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Genf, den 10. Oktober 2024

Stellungnahme zur Anderung des Obligationenrechts (Transparenz iber Nachhaltigkeitsaspekte)

Sehr geehrter Herr Bundesrat
Sehr geehrte Damen und Herren

Gerne reichen wir Ihnen hiermit unsere Stellungnahme zur Anderung des Obligationenrechts (Trans-
parenz Uber Nachhaltigkeitsaspekte) ein. Wir bedanken uns fir diese Moglichkeit.

Der Ethos Stiftung gehdren tber 250 Pensionskassen an, die in der Schweiz tiber 2,3 Millionen Per-
sonen versichern und ein Gesamtvermdgen von rund 360 Milliarden Franken verwalten. Sie unter-
stlitzt Vorsorgeeinrichtungen dabei, nachhaltig und verantwortungsbewusst zu investieren und da-
bei Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien (ESG) zu beriicksichtigen. Zu diesem Zweck hat sie
die Gesellschaft Ethos Services AG gegriindet. Sie bietet institutionellen Anlegern Dienstleistungen
im Bereich des nachhaltigen Investierens sowie Anlagefonds und nachhaltige Aktienindizes an.

Die Mitglieder der Ethos Stiftung, die Kundinnen und Kunden von Ethos Services und die Ethos
Gruppe als Ganzes sind somit direkt von den vorgeschlagenen Anderungen von Artikel 964a ff. OR
betroffen. Die Transparenz und Qualitat der nichtfinanziellen Berichterstattung von Unternehmen
ist von zentraler Bedeutung, damit Investorinnen und Investoren und andere Anspruchsgruppen die
Nachhaltigkeitsleistung von Unternehmen besser beurteilen und folglich das Kapital effizienter in
Unternehmen umleiten konnen, die ihre ESG-Themen (iberzeugend angehen. Investorinnen und In-
vestoren mussen sich auf relevante, zuverlassige, gepriifte und vergleichbare Daten und Informatio-
nen verlassen kénnen.

Die Ethos Stiftung begriisst deshalb den Willen des Bundesrats, dafiir zu sorgen, dass der Schweizer
Finanzplatz effektiv zur Entwicklung einer nachhaltigen Wirtschaft beitragt. Der Finanzsektor spielt
dabei namlich eine wesentliche Rolle, insbesondere bei der Erreichung der Klimaziele, die sich die
Schweiz gesetzt hat.

Ethos begriisst insgesamt die Vorschlige des Bundesrats zur Anderung des OR und die Verschar-
fung der Transparenzregeln in Nachhaltigkeitsfragen. Diese zielen insbesondere darauf ab, den
schweizerischen Gesetzesrahmen an denjenigen der Europaischen Union (EU) anzupassen. Die vor-
genommenen Anderungen werden es Investorinnen und Investoren und allen Interessengruppen er-
moglichen, Unternehmen besser miteinander zu vergleichen. Flir Investierende bedeutet dies, dass




sie ESG-Risiken und -Chancen bei ihren Investitionsentscheidungen, aber auch bei der Auslibung ih-
rer Aktionarsrechte ("stewardship"), besser berticksichtigen kénnen.

Das erste Jahr der Anwendung von Artikel 964a ff. OR hat gezeigt, dass das geltende Gesetz nicht
befriedigend ist und dass die Qualitat der von den Unternehmen veroéffentlichten Informationen sehr
unterschiedlich und ungentigend ist. Eine am 10. Oktober 2024 veréffentlichte Studie der Ethos-Stif-
tung fihrt die im ersten Jahr der Anwendung von Artikel 964a ff. OR festgestellten Probleme auf.

Ethos weist darauf hin, dass die Mehrheit der Aktionarinnen und Aktionare der in der Schweiz kotier-
ten Unternehmen internationale Investorinnen und Investoren ist. In diesem Sinne verlangt die
Schweizer Borse auch die Anwendung eines internationalen Rechnungslegungsstandard fiir die Fi-
nanzberichterstattung (IFRS). Es ist von entscheidender Bedeutung, auch bei der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung derselben Logik zu folgen. Denn internationale Investorinnen und Investoren berick-
sichtigen bereits heute verbreitet transparente nichtfinanzielle Informationen fiir ihre Anlageent-
scheide. Die Schweiz kann hier nicht zuriickbleiben, da diese Investorinnen und Investoren oder ESG-
Ratingagenturen sonst die Bewertungen von Unternehmen herabstufen und sich aufgrund mangeln-
der Transparenz vom Markt abwenden kénnten.

In dieser Stellungnahme méchte Ethos die folgenden Anderungsvorschlige des Bundesrates sowohl
unterstlitzen als auch starken:

1. Die Ausweitung des Anwendungsbereichs des Gesetzes

2. Die Annahme eines Standards fiir die Berichterstattung

3. Die Uberpriifung des Nachhaltigkeitsberichts

4. Der Prozess der Genehmigung des Nachhaltigkeitsberichts

1. Erweiterung des Anwendungsbereichs

Ethos beflirwortet die Ausweitung des Geltungsbereichs des Gesetzes auf alle Unternehmen von
offentlichem Interesse, unabhangig von ihrer Grosse oder der Hohe ihrer Bilanzsumme oder ihres
Umsatzes. Derzeit gilt die Berichterstattungspflicht nur fiir Unternehmen mit mehr als 500 Vollzeit-
beschaftigten und einem Jahresumsatz von Uber vierzig Millionen Franken (oder einer Bilanzsumme
von Uber zwanzig Millionen Franken). Ethos, die alle in der Schweiz kotierten Unternehmen analy-
siert und Stimmempfehlungen erarbeitet, identifizierte 140 der 205 im "Swiss Performance Index"
enthaltenen Unternehmen, die heute der Berichtspflicht unterliegen. Flir Ethos gibt es keinen Grund,
dass Unternehmen von 6ffentlichem Interesse, insbesondere solche, deren Aktien oder Obligationen
an der Borse kotiert sind, sich der Pflicht zur Veroffentlichung eines Nachhaltigkeitsberichts entzie-
hen kénnen.

Was die Anwendung des Gesetzes auf Unternehmen betrifft, die nicht von 6ffentlichem Interesse
sind, ist Ethos der Ansicht, dass die Pflicht zur nichtfinanziellen Berichterstattung positiv flir ihre Ent-
wicklung und diejenige des gesamten schweizerischen Wirtschaftsgefliges sein wird. Da eine solche
Verpflichtung erhebliche Einstiegskosten mit sich bringen kann, kénnte flir diese nicht borsenkotier-
ten Unternehmen jedoch eine lingere Ubergangsphase in Betracht gezogen werden. Langfristig wird
jedoch jedes Unternehmen seine 6kologischen und sozialen Auswirkungen aus folgenden Griinden
messen mussen:

e '"Licence to operate": Grosse Unternehmen sind nicht nur zur Berichterstattung verpflichtet,
sondern missen auch ihre Auswirkungen in ihren Lieferketten messen. Sie verlangen daher
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von ihren Lieferanten, sehr oft KMU, die Einhaltung von ESG-Kriterien. Ein KMU muss sich
daher vorbereiten, wenn es seine Marktanteile halten und ausbauen will;

e Export: Die EU, der wichtigste Handelspartner der Schweiz, hat vor kurzem ihre Gesetzge-
bung zur nichtfinanziellen Berichterstattung von Unternehmen verscharft. Schweizer Unter-
nehmen, die in die EU exportieren oder dort tatig sind, missen kiinftig die EU-Gesetzgebung
einhalten mussen. Sie kénnen sich also schon jetzt auf die Einhaltung der Vorschriften einstel-
len.

e Zugang zu Kapital: Banken analysieren bei der Vergabe von Krediten oder im Rahmen ihrer
Investitionen (borsennotierte und nicht bérsennotierte Unternehmen) detailliert die ESG-
Risiken und -Chancen. Um den Zugang zu Kapital zu behalten, miissen Unternehmen in der
Lage sein, ihre ESG-Risiken und -Chancen zu messen und dariiber zu berichten.

e Fachkrifte und Arbeitsmarkt: Unternehmen sind auf gute Mitarbeitende angewiesen. Um im
Arbeitsmarkt attraktiv zu sein, kénnen es sich Unternehmen heutzutage nicht mehr leisten,
den ESG-Themen nicht die grosste Bedeutung beizumessen. Ein qualitativ hochwertiger
Nachhaltigkeitsbericht ist daher ein grosser Vorteil fiir Unternehmen, die Talente anziehen
wollen.

2. Annahme eines Standards fiir die Berichterstattung

Ethos begriisst auch den Willen des Bundesrats, den vom Gesetz betroffenen Unternehmen einen
Standard fiir die nichtfinanzielle Berichterstattung vorzuschreiben. Die Standardisierung ist in der
Tat notwendig, damit der Inhalt der Berichte von einem Unternehmen zum anderen gleich umfang-
reich, zuverldssig und vor allem vergleichbar ist. Wie die kiirzlich veréffentlichte Ethos-Studie jedoch
zeigt, folgen 68 der 143 analysierten Unternehmen derzeit nicht vollstandig einem Standard, wah-
rend 75 Unternehmen ihre Berichte in Ubereinstimmung mit GRI ("in accordance") erstellen.

Flr Ethos muss ein Nachhaltigkeitsbericht nach einem international anerkannten Standard fir die
nichtfinanzielle Berichterstattung erstellt werden, wie z.B. GRI, die europaischen ESRS-Standards
oder die ISSB-Standards. Solche Standards erméglichen es, die Praktiken von Unternehmen effekti-
ver zu bewerten und zu vergleichen.

Der bundesritliche Entwurf zur Anderung des OR verweist auf die EU-Regeln (ESRS) sowie auf an-
dere gleichwertige Standards, die in einem zweiten Schritt benannt werden. Die Unternehmen wer-
den also die Wahl zwischen verschiedenen Standards haben. Fiir Ethos sollte der Bundesrat jedoch
rasch klaren, welche Standards anwendbar sein werden und sich auf zwei, maximal drei beschranken.
Flr Ethos ist es zentral, dass die gewahlten Standards das Prinzip der sogenannten doppelten We-
sentlichkeit beinhalten, wie dies bei den europdischen Normen der Fall ist, und dass die Berech-
nungsgrundlage der wichtigsten Indikatoren identisch ist. Denn die Investorinnen und Investoren
missen einerseits die Auswirkungen von Herausforderungen im Nachhaltigkeitsbereich auf das Ge-
schaft, die Leistung und die Lage des Unternehmens beurteilen kénnen. Sie miissen andererseits aber
auch die Auswirkung der Unternehmenstatigkeit auf die Umwelt und deren nachhaltige Entwicklung
kennen.



In Bezug auf Unternehmen, die nicht von 6ffentlichem Interesse sind, aber unter das Gesetz fallen,
stellt sich die Frage, ob die ESRS-Standards und das Prinzip der doppelten Wesentlichkeit relevant
sind und ob sie ebenfalls angewendet werden sollten. Gegenwartig befinden sich die ESRS-Standards
fir KMU noch in der Entwicklung. Daher ist es derzeit verfriht, sich zu ihrer Anwendbarkeit auf
kleine und mittlere Unternehmen zu dussern. Fir kleinere Unternehmen, die nicht von 6ffentlichem
Interesse sind, sollte eine Ubergangsfrist in Betracht gezogen werden.

3. Uberpriifung des Nachhaltigkeitsberichts

Der vom Bundesrat vorgelegte Anderungsentwurf sieht vor, dass die Nachhaltigkeitsberichte einem
externen Revisionsunternehmen oder einer Konformitatsbewertungsstelle vorgelegt werden miis-
sen, analog zur Finanzberichterstattung der Unternehmen. Ethos befiirwortet diese Anderung aus-
driicklich, zumindest fir die Anwendung bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse. Die Priifung
durch eine Revisionsstelle leistet Gewahr flir die Zuverlassigkeit des Inhalts und verringert das Ri-
siko von "Greenwashing".

Ethos ist der Ansicht, dass Nachhaltigkeitsberichte gepriift werden sollten und zumindest eine "be-
grenzte Zusicherung" (limited assurance) durch einen externen und unabhangigen Revisor erhalten
sollten. Die kirzlich von Ethos veroffentlichte Studie zeigte, dass:

e Kein Unternehmen hatte eine "angemessene Versicherung" fir ihren Bericht
("reasonable assurance") verlangt;

e Nur 6 der 143 Unternehmen hatten ihren gesamten Nachhaltigkeitsbericht einer be-
grenzten Uberprifung ("limited assurance") unterzogen;

e 55 Unternehmen hatten nur bestimmte Indikatoren ihres Nachhaltigkeitsberichts
2023 einer begrenzten externen Uberpriifung ("limited assurance") unterzogen;

e 82 Unternehmen hatten keine Uberpriifung beantragt.

Folglich muss das Gesetz verscharft werden, wenn mehr Unternehmen ihren Nachhaltigkeitsbericht
einer externen und unabhangigen Prifung unterziehen sollen. Ethos ist auch der Meinung, dass die
Unternehmen verpflichtet werden sollten, ihren gesamten Nachhaltigkeitsbericht einer externen
Kontrolle zu unterziehen und nicht nur einen Teil der Indikatoren.

Ethos unterstiitzt auch die vorgeschlagene Anderung von Artikel 728a OR, damit die Revisionsstelle
die Jahresrechnung auf allfallige Unstimmigkeiten mit dem Nachhaltigkeitsbericht prift. Es ist wich-
tig, dass der Verwaltungsrat und sein Priifungsausschuss die moglichen Auswirkungen der Nachhal-
tigkeitsziele auf die Unternehmensrechnung Gberprifen. So kdnnen beispielsweise "Net Zero"-Ziele
der Unternehmen Kapitalinvestitionen oder Abschreibungen auf Vermégenswerten nétig machen.
Auch der Wert immaterieller Vermoégenswerte, die auf einer Schatzung zukiinftiger Cashflows beru-
hen, kénnte je nach den Annahmen Uber die Entwicklung der CO,-Preise und der Reduktionsmass-
nahmen abgewertet werden. Schliesslich kénnte eine Neuausrichtung der Unternehmenstatigkeit
zur Reduzierung der Klimaauswirkungen auch die Aufgabe bestimmter Vermogenswerte bedeuten.
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4. Verfahren zur Genehmigung des Nachhaltigkeitsberichts

Das geltende Gesetz besagt, dass der Nachhaltigkeitsbericht "vom obersten Leitungs- oder Verwal-
tungsorgan und von dem fiir die Genehmigung des Jahresabschlusses zustandigen Organ genehmigt
werden muss", also der Generalversammlung.

Analog zur Praxis beim Jahresbericht muss der Nachhaltigkeitsbericht daher der Generalversamm-
lung zur verbindlichen Abstimmung vorgelegt werden. Eine bedeutende Anzahl von SPI-Unterneh-
men liessen 2024, im ersten Anwendungsjahr der geltenden Regeln zur Nachhaltigkeitsberichter-
stattung, ihre Generalversammlung jedoch konsultativ abstimmen (siehe Grafik unten).
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Fir Ethos widerspricht dies dem Geist des Gesetzes, zumal eine Konsultativabstimmung weder das
Gewicht noch die Bedeutung einer verbindlichen Abstimmung hat. Um kiinftig keinen Raum fir In-
terpretationen Gber die Art der Abstimmung zu lassen, sollte das Gesetz die konkreten Konsequen-
zen einer Ablehnung préazisieren. Ethos schldgt deshalb vor, dass eine Ablehnung des Nachhaltig-
keitsberichts in diesem Bericht deutlich erkennbar vermerkt werden muss. Ausserdem soll das
oberste Leitungs- oder Verwaltungsorgan in einem solchen Fall verpflichtet sein, seine wichtigsten
Aktionarinnen und Aktionare zu konsultieren.

Konkrete Vorschlage:

Anderungsvorschlige zum Gesetzestext Erklarungen

Art. 964cbs Ethos ist der Ansicht, dass das Gesetz die Prii-
fung des gesamten Nachhaltigkeitsbericht vor-

1 Unternehmen lassen alle die Angaben tiber .
schreiben soll.

Nachhaltigkeitsaspekte prifen durch:
Derzeit lassen viele Unternehmen nur einzelne
Indikatoren und nicht den gesamten Bericht
prifen. Die Priifung gibt somit keine vollstan-
dige Sicherheit tiber veroffentlichten Informati-
onen.

1. Revisionsunternehmen, welche die
Voraussetzungen von Artikel 6a
RAG4 erfullen, oder




2. Konformitatsbewertungsstellen,
welche die Voraussetzungen von Ar-
tikel 6b RAG erflllen.

Art. 964cter

2 Der Bericht bedarf der Genehmigung in einer
eigenstandigen Abstimmung durch das oberste
Leitungs- oder Verwaltungsorgan sowie der Ge-
nehmigung des fiir die Genehmigung der Jah-
resrechnung zustandigen Organs.

3 Das oberste Leitungs- oder Verwaltungsorgan
stellt sicher, dass der Bericht Giber Nachhaltig-
keitsaspekte und der Priifbericht:

1. umgehend nach der Genehmigung der
Jahresrechnung elektronisch veroéffent-
licht werden;

2. mindestens zehn Jahre lang 6ffentlich
zuganglich bleiben.

4 Im Falle einer Ablehnung durch das zustindige
Organ muss

1. einHinweis auf die Ablehnungin den
Nachhaltigkeitsbericht aufgenommen
werden;

2. dasoberste Leitungs- oder Verwal-
tungsorgan eine Konsultation seiner
wichtigsten Aktionare durchfiihren. Die
Ergebnisse der Konsultation miissen in
den Nachhaltigkeitsbericht aufgenom-
men werden, der im Folgejahr veréffent-

licht wird.

>4 Fir die Flihrung und Aufbewahrung der Be-
richte gilt Artikel 958f sinngem3ss.

Ethos unterstilitzt das Prinzip, dass der Nachhal-
tigkeitsberichts analog zur Jahresrechnung und
des Jahresberichts von der Generalversamm-
lung genehmigt wird. Es ist jedoch klarzustellen,
dass diese Abstimmung getrennt von der Ab-
stimmung Gber die Jahresrechnung erfolgen
muss, um unerwiinschten Folgen einer Ableh-
nung vorzubeugen. Bei einer gemeinsamen Ab-
stimmung mit dem Jahresabschluss besteht
namlich die Gefahr, dass die Aktiondre den Be-
richt nicht ablehnen, da dies Auswirkungen auf
die Dividendenzahlung haben kénnte.

Bei einer getrennten Abstimmung ist es wichtig,
die moglichen Folgen einer Ablehnung zu prazi-
sieren, damit keine Zweifel Giber den bindenden
Charakter der Abstimmung besteht. Ethos
schlagt vor, dass die Ablehnung im abgelehnten
Bericht erwahnt wird und dass eine Konsulta-
tion bei den wichtigsten Aktiondren durchge-
fihrt wird. Die Ergebnisse dieser Konsultation
sollten im Bericht des Folgejahres veroffentlicht
werden. Das Konzept der Aktionarskonsulta-
tionist in Grossbritannien bereits ein fester Be-
standteil der Corporate Governance. Abschnitt
1 Provision 4 legt das Prinzip der Konsultation
fest, wenn mehr als zwanzig Prozent der Mit-
glieder ein Traktandum ablehnen (https://me-
dia.frc.org.uk/documents/UK Corpo-

rate Governance Code 2024 a2hmQmY.pdf).

Wir danken lhnen, dass Sie unsere Eingaben berticksichtigen. Wir stehen fiir weitere Erklarungen

oder Diskussionen gerne zur Verfligung.
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