


Liebe Leserinnen und Leser

Im Englischen gibt es den Spruch
«Imitation is the sincerest form of
flattery», sinngemass: Nachah-
mung ist die hochste Form der
Anerkennung. Immer mehr Nach-
ahmung findet das Geschaft von
Actares — die Wahrnehmung der
Aktienstimmrechte und der konti-
nuierliche Unternehmensdialog —
unter institutionellen Investoren.

Dies spricht dafur, dass die Arbeit
von Actares auf einem tragfdhi-
gen Fundament steht. Dessen
Grundsteine wurden in den Acht-
zigerjahren gelegt, als zwei Orga-
nisationen den Dialog mit Nestlé
beziehungsweise mit der da-
maligen Schweizerischen Bank-
gesellschaft begannen. Vor knapp
einem Vierteljahrhundert spann-
ten diese beiden Organisationen
unter dem Namen «Actares»
zusammen und weiteten ihren
Blick auf andere Unternehmen
aus.

Wieso nach all diesen Jah-
ren immer mehr institutio-
nelle Investoren ihre Aktien-
. stimmrechte wahrnehmen
und den Dialog pflegen und
welche Rolle Actares weiterhin
spielt — dazu mehr im folgenden
Schwerpunkt-Artikel.

Roger Said, Geschaftsfuhrer



Ein aktives
Aktionariat:
wer, wie, wozu?

Jetzt machen auch institutionelle Investoren, was Actares
macht. Actares braucht es deshalb umso mehr.
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Das Kapital soll in diejenigen Unter-
nehmen fliessen, die nachhaltig wirt-
schaften. Dieser Gedanke steht hinter
den meisten Ansdtzen fir nachhaltiges
Anlegen — etwa der Berlicksichtigung
finanzieller Risiken im Zusammenhang
mit Nachhaltigkeitsaspekten («ESG-
Integration»), Ausschlusskriterien flr
gewisse Branchen oder der Auswahl der
nachhaltigsten Titel je Sektor («Best in
class»).

Das Problem dieser Ansdtze:
Solange sie nicht flachendeckend zur
Anwendung kommen, kann nicht verhin-
dert werden, dass ausgeschlossene Un-
ternehmen trotzdem Kapital aufnehmen,
und zwar von weniger nachhaltigkeitsbe-
wussten Investoren.

Schwerpunkt

Stattdessen konnen Anlegerin-
nen und Anleger auch — und gerade —
in Unternehmen investieren, die nicht
zu den Musterschilern gehoéren, und
danach streben, sie zu einer nachhalti-
gen Geschdftsfiihrung zu bewegen. Das
ist die Idee von Active Ownership (der
englische Begriff ist auch im Deutschen
geldufig). Active Ownership beruht auf
zwei Sdulen: dem Abstimmen bei Gene-
ralversammlungen und dem Dialog mit
den Unternehmen.

Zu den Pionieren der Active
Ownership gehoren die Mitglieder von
Actares, denn Abstimmen und Dialog sind
seit Uber 20 Jahren das Kerngeschdft
der Organisation. Heute nimmt Actares
Stimmrechtsdelegationen fiir alle Un-
ternehmen im Swiss Performance Index
(SPI) entgegen. Mit sieben Unternehmen
steht Actares gegenwdirtig in einem fort-
laufenden Dialog: Holcim, Nestlé, Novar-
tis, Sandoz, Swiss Re, UBS und Zurich.
Kriterien fur diese Auswahl sind unter
anderem: das wirtschaftliche Gewicht
dieser Unternehmen; die Themenfiihrer-
schaft, die sie fir sich in Anspruch neh-
men; die Grosse ihrer CO,-Emissionen;
und ihre Anfdlligkeit fur Kontroversen.
Der Dialog wird hochstpersonlich von
ehrenamtlich mitarbeitenden Actares-
Migliedern gefihrt.

Institutionelle Investoren und Politik
setzen vermehrt auf Active Ownership
In den letzten Jahren hat Active Ow-
nership mehr und mehr an Bedeutung
gewonnen, weil Nachhaltigkeitsanliegen
immer stdrker in den Fokus von Politik,
Kundschaft und Offentlichkeit riicken.
Dies erhoéht den Druck auf Investoren,
die in der Folge Druck auf investierte
Unternehmen ausiiben.

Unternehmen, die nicht voraus-
schauend auf nachhaltigere Geschdafts-
modelle umstellen, sind sogenannten
«Transformationsrisiken» ausgesetzt,
zum Beispiel: zu wenig Kapital fir die
Einfuhrung innovativer Technologien
oder Prozesse, zu langsame Anpassung
an verdnderte Konsumentenwiinsche
und Wettbewerbssituationen oder un-
genigende Vorbereitung auf ein neues
regulatorisches Umfeld. Je langsamer
ein Unternehmen sich anpasst, des-
to grosser sind diese Risiken. Denn fir
deren Bewdiltigung missen Unternehmen
Nachhaltigkeitsdaten entlang der ge-
samten Wertschopfungskette erheben,
strategische Entscheide treffen, Kapital
beiseitestellen und Neuerungen im Be-
trieb und in der Lieferkette umsetzen. All
dies kann Jahre in Anspruch nehmen.

Institutionelle Investoren, die
besonders risikosensibel sind, forcieren



«Active Ownership ist
kein Wundermittel —
und kann im
schlimmsten Fall nur
zum Schein betrieben
werden.»

seit ein paar Jahren den Dialog mit in-
vestierten Unternehmen und fordern,
dass diese ihre Nachhaltigkeitsperfor-
mance offenlegen. 2017 entstand die
Initiative «Climate Action 100+», ein
Zusammenschluss von tber 600 institu-
tionellen Investoren, davon fast 50 aus
der Schweiz, einschliesslich Swiss Life,
UBS und Zurich. Im Fokus ihres Dialogs
stehen knapp 170 der gréssten CO,-
Emittenten der Welt, darunter Holcim
und Nestlé. Weitere solche Initiativen
existieren zum Beispiel im Bereich Natur
und Biodiversitat.

Schon seit dem Jahr 2000 exis-
tiert die Organisation CDP (urspriinglich
«Carbon Disclosure Project»), die eine
Plattform fir die Offenlegung von Kli-

4 ma- und Naturdaten bietet. Anstoss fiir
Offenlegungen sind die Anfragen von
Investoren an spezifische Unternehmen.
2023 haben rund 750 Investoren mit
verwalteten Vermdgen von lber 136°000
Milliarden US-Dollar gut 15’000 Unter-
nehmen dazu aufgefordert, Nachhaltig-
keitsdaten via CDP offenzulegen.

Nicht zuletzt ist die Politik auf
den Active-Ownership-Ansatz aufmerk-
sam geworden. Der «Standpunkt des
Bundesrates beziiglich Greenwashing-
Prdavention im Finanzsektor>», vertéffent-
licht im Dezember 2022, unterscheidet
bei nachhaltigen Finanzprodukten zwi-
schen der «Vertraglichkeit» mit und ei-
nem «Beitrag zur Umsetzung» von einem
oder mehreren Nachhaltigkeitszielen. Fir
Vertrdglichkeit gentigen nach Ansicht

des Bundesrats Ausschlusskriterien fir
Investitionen, wdhrend ein <«Produkt,
das einen Beitrag zur Umsetzung eines
Nachhaltigkeitsziels leisten soll ... in der
Regel einen Impact-Investing-Ansatz...
und/oder einen glaubwiirdigen Active-
Ownership-Ansatz» verwendet.

Institutionelle Investoren miissen ihre

Active Ownership verbessern

Nicht umsonst betont der bundesratli-

chen Standpunkt die Glaubwirdigkeit

im Zusammenhang mit Active Ownership.

Wie jeder andere Ansatz des nachhalti-

gen Anlegens ist Active Ownership kein

Wundermittel — und kann im schlimmsten

Fall nur zum Schein betrieben werden.

Wenig Uberraschend ist hie und da be-

reits von «Active-Ownership-Washing»

die Rede.

Active Ownership durch institu-
tionelle Investoren kann in verschiedener
Hinsicht unglaubwirdig sein:

- Es existieren keine Abstimmungskri-
terien oder Dialog-Richtlinien — oder
diese sind nur intern zugdnglich.

Es wird zwar an Generalversammlun-
gen abgestimmt, aber im Sinne des
Verwaltungsrats.

Es gibt keine definierte und konse-
quent angewandte Eskalationsstra-
tegie fur den Fall, dass ein Unterneh-
men sich nicht verbessert.

Es gibt Hinweise, dass solche
Defizite zurzeit noch weit verbreitet sind.
Eine von Greenpeace in Auftrag gege-
bene Studie der Ziircher Hochschule fiir
angewandte Wissenschaften (ZHAW) un-
tersuchte die Active-Ownership-Praxis
von 14 grossen Schweizer Vermogens-
verwaltern, darunter Credit Suisse, UBS,
Swiss Life und Zurich. Die im Sommer
2024 publizierte Studie kommt zum
Schluss, dass diese Vermdgensverwalter
Active Ownership im Allgemeinen nicht
mit dem klaren Ziel betreiben, Anderun-
gen zu bewirken. Sie machen nicht trans-
parent, was sie mit Active Ownership
bewirken wollen und welche messbaren
Ziele sie den investierten Unternehmen

setzen. Eskalationsstrategien existieren
zwar auf dem Papier, werden aber nur
selten umgesetzt.

Das Alleinstellungsmerkmal der Active
Ownerhip von Actares

Das Gewicht ihrer Beteiligungen prdde-
stiniert institutionelle Investoren eigent-
lich dazu, Active Ownership zu betreiben.
Wenn sie es im Verbund tun, ist ihr Hebel
noch grésser. Um Ergebnisse zu erzie-
len, missen sie aber auch bereit sein,
konfrontativ aufzutreten und zu eska-
lieren. Es gibt Belege dafir, dass dies
Wirkung zeigt: So kann die Androhung
eines Ausschlusses aus einem Index die
Geschdaftspolitik in einem signifikanten
Mass beeinflussen. An Generalversamm-
lungen kdnnen institutionelle Investoren
starke Signale senden, indem sie auf der
Basis von Nachhaltigkeitsiiberlegungen
gegen die Antrage des Verwaltungsrats
stimmen. Und sie verfiigen uber die n6-
tige Stimmenzahl, um selbst Antrdge zu
stellen — oder dies anzudrohen.

Actares als Vertretung indi-
vidueller Aktiondrinnen und Aktiondre
kann keine vergleichbare Drohkulisse
aufbauen. Aber im Unterschied zu ins-
titutionellen Investoren kennt Actares
keine Zielkonflikte zwischen finanziellen
Interessen und Active Ownership. Im Ge-
genteil: Letztere ist die Raison d’Etre von
Actares. Wann immer Actares im Namen
der Mitglieder an Generalversammlun-
gen abstimmt oder mit Unternehmen ei-
nen Dialog flihrt, geht es um den Schutz
von Klima und natirlichen Ressourcen,
Arbeits- und Menschenrechte, eine aus-
gewogene Geschlechtervertretung in
Flhrungspositionen, sozial vertragliche
Lohne oder eine korrekte Unternehmens-
fuhrung.

Und: Seit Finanzinstitute im
Geschdftsfeld von Actares mitmischen,
gehort es zur Active Ownership von Ac-
tares, die Active Ownership von Unter-
nehmen wie UBS, Swiss Life oder Zurich
zu verfolgen und, wo nétig, Verbesserun-
gen einzufordern.
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Neuerungen
beim Delegie-
ren und

Im Vorstand

Die EinfUhrung einer Delegationsgebuhr
hat sich bewahrt.
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Mitgliederversammlung

An der Mitgliederversammlung 2024 in Bern zog der
Vorstand Bilanz Uber die Einflihrung einer neuen Gebihr
fir die Delegation von Aktienstimmrechten. Die Riick-
meldungen waren zum gréssten Teil positiv. Die Geblih-
reneinnahmen tragen einen wichtigen Teil zur Verklei-
nerung des strukturellen Defizits von Actares bei, trotz
eines Riickgangs der Delegationen um etwa 30 Prozent.

Auf Antrag des Vorstands reduzierte die Ver-
sammlung die statutarische Mindestgrosse des Vor-
stands vorsorglich von finf auf drei Mitglieder. Nach
der Neuwahl von Alexandra Bonnafy und Pierre Zwahlen
und dem Rucktritt von Mariane Meyer zGhlt der Verstand
nach der Mitgliederversammlung finf Mitglieder. (Mehr
zu diesen Wechseln im nebenstehenden Artikel und auf
Seite 7.)

Mit Blick aufs Operative nahm die Versamm-
lung zur Kenntnis, dass das Kerngeschaft — Analyse,
Stimmrechtsberatung und -vertretung und Unterneh-
mensdialog — stabil ist, dass es aber auch Herausfor-
derungen gibt: die personelle Kontinuitét der Arbeits-
gruppen, die aus ehrenamtlichen Mitgliedern bestehen,
oder der langsame, aber stetige Mitgliederschwund.

Nach Abschluss der Mitgliederversammlung
referierte Carolin Carella, Spezialistin beim WWF zum
Thema «Siisswasser-Management: globale Herausfor-
derungen und wirtschaftliche Verantwortung».

Das Protokoll der Versammlung ist auf der
Website zugdnglich
i (Rubrik Uber Actares > Dokumente).

Au revoirr,
Mariane

Wadhrend vier Jahren hat Mariane Meyer
im Vorstand das Finanzressort betreut.

Vorstand

An der Actares-Mitgliederversammlung im September
2024 verabschiedete sich das Vorstandsmitglied Ma-
riane Meyer, wohnhaft in Arzier-Le Muids am Jurasiid-
hang. Sie wurde am 23. September 2020 gestiitzt auf
die bundesrdtliche COVID-19-Verordnung durch schrift-
liche Abstimmung gewdhlt, hat wahrend vier Jahren das
Ressort Finanzen betreut und war seit Dezember 2022
Vizeprdsidentin.

Mariane Meyer hat ihre Aufgaben mit viel
Engagement wahrgenommen. Sie hat daflr gesorgt,
dass der Vorstand Ausgaben und Einnahmen sorgfdltig
plante, das Budget einhielt und gut verstdandlich lber
die finanziellen Belange berichtete. Von ihrer grossen
Erfahrung als Druckerei-Managerin konnte Actares in
allen Belangen profitieren, von der Informatik lber die
Kommunikation bis zu Personalfragen.

Wir danken Mariane fir ihren wertvollen Ein-
satz und wiinschen ihr fiir den weiteren Lebensweg alles
Gute!
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Mariane Meyer



Die neuen
Mitglieder
stellen sich vor

Alexandra Bonnafy, Juristin, und Pierre Zwahlen, NPO-Profi, verstarken ab
sofort den Vorstand von Actares.

7 Vorstand

«Seit dem Jahr 2000 setzt sich Actares aktiv flr die
Nachhaltigkeit in der Schweiz ein — eine Aufgabe, die
heute wichtiger denn je ist. Neue gesetzliche Verpflich-
tungen bieten den Unternehmen in der Schweiz nun
einen Rahmen, um ihr nachhaltiges Engagement zu
verstdrken, ohne an Wettbewerbsfdhigkeit zu verlieren.

Actares ist mit seiner einzigartigen Mission
ideal positioniert, um diese rechtlichen Hebel zu nutzen
und ein Aktionariat zu fordern, das Uber das ndchste
Quartal und die blossen Finanzergebnisse hinausdenkt.
Genau hier mochte ich mein juristisches Fachwissen
und meine Berufserfahrung einbringen, damit wir diese
fir die Unternehmen wie auch fir die Schweiz essenzi-
elle Wende erfolgreich meistern kénnen.

Keine Nachhaltigkeit ohne Bestdndigkeit, und
dafir ist das Engagement unserer Mitglieder von ent-
scheidender Bedeutung. Ich mochte eine neue Perspek-
tive einbringen, sowohl generationsbezogen als auch
rechtlich, um langfristig zu diesem kollektiven Engage-
ment beizutragen. Ich freue mich und fihle mich geehrt,
Teil dieses Abenteuers zu sein.»

Alexandra Bonnafy,
neues Vorstands-
mitglied

«Mit der zivilgesellschaftlichen Plattform Agenda 2030
mobilisiere ich Verantwortliche von Unternehmen sowie
aus Wirtschaftskreisen, um die Verwirklichung einer
nachhaltigen Schweiz zu beschleunigen — hier wie auch
in der internationalen Zusammenarbeit. Als Abgeordne-
ter konnte ich meinen Kanton davon lberzeugen, eige-
ne Nachhaltigkeitsziele zu verabschieden. Ich mochte,
dass wir gemeinsam ein entschlossenes Aktionariat
starken, das angesichts der sich haufenden Krisen auf
Kurs bleibt.

Ich freue mich, heute gemeinsam mit Ihnen
dazu beizutragen, dass sich unsere Unternehmen wie-
der langfristig ausrichten, zum Wohle der Generationen,
die nach uns kommen. Viele von uns wollen Werte teilen,
die sich von einer unmittelbaren Rendite abheben. Die
bemerkenswerten Grundsdtze und Kriterien von Actares
erlauben es uns, an Versammlungen zugunsten verant-
wortungsbewusster und nachhaltiger Unternehmen zu
intervenieren. Die nichtfinanzielle Berichterstattung
stellt uns neue Hebel zur Verfiigung, um unseren For-
derungen Gehor zu verschaffen.

Ich freue mich darauf,
mich gemeinsam mit Ihnen zu
engagieren.»

Pierre Zwahlen,
neues Vorstands-
mitglied



7. Januar 2025

Lancierung der neuen Konzern-
verantwortungsinitiative

. https://konzernverantwortung.
2 ch/sammelrekord/

Die Daten fiir die Generalversammlun-
gen von Unternehmen im Swiss Market
Index finden Sie hier:

R www.actares.ch/de/news/agenda
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Actares

Aktiondrinnen und
Aktiondre fir mehr
Konzernverantwortung

Mitreden bel
Entscheidungen
der Konzerne?

Actares

- setzt sich fur mehr Mitsprache und
fur nachhaltige Entscheide in den
Konzernen ein

- vertritt Ihre Aktienstimme an den
Generalversammlungen

- steht im Dialog mit den Konzern-
spitzen

Jetzt Mitglied werden und die
Konzernverantwortung der Schweizer
Unternehmen einfordern!

Newsletter abonnieren oder in einer
Fachgruppe mitarbeiten!

www.actares.ch




