéré une stratégie financiére gagnante sur les dix derniéres
années ».
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Queditle cadrelégal
et réglementaire?

Des régles contraignantes existent: reporting_climatique obligatoire depuis 2024,

exigences prudentielles de la FINMA sur les risques financiers liés a la nature depuis
2026.
Mais elles imposent aux établissements de publier et de gérer leurs risques, non de

réduire leurs placements fossiles.
Lorientation des flux financiers elle-méme, objectif inscrit a I'art. 1 let. ¢ LCI (voir
annexe p.3), repose encore sur des instruments volontaires : 'ordonnance sur la

protection du climat ne prévoit que des tests climatiques facultatifs (voir annexe p.3).

Un avis de droit mandaté par I'OFEV et rendu par les professeures Mirjam Eggen et

Cornelia Stengel (Kellerhals Carrard, 2019) conclut pourtant que les risques
climatiques relévent déja, en droit actuel, des devoirs des caisses de pension, des
assurances, des banques et des gestionnaires d'actifs. Encore faudrait-il que
quelqu'un le vérifie.

La FINMA alerte publiquement sur les risques climatiques et doit les examiner en
vertu de la loi sur le CO2, mais les caisses de pension échappent a sa compétence :
elles reléeévent de la Commission de haute surveillance de la prévoyance
professionnelle au niveau national et des autorités de surveillance régionales.
Interrogées, ces autorités répondent qu'elles n'ont pas examiné les risques
climatiques faute de base légale: la LPP ne les mentionne nulle part explicitement.

« La prise en compte des risques climatiques est laissée a I'appréciation de la caisse
de pension », resume la directrice de I'autorité bernoise de surveillance BBSA.

Ce vide n'est pas une fatalité : il a été identifié, puis abandonné. La motion 19.3766

« Finance et climat. Inscrire explicitement les risques climatiques dans le devoir
fiduciaire », déposée par la conseillére nationale Adéle Thorens Goumaz, demandait
précisément d'obliger les caisses de pension et les gestionnaires d'actifs a intégrer
les risques climatiques dans leurs devoirs fiduciaires et leurs obligations de
placement. Il revient au Conseil des Etats de la faire enfin aboutir.
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Investingin

Climate Chaos

INVESTING IN
CLIMATE CHAOS

Search for an investor

Filter by region’,

8,456 results

Name

Vanguard
BlackRock
Public Inv

State Street

ment Fun

Data Explainer Insights Methodology AboutUs _urgewald

Show
= ey

Filter by country

all countries v

HQ
USA
USA

Saudi Arabia

Shares &

$596,933 M
$ 500,806 M
$ 283,676 M

$250.753 M

Filter Investments

D Pension funds only

Bonds
$62,518 M

$52,494 M

$6.520 M

Total §

$659,451 M
$553,299 M
$283,6T6 M

$257.273M
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QUE FAIRE?
Comme investisseurs, politiciens et citoyens

Recommandations a l'intention des institutions financiéres :

o Publiez une liste détaillée de vos expositions aux entreprises du secteur des énergies
fossiles
Excluez les investissements dans les entreprises qui développent ou étendent
de nouvelles capacités de production d’énergies fossiles
Adoptez un objectif et un plan de sortie des énergies fossiles assortis d'un calendrier
precis, et fixez un objectif de zéro émission nette d'ici 2040 au plus tard pour
votre portefeuille d'investissement.
Réorientez vos investissements loin d'une économie déependante des énergies fossiles
et nuisible a l'environnement
Lancez et/ou augmentez les investissements a impact dans les solutions existantes
durables sur le plan environnemental et social et investir dans le démantelement des
installations existantes fonctionnant aux énergies fossiles.
Faites valoir vos droits d'actionnaire pour vous opposer aux décisions et aux
résolutions du conseil d'administration qui soutiennent le développement des
énergies fossiles

Recommandations a l'intention des responsables politiques :

e Soutenez les investisseurs en garantissant un cadre juridique adapté. Nous
exigeons une application effective de l'article 1er alinéa c de la loi sur le climat et
l'innovation.

e Mettez a profit (ou exercez) votre influence pour accélérer la sortie progressive des
énergies fossiles par les institutions publiques

Recommandations aux citoyens:

e Contactez vos fonds de pension, vos assureurs, vos banques cantonales et vos
banques privees en leur écrivant une lettre ou en leur parlant du probleme :
CONSULTEZ NOTRE SITE WEB

e Discutez des informations présentées dans cette note d'information avec vos
proches, vos amis et vos connaissances, PARTAGEZ NOTRE SITE WEB

Plus d’informations
breakfreesuisse.org SIS
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CONCLUSION

e Bien que la loi sur le climat et Pinnovation oblige la Confédération a
aligner les flux financiers sur les objectifs climatiques, les
investissements des institutions financieres suisses dans le charbon, le
pétrole et le gaz continuent de croitre au lieu de diminuer. Le cadre
juridique actuel n’est pas suffisant pour contrer cette tendance.

La Suisse occupe la 8e place mondiale, avec 126,9 miilliards de
dollars américains détenus par les institutions financiéres
suisses dans le charbon, le pétrole et le gaz. Une part importante
de ces fonds transite par des institutions mandatées par les
pouvoirs publics : banques cantonales, assureurs publics, caisses de
pension.

94 % des avoirs suisses liés aux énergies fossiles sont détenus
par des entreprises qui continuent a développer de nouvelles
réserves et infrastructures fossiles. Cet argent finance l'extraction
et 'expansion des energies fossiles, et non la transition énergetique.

La Suisse occupe la premiére place mondiale en termes d’actifs
liés aux énergies fossiles par habitant (14 000 dollars par habitant).

A elle seule, 'UBS représente 57 % du total suisse. Aucune autre
institution ne sen approche. Il nN'existe aucune voie pour faire évoluer les
investissements suisses dans les eénergies fossiles qui ne passe par
'UBS, un acteur qui gere des fonds qui sont souvent les notres.

Plus d’informations
breakfreesuisse.org SRR S
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"When we talk about our pension fund funds, we are talking above all about
returns. That's what it's all about [...]It is not about whether climate protection
could reduce the return in the short term. But on the contrary: Whether this
remains possible in the long term:

"The costs, if we do nothing, will be much higher than if
we act now.”

Rosa Sangiorgio, former head of sustainability in the investment department of
Credit Suisse and Pictet. President of the Swiss Platform for Impact Investing,
in Hauptstadt, 10.04.26.
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LES OBLIGATIONS JOUENT UN ROLE MAJEUR ET
CROISSANT DANS LE MAINTIEN DE LINDUSTRIE
DES ENERGIES FOSSILES

Les obligations d'entreprise constituent une
source de capital essentielle pour les
entreprises du charbon, du pétrole et du gaz ;
pourtant, comparé au marché des actions, le
marché obligataire échappe souvent a
I'attention du public. L'industrie des énergies
fossiles se tourne de plus en plus vers les $400 B
marchés obligataires pour lever des sommes
importantes destinées a l'expansion de ses
activités, et cette évolution s'explique par
plusieurs facteurs. Lémission d'obligations
permet aux entreprises de contourner les $100 8
processus de vérification préalable (due
diligence) comparativement plus rigoureux des
préts bancaires et des marchés d'actions. En
outre, les obligations donnent aux entreprises
des énergies fossiles accés a un vivier de
capitaux bien plus vaste que les seuls préts
bancaires, puisqu'elles puisent dans les marchés
de capitaux au sens large, y compris aupres

Credits: BOCC 2026

Fossil Financing by Year and Finance Type
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d'investisseurs institutionnels tels que les
caisses de pension, les assureurs et les
gestionnaires d'actifs (Reclaim Finance).

Depuis la crise financiére de 2008, on observe dans le secteur des entreprises une tendance générale a
lever des fonds par le biais d'obligations plutét que par des préts bancaires traditionnels. Cette tendance
est particulierement marquée dans le secteur des énergies fossiles, comme le montre le graphique ci-dessus
cen 2023 et 2024, 51 % du financement des entreprises impliquées dans I'expansion des énergies
fossiles provenait d'obligations d'entreprise, soit 391 milliards de dollars américains d'émissions
obligataires (Reclaim Finance, Mettre fin aux obligations toxiques, Banking on Climate Chaos).

Pour émettre une obligation, les entreprises s'appuient sur une chaine d'institutions financiéres : bangues d'investissernent, investisseurs et
agences de notation. Les réles définis ci-dessous sont essentiels au processus d'émission d'obligations.

Emetteur Banque
de I'obligation d'investissement

il )

1 s

Credits: Reclaim Finance, no more toxic bonds

Investisseurs
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LES OBLIGATIONS JOUENT UN ROLE MAJEURET
CROISSANT DANS LE MAINTIEN DE LINDUSTRIE DES
ENERGIES FOSSILES

Entreprises actives dans le secteur du
charbon (extraction, électricité ou

Entreprises actives dans le secteur amont
du pétrole et du gaz

Entreprises actives dans le secteur
intermédiaire du pétrole et du gaz

infrastructure)

(pipelines et terminaux de GNL)

GLENCORE
tes)
0nE

§
& spPIC
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Peabody witsubishi
Corporati

Financement des principales
entreprises pétroliéres et gaziéres

Participation des banques
européennes aux récentes émissions
obligataires des plus grandes
entreprises pétro-gaziéres

Ce diagramme montre les banques européennes qui
ont soutenu les obligations émises récemment (entre
le 01.01.2024 et aujourd'hui) par certaines des plus
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Financement du charbon

Participation des banques
européennes aux récentes émissions
d'obligations d'entreprises
développant de nouveaux projets liés
au charbon

Ce diagramme montre les banques européennes qui
ont soutenu les émissions obligataires récentes
(entre le 01/01/2024 et aujourd’hui) d'une liste
d'entreprises prévoyant de nouveaux projets li€s au
charbon (mines, centrales électriques ou
infrastructures).
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https://reclaimfinance.org/site/en/no-more-toxic-bonds/#recommendations

Septembre 2026

Cadre Légal

et reglementaire

Loi fédérale sur les objectifs en matiére de protection du climat, sur I'innovation et sur le
renforcement de la sécurité énergétique (LCI)

Art. 1 But

La présente loi vise a fixer les objectifs suivants, conformément a I'accord du 12 décembre
2015 sur le climat:

a. réduction des émissions de gaz a effet de serre et utilisation de technologies d’émission
négative;

b. adaptation et protection face aux effets des changements climatiques;

c. orientation des flux financiers de maniére a les rendre compatibles avec un
développement a faible émission capable de résister aux changements climatiques.

Art. 9 Objectif visant a rendre les flux financiers compatibles avec les objectifs climatiques
1 La Confédération veille a ce que la place financiére suisse apporte une contribution

effective a un développement a faible émission capable de résister aux changements
climatiques. Il s’agit notamment de prendre des mesures de réduction de I'effet climatique
des flux financiers nationaux et internationaux.

2 Le Conseil fédéral peut conclure, avec les secteurs financiers, des conventions visant a
rendre les flux financiers compatibles avec les objectifs climatiques.

Avis juridique BAFU/Eggen-Stengel (2019) : le droit suisse et les caisses de pension
Source : Prof. Dr. Mirjam Eggen & Dr. Cornelia Stengel (Kellerhals Carrard Ziirich), octobre
2019. Commandé par I'Office fédéral de I'environnement (BAFU). Disponible ici

L’avis couvre les caisses de pension, les assurances, les banques, les gestionnaires d'actifs
et les fonds de placement.

(1) Dans quelle mesure les différents acteurs des marchés financiers suisses sont-ils obligés
de prendre en compte les risques et impacts climatiques sous le droit existant ?

(2) Quels instruments réglementaires permettraient d'augmenter la sécurité juridique ?

Paragraphe 29 de I'avis juridique

Les caisses de pension sont déja obligées sous le droit en vigueur d'intégrer les risques

climatiques dans leurs décisions de gestion.

e Art. 50 al. 3 OPP2 exige une répartition adéquate des risques (ce qui impose de tenir
compte des risques climatiques qui affectent differemment les positions du
portefeuille).

o Art. 71 LPP exige la sécurité des placements, qui est « la priorité absolue » selon la
jurisprudence du Tribunal fédéral (BGE 132 11 144). Or la sécurité des placements ne peut
étre garantie sans prise en compte de I'ensemble des risques matériels, dont les risques
climatiques.

Traitement Parlementaire: motion 19.3766 (Thorens Goumaz)_:

La motion « Finance et climat. Intégrer explicitement les risques climatiques au devoir
fiduciaire », déposée par la conseillére nationale Adéle Thorens Goumaz (Verts), demandait
au Conseil fédéral d'adapter les bases légales pour obliger explicitement les institutions de
prévoyance et les gestionnaires de fortune a prendre en compte les risques climatiques
dans leur devoir fiduciaire et leurs obligations de placement.

Le devoir fiduciaire: analyse
Source: Walderwyss/GesKR (2021); Mehmetaj Brunner

¢ Double matérialité :
o (a) matérialité des impacts des investissements sur le climat ;
o (b) impact des risques climatiques sur la performance financiére.
¢ Représentation intergénérationnelle : la caisse doit agir dans l'intérét de I'ensemble
de ses bénéficiaires sur le long terme, y compris les générations futures, ce qui
renforce I'obligation de tenir compte des risques climatiques sur 20-30 ans.
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	En Suisse
	Enquête
	La Suisse est un petit pays doté d'une empreinte fossile démesurée. Malgré leurs engagements en faveur de la neutralité carbone, les placements des institutions financières suisses dans le charbon, le pétrole et le gaz n'ont pas diminué et continuent de financer l'expansion fossile plutôt que la transition énergétique.
	On pourrait croire qu'il s'agit là d'un problème échappant à la sphère publique, qu'il revient aux seuls gérants et actionnaires privés de trancher. Pourtant, une part importante du capital à l'origine de la crise climatique transite par des institutions à mandat public : banques cantonales, assureurs publics, caisses de pension, tout en étant géré par de grandes banques privées telles qu’UBS.
	Ces placements sont difficiles à tracer. La base de données Investing in Climate Chaos ne porte que sur les participations rendues publiques et ne permet pas toujours de remonter jusqu'au bénéficiaire effectif des actifs lorsque la gestion de ces derniers est confiée à un tiers. Le WAV Recherchekollektiv a dû recourir aux lois sur la transparence pour obtenir ce que la plupart des caisses publiques refusent encore de publier et le classement des caisses de pension de l'Alliance Climatique reste l'un des rares outils permettant aux citoyens de comparer ce que leur épargne finance. Ce que nous voyons constitue donc un plancher, et non l'intégralité de l'empreinte fossile suisse.
	Depuis le 1er janvier 2025, la loi sur le climat et l'innovation fixe l'orientation des flux financiers comme l'un de ses trois buts fondamentaux, au même titre que la réduction des émissions et l'adaptation : ils doivent devenir compatibles avec un développement à faible émission capable de résister aux changements climatiques (art. 1 let. c LCI). Des règles contraignantes encadrent désormais la publication et la gestion des risques climatiques des établissements financiers, mais aucune ne les oblige à réduire leurs placements fossiles : l'orientation des flux elle-même repose encore sur des instruments volontaires. Certaines institutions financières dont il est question dans ce rapport ont un mandat public. Le public devrait au minimum avoir un droit de regard sur la manière dont cet argent est investi, et par qui. Face à l'urgence climatique, les investissements dans l'expansion fossile doivent cesser, à commencer par notre argent.

	CONSULTEZ NOTRE SITE WEB POUR AGIR!
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	Points clés à retenir
	Septembre 2026
	UBS : le principal investisseur à l'origine des investissements suisses dans les énergies fossiles
	La Suisse est un poids lourd de la finance liée aux énergies fossiles
	Les institutions financières suisses détiennent 126,9 milliards de dollars américains dans des entreprises du secteur du charbon, du pétrole et du gaz.
	UBS investit 71,7 milliards de dollars dont 94% dans l’expansion des énergies fossiles en 2026.
	p. 7
	p. 8


	Projets à haut risque réputationnels: études de cas
	Cet argent sert à financer l’expansion, et non la « transition »
	Vaca Muerta et les forages pétroliers et gazière en Amazonie
	94 % des investissements suisses dans le secteur des énergies fossiles se trouvent dans des entreprises qui continuent de développer de nouvelles réserves de pétrole, de gaz ou de charbon.
	p. 10
	p. 9

	Certaines institutions à mandat public investissent (encore) avec peu de transparence dans l’expansion fossile, que le pays s'est engagé à arrêter

	Analyse des caisses de pension: études de cas
	Études de cas réalisées par le collectif de recherche WAV et son projet « 1 000 milliards de responsabilités ».
	Les institutions financières suisses détiennent des placements fossiles jugés incompatibles avec les objectifs climatiques.
	p. 12
	p. 15-17

	Ces chiffres proviennent de la base de données « Investing in Climate Chaos 2026 » (Urgewald et Profundo), qui recense les actions et obligations liées aux énergies fossiles détenues ou gérées par plus de 8'400 investisseurs institutionnels à travers le monde.
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	Lexique financier
	Pour bien comprendre la suite du rapport, il convient de présenter quelques notions financières essentielles
	Septembre 2026
	Exploitation vs expansion
	Détenir, gérer, financer : trois niveaux d’implication
	Une institution financière peut avoir trois situations différentes vis-à-vis d'une entreprise fossile.
	Amont, transport, électricité - Les données distinguent trois segments.
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	Pourquoi l’Europe brûle-t-elle?
	Un petit nombre d'entreprises porte une responsabilité démesurée dans la crise climatique.
	Une centaine de producteurs d'énergies fossiles et de ciment, les « carbon majors », sont à l'origine de la majeure partie des émissions industrielles de gaz à effet de serre depuis le début de l'ère industrielle et des études établissent désormais un lien direct entre leurs activités et certaines vagues de chaleur et certains feux de forêt.
	Pourtant, le principe du pollueur-payeur, l'un des piliers du droit de l'environnement, ne les a guère atteints : ils continuent d'étendre leur production tandis que le coût des dégâts retombe sur des populations, des budgets publics et des écosystèmes qui n'ont jamais eu voix au chapitre.
	Si ce ne sont pas ceux qui causent le préjudice qui en paient le prix, la question est alors de savoir qui d'autre dispose du pouvoir nécessaire pour imposer un changement? et c'est là que l'argent entre en jeu.
	Figure ci-dessous:
	« PAR LEURS ÉMISSIONS, TOUS LES GRANDS ÉMETTEURS DE CARBONE CONTRIBUENT AU CHANGEMENT CLIMATIQUE ET, PAR CONSÉQUENT, AUX VAGUES DE CHALEUR, Y COMPRIS LES PLUS MODESTES D'ENTRE ELLES. »

	Nature Article
	Picture: Susana Vera, Reuters
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	La Suisse
	petit pays, empreinte fossile gigantesque
	La Suisse investit davantage dans les énergies fossiles par habitant que n'importe quel autre pays au monde.
	La place financière suisse détient l'équivalent de 14 000 dollars d’actifs fossiles pour chaque personne vivant dans le pays, soit davantage que les États-Unis (12 000), le Canada (9 400) ou l'Arabie saoudite (7 900).
	INVESTISSEMENTS
	DANS LES ENERGIES FOSSILES
	126,9 milliards USD en 2026

	BIEN AU-DELÀ DES
	ACCORDS DE PARIS
	LA MAJORITÉ EST LIÉE A L’EXPANSION
	1,2 milliard de dollars américains d'obligations liées aux énergies fossiles arrivant à échéance en 2051 ou après, soit un an après la date butoir fixée par la Suisse et l'Accord de Paris pour atteindre la neutralité carbone
	94 % des investissements concernent des entreprises dans l’expansion fossile
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	UBS porte une part plus grande de l'empreinte fossile suisse que n'importe quelle autre institution financière Suisse
	Investissements suisses dans les énergies fossiles : les 10 principaux investisseurs
	À elle seule, UBS détient 56,5 % des actions et obligations suisses investis dans les énergies fossiles, soit 71,7 milliards de dollars sur un total national de 126.9 milliards de dollars. UBS est à ce titre 14ème détenteur d’actifs fossiles au rang mondial et 2ème en Europe. Aucun autre investisseur ne s'en approche : Pictet, deuxième du classement, détient 15,2 milliards de dollars, tandis que la Banque nationale suisse, troisième au classement général et première institution à mandat public, en détient 9,3 milliards. Il n'existe pas de trajectoire claire vers la neutralité carbone pour la Suisse qui ne passe par UBS.
	En 2026, 94 % de son portefeuille d'actions et obligations investies dans les énergies fossiles va à des entreprises qui développent encore de nouvelles réserves et infrastructures, plutôt que de réduire leurs activités.
	L'écart entre l'engagement climatique affiché et le portefeuille réel ne cesse de se creuser. La banque a par ailleurs renoncé à son objectif d'aligner 20 % de son portefeuille de gestion d'actifs sur ses engagements climatiques.
	Le « zéro émission nette » est un mensonge : le rôle des obligations à long terme dans l'expansion des énergies fossiles : voir l'annexe p.1-2
	UBS s'est engagée à atteindre la neutralité carbone sur l'ensemble de son portefeuille d'ici 2050, cependant UBS détient à elle seule pour 467 millions de dollars US d'obligations liées aux énergies fossiles dont l'échéance ne tombe pas avant 2051, devant la Banque cantonale de Zurich (171 millions) et Vontobel (121 millions).

	UBS est responsable de plus de la moitié des actifs liés aux énergies fossiles en Suisse en 2026. La banque ne suit pas une trajectoire crédible vers la neutralité carbone. Elle enfreint le but de la loi (tel qu'énoncé à l'article 1er de la loi sur le climat et l'innovation de 2023, qui transpose pour l'essentiel l'article 2.1c de l'Accord de Paris, voir annexe).

	Plus d’infos: OFEV
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	La filière fossile
	Septembre 2026
	Développeurs
	d’énergie fossile
	Forer et exploiter le pétrole, le gaz et le charbon
	54.8 milliards de dollars américains
	Le brûler pour l’électricité,
	68.5 milliards de dollars américains .
	Gazoducs, terminaux, GNL.
	59.8 milliards de dollars,
	Les principales sociétés détenues par des investisseurs suisses
	EXTRACTION
	TRANSPORT/INFRASTRUCTURES
	PRODUCTION D’ELECTRICITE
	ExxonMobil — 8,4 md de $
	Williams Cos. — 2.2 md de $
	GE Vernova — 4.0 md de $
	Siemens AG — 3.27 md de $
	Enel — 2.8 md de $
	Shell — 5.3 md de $
	Duke Energy — 1.7 md de $
	Chevron — 4.1 md de $
	Kinder Morgan — 1.6 md de $




	Où va l’argent?
	Vaca Muerta
	De quoi s'agit-il? Une formation de schiste située dans la province argentine de Neuquén, qui abrite la deuxième réserve mondiale de gaz de schiste et la quatrième réserve de pétrole de schiste. Son exploitation repose sur la fracturation hydraulique (fracking) et plus de 200 milliards de dollars d'investissements futurs ont été engagés sur une cinquantaine de concessions.
	PLUS
	D'INFORMATIONS
	PLUS
	D'INFORMATIONS

	Si la BNS considère l’investissement risqué,
	pourquoi pas d’autres? Si la Suisse refuse le fracking, pourquoi accepter de le financer ailleurs?
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	EXTRACTION
	ExxonMobil — 8.4 md $
	Shell — 5.3 md $
	Chevron — 4.1 md $



	Où va l’argent?
	Forage pétrolier et gazier en Amazonie
	PLUS
	D'INFORMATIONS
	PLUS
	D'INFORMATIONS
	PLUS
	D'INFORMATIONS
	PLUS
	D'INFORMATIONS
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	Les institutions à mandat public
	détiennent des investissements dans les combustibles fossiles ,
	mais les données n’en reflètent qu’une partie
	Dans les données relatives aux actifs liés aux énergies fossiles, les institutions financières privées occupent une place prépondérante : 111 milliards de dollars contre 16 milliards détenus par des institutions à mandat public. Toutefois, ces 16 milliards de dollars ne reflètent très probablement pas le montant total des investissements consacrés aux énergies fossiles. En effet, on peut s'attendre à ce que la base de données «Investing on Climate Chaos» soit incomplète dû à l’opacité des transactions. Il en va de même concernant les institutions financières privées.
	BREAKFREE SUISSE | 12
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	Où est le problème ?
	Aller plus loin
	Septembre 2026



	Caisses de pension:
	Pallier aux données manquantes
	Comme leurs portefeuilles ne peuvent être analysés directement, nous utilisons le « Klima-Rating » de l’Alliance Climatique, qui évalue les caisses de pension et d'assurance sociale suisses. Cet indice mesure dans quelle mesure la politique d'investissement de chaque fonds s'aligne sur une trajectoire de 1,5°C.
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	Analyse des
	caisses de pension:
	études de cas
	Rosa Sangiorgio, une experte  en gestion de portefeuille, ayant précédemment travaillé pour Credit Suisse et Pictet, explique : «D’une part, la valeur des entreprises à forte intensité carbone peut baisser si l’économie se tourne vers des sources d’énergie moins émettrices. C’est ce qu’on appelle les risques de transition. Les caisses de pension pourraient réduire ces risques en cédant leurs investissements dans les entreprises du secteur des énergies fossiles. Les risques climatiques physiques sont plus complexes : des événements aigus, tels que les inondations ou les incendies de forêt, ainsi que des changements chroniques, comme la canicule et la sécheresse, peuvent nuire à l'ensemble de l'activité économique, ce qui fait peser des risques importants sur les caisses de pension. »
	Canton de Berne
	BPK et BLVK (26 milliards de CHF):
	Auteurs : Olivier Christe et Osama Abdullah (WAV Recherchekollektiv), publié le 19 mars 2026 dans Hauptstadt.
	BVK, BLVK sont  les deux fonds des employés du canton de Berne (parmi les plus larges de Suisses), détenant respectivement 17 milliards de CHF et 9 milliards de CHF.
	Résultats clés de l'enquête:
	• En 2024, les 3/4 de leurs profits provenaient d’actions, particulièrement exposé au changement climatique. Les deux fonds ont refusés de divulguer leurs investissements.
	• D’après les calculs de WAV, BPK investirait > 180 millions de CHF dans des compagnies qui développent actuellement des nouveaux champs pétroliers et gaziers ou des centrales électriques à combustibles fossiles ou gazoducs, et environ 100 millions de CHF pour BLVK.
	• Ces fonds excluent vraisemblablement Chevron ou Exxon Mobil mais Shell, Total ou encore Cheniere sont inclues avec respectivement  6-10 millions de CHF, 3-6 millions de CHF et 1-2 millions de CHF.

	Toutes ces compagnies ne sont pas alignées avec les recommandations de l’Agence Internationale de l’Energie (AIE).
	• 0,5 - 1 milliard de CHF sont investies en actions dans les 7 compagnies les plus large de développement technologique: Amazon, Google, Nvidia, etc...


	PKZH (Ville de Zurich, ~21 milliards CHF) :
	• Première grande caisse à avoir accepté de transmettre ses investissements détaillés à WAV/Correctiv (actions et obligations, soit ~50 % du portefeuille).
	• Exclut les producteurs de charbon mais investit plus de 40 millions CHF dans les cinq plus grandes entreprises de fracturation hydraulique mondiales, soit ~1 000 CHF par assuré.
	•  Détient des obligations (voir page 4, 5 et l’annexe) de ConocoPhillips (le plus grand exploitant de fracturation hydraulique selon Urgewald) à échéance 2062, achetées en 2022 pour plus de 500 000 CHF. ConocoPhillips investit chaque année plus d'un milliard USD dans de nouvelles ressources fossiles.
	• Dépense 300 000 CHF par an en engagement actionnarial, une somme modeste au regard des profits tirés de ses investissement dans le fracking (estimés à plus d’1 million de CHF sur une année).
	• Refuse d'exclure ces compagnies au motif qu'un « dialogue continu est plus prometteur qu'une exclusion ».

	Canton de Zürich
	Auteurs : Olivier Christe (WAV) et Sven Niederhäuser (Correctiv Schweiz), publié dans Tsri.ch le 16 décembre 2024. Soutenu par le Fonds Gottlieb et Hans Vogt Stiftung (investigativ.ch).
	Les deux grandes caisses publiques zurichoises gèrent plus de 60 milliards de CHF combinés.

	BVK (~39 milliards CHF) :
	• A refusé de communiquer ses investissements malgré une demande basée sur la loi sur l'accès aux documents publics, prétextant être une société de droit privé, qualification contestée, les assurés étant en majorité des fonctionnaires cantonaux.
	• Investit environ 10 % de son portefeuille d'actions en pétrole et gaz et 1 % en charbon.
	• Tobias Langenegger (PS, co-président du groupe au Conseil cantonal) : « Comme caisse des fonctionnaires cantonaux, la BVK est moralement obligée de respecter les objectifs climatiques du canton de Zurich » (neutralité carbone d'ici 2040).
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	Analyse des
	caisses de pension:
	études de cas
	Canton de Berne
	PVK Bern (3 milliards de CHF):
	Résultats clés de l'enquête:
	• En matière d'émissions de CO2/gaz à effet de serre, la PVK ignore les Scopes 3 (émissions lors de la combustion des fossiles , plus de 80 % des émissions totales d'un pétrolier comme Exxon).


	La Caisse de prévoyance de l'État de Genève (CPEG, ~22,7 milliards de CHF) comme contre-exemple :
	• Depuis 2022, la CPEG conditionne ses investissements dans le secteur de l'énergie à un seuil d'alignement de température qui se resserre de 0,25 °C par an, pour atteindre 1,5 °C fin 2025. Aucune entreprise du secteur n'ayant satisfait à ce critère fin 2023 ni fin 2024, la Caisse a exclu l'ensemble du secteur.
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	September 2026

	Que dit le cadre légal et réglementaire?
	Des règles contraignantes existent: reporting climatique obligatoire depuis 2024, exigences prudentielles de la FINMA sur les risques financiers liés à la nature depuis 2026.
	Mais elles imposent aux établissements de publier et de gérer leurs risques, non de réduire leurs placements fossiles.
	L'orientation des flux financiers elle-même, objectif inscrit à l'art. 1 let. c LCI (voir annexe p.3), repose encore sur des instruments volontaires : l'ordonnance sur la protection du climat ne prévoit que des tests climatiques facultatifs (voir annexe p.3).
	Un avis de droit mandaté par l'OFEV et rendu par les professeures Mirjam Eggen et Cornelia Stengel (Kellerhals Carrard, 2019) conclut pourtant que les risques climatiques relèvent déjà, en droit actuel, des devoirs des caisses de pension, des assurances, des banques et des gestionnaires d'actifs. Encore faudrait-il que quelqu'un le vérifie.
	La FINMA alerte publiquement sur les risques climatiques et doit les examiner en vertu de la loi sur le CO2, mais les caisses de pension échappent à sa compétence : elles relèvent de la Commission de haute surveillance de la prévoyance professionnelle au niveau national et des autorités de surveillance régionales. Interrogées, ces autorités répondent qu'elles n'ont pas examiné les risques climatiques faute de base légale: la LPP ne les mentionne nulle part explicitement.
	« La prise en compte des risques climatiques est laissée à l'appréciation de la caisse de pension », résume la directrice de l'autorité bernoise de surveillance BBSA.
	Ce vide n'est pas une fatalité : il a été identifié, puis abandonné. La motion 19.3766
	« Finance et climat. Inscrire explicitement les risques climatiques dans le devoir fiduciaire », déposée par la conseillère nationale Adèle Thorens Goumaz, demandait précisément d'obliger les caisses de pension et les gestionnaires d'actifs à intégrer les risques climatiques dans leurs devoirs fiduciaires et leurs obligations de placement. Il revient au Conseil des États de la faire enfin aboutir.
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