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Gegenvorschlag als Konigsweg

fiir mehr Aktiondrsrechte

Von Dominique Biedermann

Der Gegenvorschlag zur «Abzocker»-Initiative
rdumt den Aktiondrinnen und Aktiondren in der
Vergiitungsfrage die passenden Rechte ein. Ent-
scheidend ist die Moglichkeit, verbindlich tiber die
Verwaltungsratshonorare sowie das Vergiitungs-
reglement der Fithrungsinstanzen abzustimmen.

Die Schweiz ist neben Singapur das einzige
Land der Welt, in dem die Aktionire von borsen-
kotierten Gesellschaften bei der Vergiitung der
Fiihrungsinstanzen keinerlei Mitbestimmungs-
recht haben. Die ganze Macht liegt beim Verwal-
tungsrat. Jahrelang haben sich die Fithrungskrifte
jedem Versuch kategorisch widersetzt, die Rechte
zwischen Verwaltungsrat und Aktiondren auszu-
gleichen. So gesehen kam die von Thomas Minder
lancierte Volksinitiative einem Elektroschock
gleich. Resultat: Das Parlament machte sich an die
Arbeit. Nach dreijahriger Diskussion hat es den in-
direkten Gegenvorschlag nahezu einstimmig ver-
abschiedet (einzig Thomas Minder war dagegen).

Nun wird der Stimmbiirger entscheiden, welche
Vorlage besser geeignet ist, die exzessiven Beziige
gewisser Fithrungskrifte einzuddmmen: Gegen-
vorschlag oder Initiative? In beiden Fillen erhal-
ten die Aktionére bei den Vergiitungen ein Mitbe-
stimmungsrecht. Doch im Vergleich zur Initiative
hat der Gegenvorschlag zahlreiche Vorteile.

Der Gegenvorschlag rdumt den Aktiondren
mehr Rechte ein. Ausschlaggebend sind zwei
Punkte. Erstens stimmt die Generalversammlung
nicht iiber einen Frankenbetrag, sondern iiber das
Vergiitungsreglement ab — und zwar bindend. Die-
ses Reglement enthélt simtliche Bestimmungen,
die das Vergiitungssystem definieren. Mit verbind-
lichem Votum befinden die Aktionédre nicht nur
tiber die Vergiitungskomponenten (Grundgehalt,
Bonus, Beteiligungsplédne, Pensionskassenbeitrige
usw.), sondern auch iiber die Gewichtung der ver-
schiedenen Elemente. So auch iiber das Verhiltnis
zwischen dem Grundgehalt und dem Maximum
des variablen Anteils, womit die Aktiondre anhand
einer Gesamtiibersicht entscheiden kénnen. Die
Initiative sieht nur vor, die Bonus- und Beteili-
gungsplédne in die Statuten aufzunehmen.

Zweitens erhalten die Aktiondre das Recht des
Antrags auf Anderung des Vergiitungsreglements
zuhanden der Generalversammlung, wobei 0,25
Prozent des Aktienkapitals oder der Stimmrechte
zur Traktandierung geniigen. Damit konnen Ak-
tiondre Abstimmungen zu Verbesserungsvorschla-
gen erzwingen und an der Generalversammlung
iber kritische Punkte debattieren. Betrifft ein
Anderungsantrag einen schwerwiegenden Miss-
stand, hat er gute Chancen, die Aktiondrsmehrheit
zu gewinnen. Diese Moglichkeit wird in Sachen
Vergiitungen dazu beitragen, den Uberschwang
gewisser Verwaltungsrite zu dimpfen. Die Initia-
tive schweigt sich iiber diesen Punkt aus.

Ein Vergleich der beiden Abstimmungsvor-
lagen unter dem Gesichtspunkt der Good Gover-
nance zeigt: Das Paket des Gegenvorschlags ist
besser geschniirt. Die ausgewogene Corporate

Governance zwischen den verschiedenen Macht-
polen eines Unternehmens erfordert eine klare
Trennung zwischen den Organen. Im Gegenvor-
schlag wihlt die Generalversammlung den Verwal-
tungsrat und legt seine Honorare fest. Als Auf-
sichtsorgan ernennt der Verwaltungsrat die Ge-
schiftsfithrung und legt deren Vergiitung im Rah-
men des von der Generalversammlung genehmig-
ten Reglements fest.

Die Initiative sieht dazu vor, dass die Aktionire
die Gehilter der obersten Managementebene fest-
legen. Dieser Vorschlag ist unangemessen, er
macht den Verwaltungsrat zum Papiertiger: Dieser
miisste Direktionsmitglieder ernennen, ohne
Kompetenz zur Lohngestaltung zu haben, ohne
verbindliche Gehaltszusagen machen zu konnen.
Die Schweiz wire das einzige Land, in dem die
Generalversammlung die Gehilter der Geschifts-
fiihrung bindend festlegt. Kein institutioneller An-
leger hat je ein derartiges Recht gefordert!

Der Gegenvorschlag sieht die Riickerstattung
der angesichts einer ungeniigenden Leistung als zu
hoch beurteilten Vergiitung vor, ungeachtet der
finanziellen Situation des Unternehmens. Diese
Klausel ist im Kampf gegen exzessive Vergiitungen
viel effizienter als die von der Initiative vorgesehe-
nen strafrechtlichen Konsequenzen, kimen solche
doch erst bei gesetzeswidriger Handlung zum Tra-
gen. Als Beispiel sei hier der Betrag von 70 Millio-
nen Franken erwihnt, den Brady Dougan, CEO
der Credit Suisse Group, 2010 im Rahmen eines
fritheren Beteiligungsplans erhalten hat. Wiirde
die Initiative angenommen, wire eine solche Sum-
me legal. Unter dem Regime des Gegenvorschlags
miisste diese Vergiitung klar riickerstattet werden!

Heute ist es allgemein anerkannt: Die gegen-
wirtige Rechtslage befriedigt nicht, ein schnelles
Inkrafttreten neuer Bestimmungen ist wiinschens-
wert. Der Gegenvorschlag bietet Klarheit und
Sicherheit bei der Umsetzung. Entsprechend der
jeweiligen Bestimmung erfolgt dies gestaffelt,
innerhalb von sechs Monaten bis zu zwei Jahren.

Der bei Annahme der Verfassungsinitiative
vorgesehene Kalender ist hingegen hochst unge-
wiss. Das Parlament miisste ein Anwendungs-
gesetz ausarbeiten, was mit Sicherheit mehrere
Jahre dauern wiirde. Und die Ausfithrungsbestim-
mungen, die der Bundesrat innert Jahresfrist zu er-
lassen hitte, garantieren keineswegs das baldige
Inkrafttreten des neuen Gesetzes.

Die Initiative von Thomas Minder hat das
grosse Verdienst, die Debatte auf Parlaments-
ebene angekurbelt zu haben. National- und Stén-
derat haben den Elan iibernommen und mit dem
indirekten Gegenvorschlag umgesetzt. Dieser Ge-
genvorschlag tiberzeugt mehr als die Initiative. In
der Frage der Vergiitungen gewihrt er den Aktio-
ndrinnen und Aktionédren stirkere und angemes-
sene Rechte. Seine Corporate-Governance-Regeln
sind ausgewogen, er garantiert ein rasches Inkraft-
treten. Fazit: Die Ablehnung der Volksinitiative
«gegen die Abzockerei» drangt sich klar auf. Ein Ja
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zum indirekten Gegenvorschlag ebenso!

Dominique Biedermann ist Direktor der Ethos-Stiftung.



