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Die Asset Management Association  
Switzerland (AMAS) und Swiss Sustain-
able Finance (SSF) haben mit dem «Swiss 
Stewardship Code» eine Leitlinie für  
Asset Manager, Asset Owner und Finanz-
dienstleister erarbeitet, um die aktive 
Ausübung von Aktionärsrechten durch 
Investoren in der Schweiz zu fördern. 
Stewardship von Investoren ist elemen-
tar für wirkungsvolles Investieren und für 
die Förderung von nachhaltigen Unter-
nehmen.

Investor Stewardship ist ein Investment-An-
satz, bei dem Anlegerinnen und Anleger 
ihre Verantwortung wahrnehmen. Sie ar-
beiten mit den Unternehmen zusammen, 
in die sie investieren, und interagieren, um 
langfristigen finanziellen, ökologischen und 
gesellschaftlichen Wert zu schaffen. Die-
ser Investment-Ansatz und insbesondere 
die Stimmrechtsausübung wie auch das En-
gagement haben im Finanzsektor immer 
mehr an Bedeutung gewonnen. Unter den 
verschiedenen Investment-Ansätzen für 

nachhaltige Anlagen hat sich Stewardship 
als besonders wirksam erwiesen, positive 
Auswirkungen zu erzielen, nachhaltigkeits-
bezogene Herausforderungen zu bewälti-
gen und Risiken zu reduzieren. Stewardship 
hebt sich insbesondere von den breit ange-
wandten Investment-Ansätzen Ausschluss 
(Exclusion) oder ESG-Integration ab, die 
keinen direkten Impact haben. 

Im Falle eines Klimaziels zielt Investor  
Stewardship beispielsweise direkt auf die 
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Dekarbonisierung der Realwirtschaft ab –
dies über den aktiven Dialog mit einem Un-
ternehmen. Auf der anderen Seite würde 
ein Investitions-Ansatz, der auf Ausschluss 
beruht, nur das Investitions-Portfolio  
dekarbonisieren, ohne Auswirkung in der 
Realwirtschaft, da die ausgeschlosse-
nen Aktien eines Unternehmens einfach 
von weniger strengen Investoren gekauft  
werden.

Stewardship wird transparent und  
vergleichbar
In der Schweiz ist die Stewardship-Land-
schaft vielfältig und komplex. Es gab bis-
lang keine standardisierten Praktiken und 
Berichtsrahmen. In diesem Kontext haben 
die Asset Management Association Swit-
zerland und Swiss Sustainable Finance den 
«Swiss Stewardship Code» entwickelt und 
veröffentlicht. Der Code, der am 4. Okto-
ber an der Nachhaltigkeits-Finanzkonfe-
renz Building Bridges in Genf lanciert wur-
de, verfolgt mehrere Ziele: Erstens zielt er 
darauf ab, für den Schweizer Finanzplatz 
einen Standard für Stewardship als nach-
haltigen Investment-Ansatz zu definieren 
und zweitens ein «Level Playing Field» für 
die an Stewardship-Aktivitäten beteilig-
ten Schweizer Akteure zu schaffen. Die-
ses bildet die Grundlage für mehr Transpa-
renz und eine bessere Vergleichbarkeit der 
Stewardship-Praktiken. Die Notwendigkeit 
von Transparenz bei Stewardship-Aktivi-
täten wurde auch vom Bundesrat in sei-
ner Strategie Nachhaltige Finanzwirtschaft 
2022 – 2025 als ein zentrales Handlungsfeld 
hervorgehoben. Globale Standards und in-
ternationale Best Practices wie die Global 
Stewardship Principles des International 
Corporate Governance Network (ICGN), 
die UN Principles for Responsible Inves-
ting (PRI) und der UK Stewardship Code 
stellen internationale Benchmarks für Ste-
wardship-Aktivitäten von Investoren dar.

Ein Ökosystem mit der Kraft zur 
Veränderung
Der Swiss Stewardship Code wurde dar-
um von AMAS und SSF von Praktikern für 
Praktiker ausgearbeitet. Die Akteure wei-
sen in Bezug auf Grösse, Geschäftsmodell 
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und Investitions-Ansatz teilweise grosse 
Unterschiede auf. Entsprechend üben sie 
auch Stewardship auf unterschiedliche 
Weise aus. Darum stellt der Code einen 
bahnbrechenden Schritt zur Vereinheitli-
chung und Verbesserung der Stewardship- 
Aktivitäten dar. Gemeinsam bilden Asset 
Manager, Asset Owner und weitere Dienst-
leister ein Netzwerk von verantwortungs-
bewussten Investoren und ein kollaborati-
ves Ökosystem, das die Kraft hat, positive 
Veränderungen in der Schweizer Finanz
industrie voranzutreiben. 

Neun Prinzipien für wirksame  
Stewardship
Der Code ist auf freiwilliger Basis anwend-
bar und dient als Empfehlung und Leitfa-
den zur Integration von Stewardship in den 
Anlageprozess. Stewardship umfasst den 
gesamten Anlageprozess und das Anla-
geteam, einschliesslich der Überwachung 
des Portfolios, einer Eskalationsstrategie 
und der entsprechenden Kapitalalloka
tion inklusive Desinvestitionen. Der Code 
umfasst neun Stewardship-Prinzipien. Die 
Hauptprinzipien konzentrieren sich auf 

Empfehlungen zu den beiden entschei-
denden Instrumenten: Stimmabgabe und 
Engagement in einem aktiven Dialog mit 
den Unternehmen. Ein weiteres wichti-
ges Prinzip des Codes ist die Festlegung 
der Kriterien, bei denen ein Engagement 
als gescheitert gilt, wie auch jener Krite-
rien, bei denen eine Eskalation ausgelöst 
werden kann. Im letzteren Fall können die 
entsprechenden Eskalationsschritte bis hin 
zur Desinvestition reichen. Der Code be-
stimmt auch Elemente für die periodische 
Überprüfung und Berichterstattung. Wei-
tere Elemente betreffen den Umgang mit 
Interessenkonflikten und die Delegation 
von Stewardship-Aktivitäten. 

Der Weg in die Zukunft
Die im Swiss Stewardship Code enthalte-
nen Empfehlungen ebnen den Weg für ein 
effektives und erfolgreiches Stewardship in 
der Schweiz. Mit der Veröffentlichung der 
Standards liegt noch ein weiter Weg vor 
uns. Alle Beteiligten müssen ihren Beitrag 
leisten, um eine erfolgreiche Umsetzung in 
den kommenden Monaten und Jahren zu 
gewährleisten.
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