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Das aktive Aktionariat der BCV

Die Banque Cantonale Vaudoise (BCV) verwaltet das Ver-
mogen ihrer Kunden nach einem ganzheitlichen Ansatz, der
alle Dimensionen der nachhaltigen Entwicklung abdecke.
Dazu gehort auch die Einbeziehung von Umwelt, Sozial-
und Governance-Kriterien (ESG). Ein wichtiges Instrument
dafiir ist das aktive Aktionariat (auch Stewardship genannt),
mit dem die BCV Nachhaltigkeitsaspekte bei ihren verwal-
teten Anlagen aktiv fordert. Bleiben spiirbare Fortschritte
aus, kann dies zur Desinvestition flhren.

Das aktive Aktionariat beruht auf zwei Pfeilern: dem Aktio-

narsdialog und der Stimmrechtsausiibung.

« Der Aktionarsdialog besteht darin, mit den Geschifts-
leitungen Gesprache Uber die Themen Umwelt, Soziales
und Governance (ESG) zu fihren.

« Bei der Stimmrechtsaustibung geht es darum, als Aktio-
ndrin an den Generalversammlungen Einfluss auf strategi-
sche Unternehmensentscheidungen zu nehmen.

Im Hinblick auf die Verwaltung der Vermogen unserer Kun-
dinnen und Kunden zielt das aktive Aktionariat darauf ab,
den Wert der Anlagen langfristig zu optimieren. Dazu wird
bei den im Portfolio vertretenen Unternehmen darauf hin-
gewirkt, dass sie in ihrer Geschaftstatigkeit Umwelt-, Sozial-
und Governance-Kriterien (ESG) beriicksichtigen. Dieser
Ansatz bietet auch die Chance, einen positiven Beitrag fir
die ganze Gesellschaft zu leisten.

Dokumente der BCV zum Thema aktives Aktionariat

Als langfristig ausgerichtete Vermogensverwalterin will die
BCV durch konstruktiven Dialog und Beteiligung an Abstim-
mungen eine Kultur des aktiven Aktionarsengagements
pflegen, das sich an den Best Practices des Marktes orientiert.

Die BCV hat eine Reihe von ESG-Themen festgelegt, auf die
sie sich im Rahmen ihres aktiven Aktionariats konzentrieren
mochte: Klimawandel, Menschenrechte, Corporate Gover-
nance und Biodiversitat. Diese Themen stehen im Einklang
mit der Strategie der BCV zur gesellschaftlichen Unterneh-
mensverantwortung (Corporate Social Responsibility, CSR).

Dieses Dokument gibt einen Uberblick tiber die von der
BCV im abgelaufenen Geschaftsjahr durchgeftihrten Akti-
vitdten im Bereich des aktiven Aktionariats.

Die in der nachstehenden Tabelle aufgeftihrten Doku-
mente erldutern den Ansatz und die Grundsatze der BCV
im Bereich des aktiven Aktionariats. Dabei bietet der Bericht
zur Austibung des Stimmrechts eine vollstandige Ubersicht
Uber die Abstimmungsergebnisse, wahrend der Bericht zum
indirekten Dialog detailliert tiber die von Ethos durchge-
flhrten Dialogaktivitaten informiert.

Leitlinie fiir den Aktionérsdialog In diesem Dokument halt die BCV die Grundsétze flr ihren Aktionarsdialog formell fest.

in der Vermogensverwaltung

Abstimmungsrichtlinien in
Bezug auf Aktien fiir BCV-
Anlagefonds

Dieses Dokument regelt das Vorgehen der BCV bei der Auslibung ihrer Stimmrechte aus direkt von
den Anlagefonds gehaltenen Aktien. Es informiert sowohl Giber den Geltungsbereich als auch tber
den Prozess der Beschlussfassung, der sich nach den von den Gesellschaften an den Generalver-

sammlungen vorgelegten Traktanden richtet. Bei der Ausiibung ihrer Stimmrechte stlitzt sich die
BCV auf die Abstimmungsempfehlungen von Ethos.

Bericht zum indirekten

Dieser Bericht informiert dartiber, welche Dialogaktivitdten Ethos, die externe Leistungserbringerin

Dialog'

der BCV fiir den Aktionarsdialog, durchgefiihrt hat. Er enthélt insbesondere Informationen Uber die
Ziele, die mit den Unternehmen geftihrten Dialoge, die Zahl der Gesprache, die Ergebnisse und die
Einhaltung der festgelegten Prozesse.

Bericht zur Ausiibung des
Stimmrechts?

Der Bericht gibt einen Uberblick tiber die Stimmrechtsausiibung der BCV an den Generalversammlun-
gen von Schweizer Unternehmen, in die die BCV-Fonds investiert sind. Er steht 6ffentlich zur Verfigung.

"nur auf Franzosisch verfligbar
2 nur auf Englisch verfligbar
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https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/brochure---flyer/44-762a-Brochure Politique de dialogue de la BCV - ISR-_ALL_02-25_web.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/brochure---flyer/44-762a-Brochure Politique de dialogue de la BCV - ISR-_ALL_02-25_web.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/44-949a_Politique-de-vote_web.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/44-949a_Politique-de-vote_web.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/44-949a_Politique-de-vote_web.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/Clients_services_eng_CH_INT_Rapport 2024_FR.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/Clients_services_eng_CH_INT_Rapport 2024_FR.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/asset-management/isr/44-915e_Exercise of voting rights 2024.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/asset-management/isr/44-915e_Exercise of voting rights 2024.pdf

Geltungsbereich

+ Die Stimmrechtsausiibung wird bei Schweizer Unternehmen sowie teils auch bei auslandischen Unternehmen aus
Industrielandern, in welche die BCV-Anlagefonds investiert sind, wahrgenommen.

+ Der Dialog betrifft schweizerische und auslandische Unternehmen sowie Anlagevehikel fiir Schweizer Immobilien, die
von BCV-Anlagefonds beziehungsweise im Rahmen von Verwaltungsmandaten' gehalten werden.

! Dazu zdhlen alle diskretiondren Vermogensverwaltungsmandate fiir professionelle, institutionelle und private Kunden, jedoch weder die globa-
len Anlageberatungsmandate noch die freie Vermdgensverwaltung («execution only »).




Stimmrechtsaustbung
Ubersicht

Als verantwortungsbewusste Vermogensverwalterin bt die BCV ihre Stimmrechte an den Generalversammlungen der Unter-
nehmen, in die sie investiert, aus. Ziel ist es, die Best Practices im Bereich der Integration von Umwelt, Sozial- und Governance-
Kriterien (ESG) zu fordern. Dementsprechend (bt sie ihre Stimmrechte gemass den Empfehlungen von Ethos aus.

2025 hielt die BCV via 16 Anlagefonds Aktien im Gesamtwert von CHF 3,8 Mrd. und tbte an den entsprechenden General-
versammlungen ihre Stimmrechte aus.

In den Jahren 2024 und 2025 belegte die BCV im weltweiten Ranking «Voting for Sustainability»* den ersten Platz. Das
Ranking wird von rezonanz veroffentlicht, einem unabhangigen Unternehmen mit Sitz in Zirich, das auf Daten und
Analysen im Bereich des aktiven Aktionariats spezialisiert ist.

Verteilung der Stimmrechtsausiibung nach Region

35% Europa (ohne Schweiz)

O O O [— S 29% Nordamerika

682 General- 12152
versammlungen, an Antrége, liber
denen abgestimmt die abgestimmt
wurde wurde 27% Schweiz
8% Asien
1% andere Regionen
|/
29%

unserer Stimmen
widersprachen der Positi-
on des Verwaltungsrats

" ohne Schwellenlander

? Abstimmungsrichtlinien in Bezug auf Aktien ftr BCV-Anlagefonds
* Voting for Sustainability
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https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/44-949a_Politique-de-vote_web.pdf
https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/44-949a_Politique-de-vote_web.pdf
https://www.rezonanz.io/voting-for-sustainability

Beispiele flir die Stimmrechtsausibung

Nachstehend finden Sie Beispiele flr die Stimmabgabe der BCV und die entsprechenden Begriindungen von Ethos. Der voll-
standige Bericht zur Austibung des Stimmrechts ist auf unserer Website' verfligbar.

Coca-Cola

Sektor Konsumgtiter des taglichen Bedarfs
Datum 30.04.2025

Traktandum Wiederwahl von James Quincey

Abgegebene Stimme

Nein

Begriindung James Quincey ist Verwaltungsratsprasident und CEO. Ethos ist der Ansicht, dass ein CEO nicht gleich-
zeitig Verwaltungsratsprasident sein sollte.

Microsoft

Sektor IT

Datum 05.12.2025

Traktandum Aktionarsantrag: Bericht (iber die Uberwachung der Datennutzung durch Kl

Abgegebene Stimme

Ja

Begriindung Ethos setzt sich fur die Schaffung eines ethischen Rahmens im Bereich der kiinstlichen Intelligenz und
flr eine transparente Berichterstattung zur Verringerung der Risiken ein.

Zalando

Sektor Zyklische Konsumgiter

Datum 27.05.2025

Traktandum Statutendanderung zur Einflihrung einer virtuellen Generalversammlung

Abgegebene Stimme

Nein

Begriindung

Eine physische Versammlung der Aktionare mit der Moglichkeit zur Fernabstimmung bzw. -beteiligung
(hybrides Format) ist und bleibt unerlsslich. So haben Aktionare die freie Wahl zwischen physischer
und virtueller Teilnahme, wahrend gleichzeitig mindestens einmal pro Jahr ein direkter Kontakt zwi-
schen dem Verwaltungsrat und den Aktiondren der Gesellschaft gewahrleistet ist.

" Bericht zur Ausiibung des Stimmrechts
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https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/asset-management/isr/44-915e_Exercise%20of%20voting%20rights%202024.pdf

Aktionarsdialog

Ansatz

Die BCV hat drei Ansatze' bestimmt, die unter Berticksichtigung ihres Asset-Management-Geschaftsmodells einen wirk-
samen Aktionarsdialog ermdglichen. Bei der Umsetzung des Dialogs kommt jeweils einer dieser Ansatze zur Anwendung.

Q

L

Direkter Dialog

Bei diesem Ansatz tritt die BCV in
einen direkten Dialog mit den Un-
ternehmen, in die sie investiert. Der

Ansatz des direkten Dialogs wird

fur Anlageklassen bevorzugt, bei
denen die BCV einen gewissen Ein-
fluss nehmen kann. Dieser Ansatz

beschranke sich bis auf Weiteres
auf indirekte Immobilienanlagen in

der Schweiz.

Q

—~

5]

Indirekter Dialog

Die BCV und ihre Teams intervenie-
ren bei den Unternehmen, in die sie

investieren, indirekt durch Beizug
eines externen Dienstleisters. Konkret

nimmt die BCV zur Durchfiihrung
des Dialogs die Leistungen von Ethos
in Anspruch. Dabei achtet sie darauf,
dass die im Rahmen des Dialogs dele-
gierten Aktivitdten mit ihren eigenen
Grundsatzen und ihren Leitlinien fur

den Aktiondrsdialog Uibereinstimmen.

Verteilung der Dialogformen in % der Zielunternehmen

0% 20%

M Direkter Dialog

97

40% 60%

Indirekter Dialog

" Leitlinie fiir den Aktionarsdialog in der Vermogensverwaltung
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Kollaborativer Dialog
Dieser Ansatz basiert auf der
aktiven Mitwirkung der BCV an
Zusammenarbeitsinitiativen. Da-
bei wird der Dialog mit Unterneh-
men in Partnerschaft mit anderen
Investorengruppen gefiihrt.

80% 100%

1 Kollaborativer Dialog


https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/brochure---flyer/44-762a-Brochure%20Politique%20de%20dialogue%20de%20la%20BCV%20-%20ISR-_ALL_02-25_web.pdf

Uberblick tber die Aktivitaten im direkten Dialog

Bei diesem Ansatz tritt die BCV in einen direkten Dialog mit den Unternehmen, in die sie investiert. Der Dialog wird von der
BCV individuell und gezielt so gefiihrt, dass er im Einklang mit ihrer Leitlinie fiir verantwortungsbewusstes Investieren steht.

Der Ansatz des direkten Dialogs wird flr Anlageklassen bevorzugt, bei denen die BCV einen gewissen Einfluss nehmen
kann. Dieser Ansatz beschrankt sich bis auf Weiteres auf indirekte Immobilienanlagen in der Schweiz.

Ende 2025 ist die BCV entsprechend in einen direkten Dialog mit flinf Schweizer Immobilienstiftungen getreten, an denen
sie im Rahmen ihrer delegierten Vermogensverwaltungsmandate beteiligt ist. Das Ziel besteht darin, diese Stiftungen bei

der kontinuierlichen Verbesserung ihrer ESG-Praktiken zu untersttitzen.

Nachdem die groben Zlge des Austauschs mit den ausgewahlten Stiftungen festgelegt wurden, hat fur die BCV nun die
aktive Phase des Prozesses begonnen, in der sie die Dialogziele festlegt und den ersten schriftlichen Kontakt aufnimmt.

5
Immobilienstiftungen im

Rahmen des Dialogs ange-
sprochen

Prozess des direkten Dialogs

Auswahl der Festlegung der Aufnahme des
Stiftungen Ziele Dialogs

5

Dialoge initiiert!

»E»c/

Aufrechterhaltung Bewertung des
des Dialogs Dialogs

" Eine Dialogaktivitat entspricht einer Kontaktaufnahme mit einem Emittenten zu einem bestimmten ESG-Thema.

Aktives Aktionariat 2025 im Uberblick 7



Uberblick tiber die Aktivititen im indirekten Dialog

Seit 2024 fuhrt die BCV Uber Ethos einen indirekten Dialog mit Schweizer Gesellschaften und auslandischen
Unternehmen, in die sie im Rahmen der BCV-Fonds und der delegierten Vermogensverwaltungsmandate investiert. Ziel
dieses von Ethos gefiihrten kontinuierlichen und konstruktiven Dialogs ist es, die Unternehmen dazu zu bewegen, ihre
Umwelt, Sozial- und Governance-Praktiken (ESG) zu verbessern.

Weitere Informationen zu den Inhalten, zum Verlauf und zu den erzielten Ergebnissen enthélt der von Ethos bereitge-

stellce Bericht zum indirekten Dialog.

217 1362

im Rahmen des Dialogs an- Dialogaktivititen

gesprochene Unternehmen

Ergebnis der Dialoge in %

M Erfolg Fortschritt
Kein Fortschritt M Kein Erfolg

Verteilung der Dialogaktivitéiten nach Sektor

3% Energie

Anzahl der Dialogaktivititen nach ESG-Séule

Governance

Soziales

Umwelt

Verteilung der Dialogaktivitédten nach Region

67% Schweiz

16% Europa (ohne Schweiz)

14% Nordamerika

2% Asien

1% andere Regionen

2% Versorger

3% Kommunikationsdienstleistungen

6% Informationstechnologie

6% zyklische Konsumgtiter

=

7% Immobilien

10% Konsumgiter des tdglichen Bedarfs

12% Grundstoffe

Datenquelle: Ethos
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20% Industrie

17% Finanzdienstleistungen
14% Gesundheit



https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/Clients_services_eng_CH_INT_Rapport%202024_FR.pdf

Uberblick Uber die Aktivititen des kollaborativen Dialogs

Seit 2023 beteiligt sich die BCV als Investorin aktiv an der A proud participant of:
Zusammenarbeitsinitiative Climate Action 100+ (CA100+).

L]
Gemeinsam mit anderen Investoren setzt sie sich dafiir ein, C I l ma te
dass die weltweit grossten Treibhausgasemittenten die not- °
wendigen Massnahmen zur Eindimmung des Klimawandels AC t l o n 1 O D

ergreifen. Unter anderem gehort die BCV zur Investoren-
gruppe, die den Dialog mit Nestlé fiihrt.

Dank diesem Dialog hat Nestlé die Prioritdten der
CA100+-Dialoggruppe aufgegriffen und insbesondere fol-
gende Fortschritte erzielt:

- Die Science Based Targets initiative (SBTi') hat bestitigt,
dass die CO,-Reduktionsziele von Nestlé mit dem 1,5-°C
Ziel vereinbar sind.

« Im Dezember 2020 veroffentlichte Nestlé seine detaillierte
Roadmap «Net Zero 2050.

« An der Generalversammlung 20217 legte Nestlé diese
Roadmap den Aktiondren im Rahmen einer Konsultativ-
abstimmung vor.

« 2021 richtete das Unternehmen innerhalb des Verwal-
tungsrats einen eigenen Nachhaltigkeitsausschuss ein.

« Nestlé veroffentlichte die Namen der wichtigsten Ver-
bande und Berufsorganisationen, denen das Unterneh-
men angehort.

« 2022 nahm Nestlé ESG-Kriterien in seine Vergltungspolitik
auf und erhohte die Transparenz seines Verglitungsberichts.

« 2023 ergianzte das Unternehmen seinen langfristi-
gen Vergutungsplan um Kriterien zur Reduktion der
Treibhausgasemissionen.

+ 2025 legte Nestlé erstmals seine Scope-3-Emissionen nach
Emissionskategorie gemass dem GHG Protocol offen.

' Science Based Targets Initiative (SBTi)
Datenquellen: Ethos und Climate Action 100+
Aktives Aktionariat 2025 im Uberblick
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https://ghgprotocol.org/

Fallstudie — indirekter Dialog mit Holcim

Sektor: Industrie (Bau und Baustoffe)

Dialogthemen: Klimastrategie, Transparenz, Governance

Region: Schweiz

Die wichtigsten Ergebnisse

+ Klimaziele im Einklang mit 1,5 °C: Holcim war das
erste Unternehmen seiner Branche, dessen Klima-
ziele als mit dem 1,5-°C-Ziel vereinbar zertifiziert
wurden.

-+ Mehr Transparenz: verbesserte Offenlegung von
Scope-3-Emissionen und Veroffentlichung von
Daten gemass EU-Taxonomie.

- Verbesserte Governance: Aufhebung der Persona-
lunion von Verwaltungsratsprasident und CEO.

Hintergrund

Bei den Gesprachen, die Ethos in den vergangenen Jahren
mit Holcim gefuihrt hat, lag ein besonderer Schwerpunkt
auf der Klimastrategie des Unternehmens. Als weltweit
flhrender Zementhersteller gehort Holcim zu den grossten
Treibhausgasemittenten.

In den vergangenen vier Jahren hat Holcim mehrere Mass-
nahmen angekiindigt und damit den Forderungen von
Ethos teilweise Folge geleistet.

Vorgehen und Ergebnisse

Im Dezember forderte Ethos den Verwaltungsrat auf,
seinen «Klimafortschrittsplan» der Generalversammlung
zur Abstimmung vorzulegen («Say on Climate»). Dadurch
konnten die Aktiondre an der Generalversammlung 2022
tUber den Klimatransitionsbericht des Unternehmens abstim-
men. Bei dieser ersten Abstimmung empfahl Ethos den Akti-
ondren, den «Klimafortschrittsplan» von Holcim abzulehnen.

Datenquelle: Von Ethos bereitgestellter Bericht zum indirekten Dialog
10

Anzahl der Dialogaktivitdten nach ESG-Sdule

2025

B Umwelt Soziales Governance

Die damaligen Ziele waren nicht auf eine Begrenzung der
Erderwarmung auf 1,5 °C ausgerichtet — und bei bestimmten
Massnahmen zur Emissionsreduktion, insbesondere flr die
Zeit nach 2030, fehlte es an Transparenz.

Nach dieser Ablehnung fiihrten Ethos und Holcim 2022
zahlreiche Gespréche. Diese fuhrten zu deutlichen Verbes-
serungen des an der Generalversammlung 2023 vorgelegten
Nachhaltigkeitsberichts. Damit war Holcim das erste Unter-
nehmen seiner Branche mit zertifizierten Klimazielen, die
mit einem 1,5-°C-Szenario vereinbar sind. Aufgrund dieser
Fortschritte konnte Ethos den an der Generalversammlung
2023 vorgelegten Bericht fiir das Geschiftsjahr 2022 zur
Annahme empfehlen.

Ethos ergriff an der Generalversammlung 2023 dennoch
das Wort und forderte weitere Verbesserungen. Konkret
verlangte Ethos: 1) die Festlegung von CO,-Reduktionszie-
len selbst flir Joint Ventures; 2) die Offenlegung der gemiss
EU-Taxonomie taxonomiefdhigen Umsatze, Ausgaben
und Investitionen; 3) mehr Transparenz bei Projekten zur


https://www.bcv.ch/content/dam/bcv/fichiers/la-bcv/responsabilite-d-entreprise/Clients_services_eng_CH_INT_Rapport%202024_FR.pdf

Abscheidung von Treibhausgasen und deren Auswirkun-
gen. Mit dem an der Generalversammlung 2024 vorgelegten
Bericht flr das Geschéftsjahr 2023 entsprach Holcim den
beiden ersten Forderungen. Ethos bekriftigte daraufhin
seine Forderung nach mehr Transparenz bei Projekten zur
Abscheidung von Treibhausgasen und deren Auswirkungen.

Auch hinsichtlich der Unternehmensfiihrung gab es Fort-
schritte: Mit der Ernennung von Miljan Gutovic zum CEO
als Nachfolger von Jan Jenisch endete im April 2024 die Per-
sonalunion von Verwaltungsratsprasident und CEQ. Ethos
konnte daher die Wiederwahl von Jan Jenisch zum Verwal-
tungsratsprasidenten unterstlitzen.

An der Generalversammlung 2025 sprach Ethos zwei
weitere wichtige Punkte an. Erstens dusserte Ethos grosse
Bedenken hinsichtlich des Verglitungssystems, insbesondere
wegen der (ibermassigen Hebelwirkung von als Vergiitung
gewahrten Aktienoptionen. Ethos forderte stattdessen eine
Zuteilung von Aktien, die an Leistungskriterien geknUpft ist.
Zweitens unterstitzte Ethos zwar die Abspaltung des nord-
amerikanischen Geschifts in ein eigenstandiges Unterneh-
men namens Amrize, dusserte aber Vorbehalte hinsichtlich
der mangelnden Transparenz der Klimaziele von Amrize
sowie der dort vorgesehenen Personalunion von Verwal-
tungsratsprasident und CEQ.

Aktives Aktionariat 2025 im Uberblick
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Wichtige rechtliche Hinweise

Haftungsausschluss: Dieses Dokument wurde von der Asset-Management-Abteilung der BCV ausschliesslich zu Informationszwecken verfasst. Es
erlautert den gegenwartigen Ansatz der BCV zur Umsetzung des in der Corporate-Social-Responsibility-Strategie des Unternehmens festgehalte-
nen aktiven Aktiondrsengagements. Dieses Dokument kann jederzeit ohne Vorankiindigung geandert werden. Es stellt weder eine Aufforderung
zur Unterbreitung eines Angebots noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf oder eine personliche Anlageempfehlung dar. Die Abgabe dieses
Dokuments an Personen, die anderen Rechtsordnungen als der schweizerischen unterstehen (z. B. UK, EU, USA und US-Personen), kann untersagt
sein oder Einschrankungen unterliegen.

© 2026 Banque Cantonale Vaudoise (BCV). Die Marke BCV und deren Logo sind urheberrechtlich geschitzt. Dieses Dokument untersteht dem
Urheberrecht und darf nur unter Nennung der Urheberin, des Copyrights und dieser rechtlichen Hinweise wiedergegeben werden. Die Nutzung
dieses Dokuments in der Offentlichkeit oder zu kommerziellen Zwecken ist nur mit vorheriger schriftlicher Genehmigung der BCV zulissig.
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