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ASIP unterstitzt die Wahrnehmung der Aktionéarsrechte durch Pensionskassen

Angesichts der aktuellen Diskussion uber die Mitwirkungsrechte der Schweizer Pen-
sionskassen hat der ASIP beschlossen, seine Mitglieder zur verstarkten Wahrneh-
mung ihrer Aktionarsrechte zu ermuntern. Um die Pensionskassen bei der Umsetzung
der Stimmrechtsausibung zu unterstiitzen, haben wir eine Angebotslbersicht der
professionellen Aktionarsdienste in der Schweiz erstellt.

Wahrnehmung der Aktionarsrechte durch Pensionskassen heute

Die Schweizer Pensionskassen halten als Treuhander ihrer Versicherten rund 10% der
Schweizer Aktien und haben alles Interesse am langfristigen Gedeihen dieser Aktiengesell-
schaften. Eine gute Corporate Governance innerhalb dieser Aktiengesellschaften bildet hier-
fur eine wichtige Voraussetzung.

Vor diesem Hintergrund verlangt der Gesetzgeber seit dem 1.1.2002 von den Fihrungsor-
ganen der Pensionskassen, Regeln zur Ausiibung der Aktionarsrechte aufzustellen. In der
Zwischenzeit hat es sich gezeigt, dass die Analyse von Hunderten von Generalversamm-
lungs-Traktanden, die Urteilsbildung und Entscheidfindung im Stiftungsrat und die eigentliche
Stimmrechtsaustbung sehr komplex und aufwendig ist. Als Folge davon haben zahlreiche
Pensionskassen beschlossen, eine passive Haltung zur Stimmrechtsaustibung einzuneh-
men, indem sie in den Kassenreglementen festhalten, dass sie ihre Stimm- und Wahlrechte
entweder nicht ausiiben oder immer den Antragen des Verwaltungsrats folgen.

Aus Sicht des ASIP ist eine passive Haltung der Pensionskassen, wie sie sich besonders in
der Stimmenthaltung ausdrickt, wohl gesetzeskonform, wird der treuhdnderischen Verant-
wortung der Fihrungsorgane dieser Kassen jedoch nicht gerecht.

Initiative zur verstarkten Wahrnehmung der Aktionarsrechte durch Pensionskassen
Seit Jahren engagiert sich der ASIP fiir bessere Rahmenbedingungen bei der Wahrnehmung
der Aktionarsrechte durch Pensionskassen. Ausgehend von der Uberzeugung, dass am An-
fang jeder Aktionarsdemokratie klare Verhaltensrichtlinen fir die gute Unternehmensfiuhrung
— die Good Corporate Governance — stehen mussen, hat der ASIP im Jahre 2001 die Initiati-
ve ergriffen und die Ausarbeitung des ,Swiss Code of best Practice fur Corporate Governan-
ce" initiert. Dieser ist vor drei Jahren durch economiesuisse publiziert worden und bildet heu-
te fur viele Pensionskassen in der Schweiz die Grundlage fur die Wahrnehmung ihrer Aktio-
narsrechte.


http://www.asip.ch/

In der Zwischenzeit hat sich jedoch gezeigt, dass der ,Swiss Code of best Practice fur Cor-
porate Governance® ein sehr wichtiges, nicht immer aber auch ein ausreichendes Instrument
fur die Stimmrechtsausiibung von Pensionskassen ist. Dies lasst sich beispielhaft anhand
der Debatte uiber die Amterkumulation bei Nestlé zeigen, wo sich Gegner wie Befiirworter
der Personalunion von Verwaltungsratsprasident und CEO auf den Swiss Code beriefen.
Tatsé&chlich schliesst der Swiss Code eine solche Amterkumulation nicht aus, verlangt aber
vom Verwaltungsrat zusatzliche Kontrollmechanismen, falls die Personalunion eingefiihrt
wird.

Dieses Beispiel zeigt wie komplex und aufwéndig die Austibung der Aktionérsrechte ist und
die Erfahrung zeigt, dass nur wenige Pensionskassen in der Lage sind, diese Aufgabe ohne
Ruckgriff auf externe Spezialisten wahrzunehmen. Mochte eine Pensionskasse ihre Aktio-
narsrechte, trotz fehlender eigener Ressourcen, aktiv wahrnehmen, ist daher ein Outsour-
cing der Wahrnehmung der Aktionarsrechte zu prifen: Seit einiger Zeit bieten sich in der
Schweiz mehrere professionelle Aktionarsdienste an, welche die Pensionskassen und ande-
re institutionelle Anleger wie Versicherungen oder den AHV-Ausgleichsfonds bei der syste-
matischen Austibung ihrer Aktionarsrechte unterstiitzen.

Die Dienstleistungen der professionellen Aktionarsdienste
Die professionellen Stimmrechtsvertreter erbringen im Wesentlichen vier Leistungen.

1. Erarbeitung Stimmrechts-Richtlinien

Zunéchst haben es die professionellen Aktionarsdienste tbernommen, Kontrollmecha-
nismen zu definieren und in mehr oder weniger umfangreichen Stimmrechts-Richtlinien
zusammenzufassen. Sie kdnnen den Pensionskassen als Grundlage zur Beurteilung al-
ler Antrage dienen, die Auswirkungen auf die Corporate Governance der Unternehmung
haben. Die Richtlinien erganzen den ,Swiss Code of best Practice fiir Corporate Gover-
nance"“. Einzelne Aktionarsdienste bieten den Pensionskassen zusatzlich an, massge-
schneiderte Stimmrechts-Richtlinien nach den Vorgaben des Fihrungsorgans dieser
Kasse zu erstellen.

2. Analyse der Generalversammlungs-Traktanden
Die Aktionarsdienste Ubernehmen die Analyse der Generalversammlungs-Traktanden
und zeigen die Auswirkungen der Antrage auf die Firmeneigentimer auf. Hier werden
Fragen beantwortet wie: ,Welche Auswirkungen hat die beantragte partielle Nennwertre-
duktion auf den langfristigen Wert der Aktien?* oder ,Wie veréndert sich die Qualitat des
Verwaltungsrats durch die beantragte Wahl eines neuen Mitglieds?"

3. Stimmempfehlung
Die Stimmempfehlung erfolgt in den meisten Féllen auf Basis des ,Swiss Code of best
Practice fur Corporate Governance” sowie in der Regel aufgrund der zusatzlichen Stimm-
rechtsrichtlinien des Aktionarsservices. Fur Kassen, die Uber eigene Stimmrechts-
Richtlinien verfigen, koénnen einzelne Aktionarsdienste dementsprechend massge-
schneiderte Stimmempfehlungen erarbeiten.



4. Ausibung der Stimmrechte
Gestitzt auf die Stimmrechtsempfehlung des Aktiondrsdienstes oder des Stimm-
rechtsausschusses der Pensionskasse kann das Fuhrungsorgan der Kasse nun seine
Stimmrechte austiben. Dies kann durch eigene Prasenz an der Generalversammlung,
durch entsprechende Instruktion des unabhéangigen Stimmrechtsvertreters, der Depot-
bank oder des professionellen Aktionarsdiensts erfolgen.

Zusammenfassung und Empfehlung

Aus Sicht des ASIP hat das Fuhrungsorgan die Pflicht, die Aktionarsrechte der Pensionskas-
se jederzeit treuhdnderisch im Sinne der Versicherten wahrzunehmen - das Inkasso der Di-
vidende gehdrt ebenso dazu wie die verantwortungsbewusste Ausiibung der Stimmrechte.

Der ASIP hat die ihm bekannten, in der Schweiz aktiven professionellen Aktionarsdienste
analysiert, deren Angebot geprift und fir jeden Anbieter ein Kurzportrat erstellt, das der
beiliegenden Ubersicht zu entnehmen ist. Diese Ubersicht wird periodisch aktualisiert und
den ASIP-Mitgliedern auf der Website zur Verfigung gestellt.

Der ASIP ermuntert hiermit die Schweizer Pensionskassen, Ihre Aktionarsrechte aktiv wahr-

zunehmen, sei dies durch eine geeignete Organisation innerhalb der Pensionskasse oder
durch die Inanspruchnahme von Dienstleistungen der professionellen Aktiondrsdienste.
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