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Engagement: Der Einfluss
der Investoren auf eine
klimafreundliche Zukunft

Pensionskassen sind Uber ihr Aktienportfolio die Miteigentimer vieler Unternehmen.

Uber Aktionarsdialog (Engagement) und Wahrnehmung der Stimmrechte kénnen

sie den Kurs dieser Unternehmen beeinflussen. Engagement Pools und internationale
Initiativen kdnnen diesen Einfluss blindeln und starken.

Vorsorgeeinrichtungen sind, wie auch Versicherungs-
gesellschaften, Landwirtschaftsbetriebe, Immobilien-
besitzer, Skigebiete und viele weitere Wirtschaftsak-
teure, Klimarisiken ausgesetzt. Daher miissen sie fiir
ihre Anlagen eine Strategie definieren, wie trotz den
zu erwartenden kiinftigen Verinderungen die eigenen
Werte und Ertrige geschiitzt werden konnen.

Neben den offensichtlichen und wahrnehmbaren
Risiken wie Uberschwemmungen, Trockenheit,
‘Waldbrinden, Erdrutschen usw. diirfen auch Themen
wie Stranded Assets, Reputationsrisiken, regulato-
rische Risiken und der Einfluss neuer disruptiver
Technologien auf die Anlageportfolios nicht ausser
acht gelassen werden.

Es muss also im Grundinteresse der Vorsorgeein-
richtung als Miteigentiimerin liegen, die Unter-
nehmen zu motivieren, sich den Herausforderungen
des Wandels zu stellen, damit diese auch in Zukunft
konkurrenzfihig sind und Ertrige erwirtschaften.
Doch wie kann eine Vorsorgeeinrichtung Einfluss auf
Firmen nehmen?

Mehr Gewicht iiber Engagement Pools
Das Aktionariat ist berechtigt, einen Dialog mit
dem Verwaltungsrat zu fithren und an der Generalver-

sammlung seine Stimme abzugeben. Dieses Recht ist
essenziell fiir die Einflussnahme, denn es liegt in der
Macht der Eigentiimerschaft, mitzubestimmen, in
welche Richtung sich ein Unternehmen bewegen soll.
Da die Einflussnahme fiir eine einzelne Pensionskasse
jedoch mit viel Aufwand und hohen Kosten ver-
bunden ist, schliessen sich immer mehr Vorsorge-
einrichtungen in sogenannten Engagement Pools zu-
sammen, um gemeinsam mehr Gewicht in die Waag-
schale zu bringen und den Aufwand und die Kosten
durch viele zu teilen.

Institutionelle Investoren erwarten zunehmend,
dass der Umgang mit Klimarisiken ein integraler Be-
standteil der Unternehmensstrategie der Firmen ist, in
die sie investiert sind. Entsprechende Initiativen wer-
den daher iiber Engagement Pools angestossen und
unterstiitzt. Ein Beispiel dafiir ist das «Say on Clima-
te»-Konzept. Der Grundgedanke des «Say on Clima-
ter-Konzepts besteht darin, dass Unternehmen ihre
Klimastrategie und die Fortschritte bei deren Um-
setzung den Aktionirinnen und Aktioniren jihrlich
zur konsultativen Abstimmung vorlegen. Eine wirk-
same Klimastrategie beinhaltet eine Netto-Null-Am-
bition bis 2050, konkrete Reduktionsziele sowie die
Berichterstattung zu den geplanten Massnahmen und
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antworten, anvisiert.

leitet werden miissen.

Fortschritten. Der Vorteil dieses Konzepts
liegt darin, dass sich der Verwaltungsrat
verbindlich mit seiner Klimastrategie aus-
einandersetzen und transparent dariiber
berichten muss.

Die Beispiele Nestlé und Holcim

Aus diesen Griinden forderte Ethos
Nestlé und Holcim im Dezember 2020
auf, eine «Say on Climate»-Abstimmung
durchzufiihren. Diese beiden Gesellschaf-
ten sind fiir mehr als zwei Drittel der di-
rekten und indirekten CO,-Emissionen
der bérsenkotierten Schweizer Unterneh-
men verantwortlich. Gleichzeitig sind
beide Unternehmen dem Thema Klima-
wandel gegeniiber fortschrittlich einge-
stellt und haben angekiindigt, bis 2050
klimaneutral zu werden. Die Durchfiih-
rung einer «Say on Climate»-Abstimmung
wiirde ihre fithrende Rolle im Bereich Kli-
marisikomanagement weiter stirken.

Holcim zeigte sich offen fiir den Vor-
schlag. Nestlé schien weniger geneigt, eine
solche Abstimmung durchzufiihren. An-
fang Februar fanden daher weitere Gespri-
che mit Vertretern von Nestlé statt. Paral-
lel dazu beschlossen Ethos und sieben
Schweizer Pensionskassen, «Say on Clima-
ter-Aktionirsantrige vorzubereiten. Diese
zielten darauf ab, eine «Say on Climate»-
Abstimmung in den Statuten der beiden
Unternehmen festzuschreiben. Ende Feb-
ruar 2021 informierte Holcim Ethos, dass
an der Generalversammlung 2022 eine
«Say on Climate»-Abstimmung durch-
gefithrt werde. Ethos nahm dies mit Be-
friedigung zur Kenntnis und reichte den
Aktionirsantrag deshalb nicht ein. Im
Gegensatz dazu informierte Nestlé Ethos,

Climate Action 100+

dass das Unternehmen nicht plane, eine
derartige Abstimmung durchzufiihren,
woraufhin Ethos den Aktionirsantrag ein-
reichte. In der Folge erklirte sich Nestlé
schliesslich doch noch bereit, seine Klima-
strategie dem Aktionariat zur Abstim-
mung an der Generalversammlung 2021
vorzulegen. Zusammen mit den involvier-
ten Pensionskassen beschloss Ethos, diesen
Kompromiss anzunehmen und den Ak-
tionirsantrag zuriickzuziehen.

An der Generalversammlung 2021 von
Nestlé im April kam es dann zu einer
Schweizer Premiere, und die Aktionirin-
nen und Aktionire machten von ihrem
neuen Aktionirsrecht Gebrauch. Dabei
stimmen 95 % des Aktionariats fiir Nestlés
Klimastrategie und die damit einher-
gehenden Investitionen im Wert von 3.2
Mrd. Franken bis 2025.

Druck auf die Siinder

Auch auf internationaler Ebene nimmt
der Druck des Aktionariats zu. Bei den
anvisierten Unternehmen zeichnen sich
bedeutende Verbesserungen ab. Diesbe-
ziiglich bietet sich ein Blick auf die Kollek-
tiv-Engagement-Initiative «Climate Ac-
tion 100+» an (sieche dazu auch Kasten).

Bereits in der ersten Phase der Initiative
haben die involvierten Mitglieder von
«Climate Action 100+» bedeutende Er-
folge erzielt, nicht zuletzt in CO,-inten-
siven Sektoren wie Ol, Gas, Bergbau und
Zement. So hat etwa das anglo-australi-
sche Bergbauunternehmen BHP angekiin-
digt, komplett aus dem Kohleabbau aus-
zusteigen, um sich auf eine CO,-arme
Zukunft vorzubereiten. Ebenso hat die
englische Erdolfirma BP das Ziel gesetzt,

Seit der Lancierung von «Climate Action 100+» wurde diese Initiative von Uber 600 bedeutenden Vermdgensverwaltern und Vor-
sorgeeinrichtungen unterzeichnet, die zusammen fast die Hélfte der globalen Borsenkapitalisierung reprasentieren. Im Rahmen von
«Climate Action 100+» werden Uber 167 Unternehmen, die mehr als 80 % der weltweiten industriellen Treibhausgasemissionen ver-

Die Mitglieder von «Climate Action 100+» haben drei konkrete Forderungen an die Unternehmen: erstens eine Governance, die dem
Verwaltungsrat die Verantwortung fir das Thema Klimawandel iibertragt, zweitens CO,-Reduktionsziele fiir die gesamte Wertschop-
fungskette, die mit einer maximalen Erwarmung um 1.5°C vereinbar sind, und drittens eine Berichterstattung zur Klimastrategie
gemass den Empfehlungen der «Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)».

Die Laufzeit dieser Initiative betragt finf Jahre (2017 bis 2022). Am Ende dieses Zeitraums wird mittels einer detaillierten Benchmark
Uberpriift, ob die anvisierten Unternehmen die drei gesteckten Ziele erreicht haben oder ob allenfalls weitergehende Schritte einge-

bis 2050 kohlenstoffneutral zu werden,
einschliesslich der Emissionen aus der
Nutzung seiner Produkte («<Scope-3-Emis-
sionen»'). Dazu plant das Unternehmen,
die Ol- und Gasproduktion bis 2030 um
mindestens 40% zu senken. Gemiss
verschiedenen Medienberichten hat der
Druck der Investoren bei beiden strategi-
schen Entscheidungen eine grosse Rolle
gespielt.

Auch bei Unternehmen, fiir die Ethos
im Rahmen dieser Initiative fiir den Dia-
log verantwortlich ist, konnten schon
Erfolge verzeichnet werden. So hat sich
der deutsche Stahlproduzent Thyssen-
Krupp nach intensivem Engagement da-
zu bekannt, bis 2050 klimaneutral zu
wirtschaften und diese Ambition mit wis-
senschaftlich fundierten Treibhausgas-
reduktionszielen (Science-Based Targets)
umzusetzen, die im Einklang mit den
Zielen des Pariser Klimaabkommens ste-

hen.

Der Aktiondrsdialog wirkt

Beide Beispiele zeigen, dass mit verein-
ten Kriften, einem zielgerichteten Dialog
und falls nétig mit etwas zusitzlichem
Druck wichtige Ziele erreicht und die
Unternehmensfiithrungen fiir Klimathe-
men sensibilisiert werden kénnen. Es ist
offensichtlich, dass der Druck des Aktio-
nariats die Entwicklung hin zu CO,-4rme-
ren Geschiftsmodellen bei den Unter-
nehmen beschleunigt hat und die institu-
tionellen Investoren somit wesentliche
Treiber einer klimafreundlicheren Zu-
kunft sein kdonnen.

' Siehe dazu auch Begriffserklarungen auf Seite 12.



