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Von Barbara A. Heller, Managing Partner SWIPRA Services

Bei den vielen Diskussionen um ESG und die sozialverantwortliche Unternehmensfihrung (Corporate Social

Responsibility, CSR ) wird haufig vergessen, dass letztendlich die Governance darlber entscheidet, wie Sozial-

und Umwelt-Themen in einem Unternehmen gelebt werden. Die Oberleitungsgremien definieren die Strategie,

setzen die Rahmenbedingungen fir die Unternehmenskultur und stehen in der Verantwortung dafur, wie ein

Unternehmen nachhaltig in die Zukunft gefihrt wird. Ein Unternehmen mit grundsaétzlich guter Governance

wird nicht plotzlich schlecht sein im Umgang mit seinen Mitarbeitenden, der Supply Chain oder seinen

Ressourcen. Und umgekehrt ist eine schlechte Unternehmenskultur ein Zeichen ungentigender Governance.

Die nicht-finanzielle Berichterstattung und die zuklinftig ver-
langte Abstimmung an der Generalversammlung dazu bieten
den Unternehmen und ihren Verwaltungsraten deshalb eine
ausgezeichnete Chance, ihre Reputation positiv zu beein-
flussen und Vertrauen zu schaffen. Den internen und externen
Stakeholdern kann umfassend erldutert werden, was dem
Verwaltungsrat und der Geschaftsleitung bei der Fiihrung ihres
Unternehmens wichtig ist, wie, d.h. mit welchem Umgang,
Verhalten und welcher Unternehmenskultur, die strategischen

Ziele erreicht werden sollen und wie die Opportunitaten und
Risiken des Geschaftsmodells auch unter Bericksichtigung
der sich andernden Rahmen- und besonders der Umweltbe-
dingungen beurteilt und gesteuert werden. Die nicht-finanzielle
Berichterstattung ist zudem eine Chance, dem sich ausbreiten-
den «Stakeholder Activism» zu Sozial- und Umwelt-Themen
aktiv zu begegnen. Es ist jetzt an der Zeit zu entscheiden,

wie man sich dazu positionieren und kommunizieren mochte.
Dies wird im Einzelnen bedeuten, dass etablierte Prozesse in
der strategischen Kommunikation und in der externen Bericht-
erstattung durch eine engere Einbindung des Verwaltungs-
rates fundamental Gberdacht und angepasst werden mussen.
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ESG' - Fokus der Stakeholder und Erwartungen

an den Verwaltungsrat

Ganz generell ist damit zu rechnen, dass seitens aller Stakeholder,
nicht nur der Aktionére, ein noch starkerer Fokus auf das «E»
und das «S» gelegt wird. Der Verwaltungsrat, also das «G»,
wird hierzu eindeutig in der Verantwortung gesehen. Wie die
SWIPRA Umfrage 2020 zu Corporate Governance gezeigt hat,
erwarten zwei Drittel der institutionellen Anleger aus der
Schweiz und aus dem Ausland, dass der Verwaltungsrat eine
prominentere Rolle bei der Integration von CSR/ESG und der
Strategie einnimmt (siehe Abbildung 1). Dies héangt damit
zusammen, dass die Aktionare diesen Zusammenhang und die
Rolle des Verwaltungsrates offenbar zu wenig nachvollziehen
kénnen. Wenn professionelle Anleger das nur schwer ver-
stehen, dann noch weniger die Ubrigen Anspruchsgruppen.

Konkret wird erwartet, dass der Verwaltungsrat eine noch
starkere Aufsicht lber die Geschéftsflihrung, die Unter-
nehmenskultur, die finanziellen und nicht-finanziellen Anreiz-
systeme und das gesamte HR-Management ausliben sollte.
Im Zusammenhang mit den erhdéhten Anforderungen an
nicht-finanzielle (CSR-) Prozesse eines Unternehmens und
deren Einfluss auf das Erreichen strategischer Ziele erhalten
die Festlegung und Uberwachung dieser Prozesse durch

Environment, Social, Governance

«Vanguard wertet jeden Aktionérsantrag einzeln und sorgfaltig aus.
Wir sehen die Stimmen der Fonds nicht als «flr» oder «gegen» ein
Unternehmen, sondern eher im besten langfristigen Interesse der
Aktionare des Unternehmens. Unserer Erfahrung nach fiihrt unsere
Vorgehensweise, einen Aktiondrsantrag sowohl mit den Beflrwortern
als auch mit dem Empfangerunternehmen zu diskutieren, zu einem
besseren gemeinsamen Verstandnis und zu einem giinstigeren Ergebnis
flr langfristige Anleger, unabhangig vom Ergebnis einer Abstimmung.»
Quelle: Vanguard 2021

den Verwaltungsrat eine neue Dimension. Der Verwaltungsrat
und seine Ausschisse, insbesondere Nominations- und Ver-
gltungsausschisse sowie zunehmend auch Priifungs- und
Risikoausschusse, werden je nach Situation vermehrt mit den
verschiedensten Aspekten dieser Thematik konfrontiert.

Dieser Fokus auf soziale Verantwortung und nicht-finanzielle,
qualitative Aspekte ist unbestritten sinnvoll und auch nichts
Neues, denn darauf basiert letztendlich der strategische Erfolg
oder Misserfolg eines Unternehmens. Was der Verwaltungsrat
aber im Rahmen der Unternehmenssteuerung und Prozess-
Uberwachung bereits tut, beispielsweise durch den Strategie-
prozess und das strategische Risikomanagement oder das
Set-up der «Three Lines of Defense», bleibt oftmals von aussen
schwer nachvollziehbar. In der Konsequenz ist mit einem noch
intensiveren Aktionarsaktivismus zu ESG-Themen zu rechnen,
sei es Uber die Offentlichkeit oder die Medien, tiber Aktionars-
antrdge an den Generalversammlungen oder Uber die immer
wichtiger werdenden Engagement-Gesprache zwischen den
Aktionaren und dem Verwaltungsrat.

In der Schweiz ist zu beachten, dass im Rahmen der Aktien-
rechtsrevision (vermutlich ab 2023 in Kraft) bei vielen Unter-
nehmen die Hirde fur Aktionarsantrage deutlich gesenkt wird.
International sind bereits ein Trend zu haufigeren Aktionéarsan-
tragen sowie eine breitere Unterstlitzung zu beobachten,
sofern solche Antrage die langfristige Entwicklung eines
Unternehmens betreffen, wie das Beispiel von Vanguard zeigt,
dem mittlerweile durchschnittlich zweitgrossten Aktionar bei
Schweizer Unternehmen.? Gleichzeitig bietet die zukinftige
obligatorische Abstimmung Uber das nicht-finanzielle Reporting
an Schweizer Generalversammlungen eine geeignete Oppor-
tunitat, Aktionarskritik abzufedern und den Risiken vermehrter
Aktionarsantrage entgegenzuwirken. Die Unternehmen haben
es jetzt selbst in der Hand, ein fir sie geeignetes Reporting zu
entwickeln und ihre Kommunikation dazu weiter zu starken.

Abbildung 1: SWIPRA Corporate Governance-Umfrage 2020 — Board Leadership und CSR
Frage: Ubernehmen Verwaltungsrate in der Schweiz eine ausreichende Fiihrungsrolle bei der Einbettung der sozialen

Verantwortung des Unternehmens in die Unternehmensstrategie sowie bei der Anreizgestaltung und der Kapitalallokation?
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https://www.swipra.ch/news/223/43/SWIPRA-Corporate-Governance-Survey-2020/

Abbildung 2: Morrow Sodali Investor Survey 2021 - ESG-Rahmenwerke
Frage: Welches ist Ihr bevorzugtes Rahmenwerk zur Offenlegung wichtiger ESG-Themen?

75%
53%
39%
33%
17% 17%
| |
TCFD SASB Intern entwickeltes, CDP Integrierte GRI CDSB Ich habe keine

firmeneigenes Rahmen-
werk mit Fokus auf
wesentliche Themen

Dieser Mechanismus hat sich bereits im Zusammenhang mit
Fragen zur Vergitung an der GV etabliert und bewahrt. Viele
Unternehmen lassen bereits heute freiwillig Gber den Ver-
gltungsbericht abstimmen. Die Aktionare aussern Kritik mehr-
heitlich bei diesem Traktandum und eher weniger bei den
bindenden Abstimmungen zu den Vergutungsbetragen.

Nicht-finanzielle Berichterstattung:

Quo vadis? - Leadership des Verwaltungsrates
Aber wie soll nun dieses zuklnftige Reporting aussehen
und wie soll dies in die strategische Kommunikation eines
Unternehmens eingebettet werden? Wenn es nach den
internationalen institutionellen Aktionéaren ginge, wurde sich
die nicht-finanzielle Berichterstattung insbesondere an
TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures)
und SASB (Sustainability Accounting Standards Board)
orientieren. Dies hat der aktuelle Investor Survey 2021 von
Morrow Sodali bestatigt (siehe Abbildung 2). Im Vergleich zum
Vorjahr neu ist allerdings die Feststellung, dass sich einige
Investoren auch auf ein eigenes, auf vordefinierten Materiali-
tatsfaktoren basiertes Raster abstilitzen werden.

Welche Art der Offenlegung im nicht-finanziellen Bereich die
passende ist, muss jedes Unternehmen fir sich selbst ent-
scheiden. Diese Berichterstattung nur auf ein Regelwerk zu
basieren, ist allenfalls zielflhrend, um beispielsweise politisch
relevante Informationen vergleichbar zu machen, gewissen
Ratings oder anderen Stakeholder-Anforderungen gerecht zu
werden oder auch, um gewisse Kennzahlen Uber die Zeit

zu vergleichen. Standards sind aber nicht ausreichend, um die
Relevanz von ESG-Faktoren fir die Unternehmensstrategie
und damit verbunden die Art und Weise, wie ein Geschéaft
nachhaltig betrieben werden soll, im konkreten Fall aus-
reichend darzulegen und zu verstehen.

Berichterstattung Praferenz

Viele Unternehmen stehen also an einem wichtigen Punkt in
der Entwicklung ihrer zukiinftigen Kommunikation und ihres
Reportings. Einerseits ist die aktuelle Situation der Schweiz als
Chance zu werten, eine auf das Unternehmen massgeschnei-
derte, freiwillige Offenlegung zu sémtlichen nicht-finanziellen
und qualitativen Aspekten zu entwickeln. Andererseits muss
diese Offenlegung im Bewusstsein aufgebaut werden, dass
dereinst die Aktionare dartuber abstimmen kénnen. Es ist denk-
bar und aus meiner Sicht wiinschenswert, dass eine neue Art
von Reporting entsteht. Dieses sollte vielmehr zukunftsge-
richtet sein, die strategische Reise eines Unternehmens
beleuchten und auf das individuelle Chancen-/ Risikoprofil aus-
gerichtet sein, wohingegen die klassische, finanzielle Bericht-
erstattung jene Informationen beinhaltet, die Gber die Vergan-
genheit berichten, und Rechenschaft tGber die getroffenen
Entscheidungen ablegt.

Damit die etablierten Prozesse im Rahmen der strategischen
Kommunikation und der Offenlegung eines Unternehmens
diese verschiedenen Faktoren und Anforderungen zeitgerecht
und zielgerichtet integrieren und adressieren kénnen, ist die
Leadership des Verwaltungsrates gefordert. Er trifft bekannter-
massen die relevanten Entscheidungen im Rahmen der
Strategie und sollte seine Anforderungen an die Kommunika-
tion, spezifisch auch an die finanzielle und nicht-finanzielle
Berichterstattung, Gberdenken, dussern und die entsprechen-
den Prozesse anstossen. Die nicht-finanziellen Aspekte und
das dazugehérende Reporting werden in Zukunft zu den
wichtigsten Pfeilern des Reputationsmanagements eines
Unternehmens gehoren, und dieses betrifft letztendlich den
Verwaltungsrat in seinem Inneren.
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Abbildung 3: Morrow Sodali Investor Survey 2021 -
Say on Sustainability

Frage: Unterstltzen Sie ein Mitspracherecht der Aktionare
beim Thema Nachhaltigkeit oder eine jahrliche Abstimmung
Uber den Nachhaltigkeitsbericht?

W Ja, wir begriissen ein Mitspracherecht der
Aktionare beim Thema Nachhaltigkeit
—als nicht-bindende Abstimmung.

[l Ja, wir begriissen ein Mitspracherecht der
Aktionare beim Thema Nachhaltigkeit
—als separate, bindende Abstimmung
(die zudem durch eine unabhéngige Stelle
geprift wird).

[l Ja, aber nur in Bezug auf die Aussagefahigkeit
der Berichterstattung, nicht in Bezug auf die
tatsachliche nicht-finanzielle Leistung.

Nein, Aktionadre haben schon die Moglichkeit,
dem Verwaltungsrat ein Misstrauensvotum
auszusprechen, wenn sie Bedenken bezlglich
der Nachhaltigkeit haben.

Unabhangige Priifung der nicht-finanziellen
Aspekte?

Der indirekte Gegenvorschlag zur KVI sieht keine externe,
unabhéngige Prifung der nicht-finanziellen Berichterstattung vor
(mit Ausnahme einer Priifung gemass Art. 964 Aps. 3 OR).
Dennoch erwarten verschiedene Stakeholder eine gewisse
Assurance auf veroffentlichten Informationen. Institutionelle
Anleger, Uberwiegend global tatige Institutionen, unterstitzen
die von der Schweiz fir rohstofffordernde Unternehmen neu
einzuflihrende «Say on Sustainability», wie die SWIPRA
Umfrage 2020 gezeigt hat. Sie favorisieren zudem eine nicht-
bindende Abstimmung, aber nur eine Minderheit ist der
Meinung, dass eine unabhangige Prifung notwendig sei (siehe
Abbildung 3, Morrow Sodali Investor Survey 2021).

Gleichzeitig wird es fir die Glaubwdrdigkeit und das Vertrauen
in die offengelegten Informationen wichtig sein, dass insbe-
sondere Offentlichkeit, Politik und Anleger verstehen, wie
diese Informationen verifiziert und geprift wurden und welche
Rolle dem Verwaltungsrat hierbei zukommt. Dies beinhaltet,
wie der VR die zugrundeliegenden Prozesse festlegt, Uber-
wacht und steuert sowie die offengelegten Informationen
verifiziert, also wie er den «Due Diligence»-Anforderungen im
Rahmen der Wertschopfungskette gerecht wird und allenfalls
notwendige, korrigierende oder neue Massnahmen
beschliesst.
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Entsprechend wichtig wird es aus Sicht des Verwaltungsrates
sein, nicht nur transparent Uber die nicht-finanziellen Aspekte
im Unternehmen zu informieren, sondern viel detaillierter als
heute zu erlautern, wie er die relevanten Prozesse steuert und
Uberwacht. Ein gewichtiger Teil der nicht-finanziellen Bericht-
erstattung sollte sich deshalb stérker als heute ein Governance-
Report mit der Arbeitsweise des Verwaltungsrates und seiner
Ausschlsse auseinandersetzen.

In der SWIPRA Corporate Governance Umfrage 2019 waren
72 Prozent der Unternehmen der Meinung, eine externe
Prifung insbesondere zur Einhaltung der Menschenrechte
und zu Aspekten der Umwelt wirde kaum Nutzen generieren.
Damals teilten noch 41 Prozent der institutionellen Vermogens-
verwalter diese Ansicht. Uber 70 Prozent der Investoren
sahen aber einen effektiven Nutzen in einer externen Prifung
der Compliance Management Systeme (CMS). Diese Meinung



teilte knapp die Halfte der Unternehmen. Unternehmen missen
also besser dariiber informieren, welche Rolle den verschiede-
nen Assurance-Funktionen im Rahmen der Strategieprozesse
und der «Three Lines of Defense» zur Uberwachung und
Kontrolle von finanziellen sowie nicht-finanziellen Aspekten
zukommt. Eine externe Prifung wird vom Gesetz nicht
verlangt und noch sind keine spezifischen Standards in der
Schweiz vorgeschrieben. Unternehmen sollten zur Kenntnis
nehmen, dass eine Mehrheit der institutionellen Vermogens-
verwalter einen Nutzen in der unabhangigen Prifung gewisser
Aspekte sieht, weniger in einer umfassenden Prifung.

Eine unabhédngige Assurance wird ein komplementéres
Instrument sein, das Vertrauen in die nicht-finanzielle Bericht-
erstattung zu starken. Sie wird in vielen Aspekten zwar
qualitativer Natur sein. Den relevanten Bezug der offen-
gelegten Informationen zur Strategie muss das Unternehmen
jedoch in jedem Fall selbst gewéhrleisten.

Uber Barbara Heller

Konsequenzen fir die strategische Kommunikation
und Offenlegung

Verwaltungsrate und ihre Unternehmen sollten die aktuelle
Situation dazu nutzen, ein fir sie passendes und transparentes,
nicht-finanzielles Reporting zu entwickeln und dabei auch
mutig zu sein. Es bietet sich den Verwaltungsraten eine gute
Chance, jetzt aktiv und zielgerichtet an einer verbesserten
Kommunikation als Ganzem zu arbeiten, besonders aber an der
Darlegung ihrer langfristigen Unternehmensziele und ihrer
Arbeit im Bereich der nicht-finanziellen Aspekte, also der
Sozial- und Umwelt-Themen, und damit verbunden an der
Reputation. Wann der Tag kommt, an dem an der GV dartber
abgestimmt wird, ist nicht entscheidend.

Barbara A. Heller
Managing Partner, SWIPRA Services
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