NZZ, 3.7.2010, Nr. 151, S. 35

Managerlohne fast wie vor der Krise

Deutliche Unterschiede zwischen Finanz- und Realwirtschaft

Die Vergiitungen der Fiihrungs-
krifte in den wichtigen hirsen-
kotierten Schweizer Unterneh-
men sind 2009 um 21% gestie-
gen, Sie liegen damit — ausser im
Finanzsektor — wieder etwa auf
gleicher Hishe wie vor der Krise.

. 5. - Die Anlagestiftung Ethos ist die
in der Schweiz wohl prominenteste
Kimpferin fiir stirkere Aktionirsrech-
te. Sie fiihrt ihren Kampf mit zahl-
ioh Absti plehl

und Antriigen an den Generalversamm-
lungen der grossen Schweizer Unter-
nehmen, aber auch mittels Untersu-
chungen. Diese liefern ihr gewisser-
massen die Munition fiir ihre Arbeit. 5o
hat sie am Freitag zum fiinften Mal in
Folge eine detaillierte Darstellung der
Vergiitung von Filhrungskriften in 49
Unternehmen (der Indizes SMI und
SMIM) priisentiert. Die vordergriindig
wichtigste Aussage lautet, dass die Fiih-
rungskriifte 2009 wieder deutlich (21%)
mehr verdient haben als im Vorjahr.

Lukrative noppelmu ndate

Im Lingerfristigen Vergleich gab es je-
doch kaum Veriinderungen. Die 45
Unternchmen, fiir die seit 2004 Daten
vorliegen, setzten iiber die Jahre hinweg
im Durchschnitt fiir die Vergiitung ihrer
Filhrungskriifte ungefiihr gleich viel ein.
Nimmt man dagegen nur den Finanz-
sektor, zeigt sich eine grissere Volatili-
tit = parallel zur Entwicklung des Ge-
winns. Hier stiegen die «Managerlthnes
2009 um 73%, nach cinem allerdings
kumuliert  wesentlich  drastischeren
Riickgang in den beiden Jahren davor.
Alles in allem lag die durchschnittliche
Gesamtvergiitung je Unternchmen im
Finanzsektor 2009 trotz dem starken
Anstieg um fast 20% tiefer als 2004 und
2005, also vor Ausbruch der Krise.
Gegeniiber dem Spitzenwert 2006 be-
trug der Riickgang rund einen Drittel.
Erwartungsgemiss sind im letzten
Jahr die Vergiitungen im Finanzsektor
nicht nur stirker gesticgen als in den
Ubrigen Branchen, sondern sie lagen
auch in absoluten Zahlen héher. So ver-
diente ein CEO im Finanzsektor im
Durchschnitt knapp 7 Mio. Fr., wihrend
es ausserhalb des Finanzsektors snurs
4.5 Mio. Fr. waren. Noch stirker ist die
Diskrepanz bei den anderen Geschiifts-
leitungsmitgliedern. Sie verdienten im
Finanzsektor mit durchschnittlich 4,3
Mio. Fr. mehr als doppelt so viel wie in
den Ubrigen Branchen mit 2 Mio. Fr.
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Ein anderes Bild ergibt sich nur bei den
Doppelmandaten. Sie kamen ausser-
halb des Finanzsektors aufl cine durch-
schnittliche  Vergiitung  von 15,1
Mio. Fr.. wiihrend es im Finangsekior
#.7 Mio. Fr. waren. Fiir den «Ausreis-
sers sind vor allem Novartis, Schindler
sowie Lindt & Spriingli verantwortlich.

Obwaohl sich Ethos bewusst ist, dass
normative Aussagen iber die absolute
Lohnhthe schwierig, um nicht zu sagen
unmiéjglich sind, kommt man aufgrund
verschiedener Bemerkungen von Do-
minique Biedermann, dem Direktor
von Ethos, zum Schluss, dass er 24 Mio.
Fr.. in Ausnahmejahren vielleicht etwas
mehr, fiir ¢inen CEO fiir angemessen
hiilt. 26 der untersuchten 49 Unterneh-
men wurden dem ungefihr gerecht, dar-
unter allerdings einige Firmen mittlerer
Grisse, Bei fast so vielen (27) machte
die Gesamtvergiitung von Verwaltungs-
ral und Geschiftsleitung weniger als
5% des Reingewinns aus.

Neue Intransparenz

Mit der Transparenz der Verglitungs-
systeme ist es nach Ansicht von Ethos
nicht zum Besten bestellt. Besonders
gilt dies fiir den Ausweis der individuel-
len Verglitung der Geschiiftsleitungs-
mitglieder, fiir Angaben zur relevanten
Vergleichsgruppe und fiir die Informa-
tion, wie hoch der Bonus (in Prozent des
Cirundsaldrs) maximal ausfallen kann.
In den grundsitzlich erwiinschten, zeit-
lich verschobenen Verglitungen sieht
Ethos eine neue Quelle der Intranspa-
renz. Im Jahr der Zuteilung lisst sich
der Wert dieser Vergiitungen schwer
schiitzen, danach gehen sie etwas ver-
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gessen. Nur ausnahmsweise, wie im
Falle der 70 Mio. Fr. fiir Brady Dougan
fir das Jahr 2004, entsteht fast zufillig
wieder etwas Transparenz. Biedermann
hiilt die Losung in den USA fiir sinnvoll,
wo im Geschiiftshericht jedes Jahr die
noch offenen Verpflichtungen bekannt-
gegeben und bewertet werden miissen.

«Say on Pay»

Ethos ist gegeniiber variablen Vergii-
tungen relativ skeptisch. Sie sollten
nach Ansicht Biedermanns im Normal-
fall nicht mehr als 50% ausmachen.
Dementsprechend kritisch fusserte er
sich iiber die Anteile von durchschnin-
lich rund 80% fir die CEOQ im letzten
Jahr. Die Unterschiede zwischen Fi-
nanz- und Realwirtschaft sind hier ver-
nachlissighar; hingegen ist bei den an-
deren Geschiftsleitungsmitgliedern der
Anteil der variablen Vergiitung in den
ibrigen Branchen mit 60% klar gerin-
ger als im Finanzsektor (80% ).
Unzufrieden ist Ethos tiber den man-
gelnden Einfluss der Aktiondre auf die
Entlohnung. Nach  Ansicht  Bieder-
manns sollten sich diese an der General-
ver lung zum Vergilt y
(zukunfisbezogen) oder zum  Vergii-
tungsbericht  (vergangenheitsbezogen)
dussern kimnen. Die Stiftung will sich
dafiir weiterhin mit Say-on-Pay-Antrii-
gen starkmachen, hofft aber, dass nur
schon ihre schriftliche Anfrage an die
Unternechmen diese dazu bringt, von
sich aus solche Abstimmungen an den
Generalversammlungen  durchzufiih-
ren. Immerhin pibt es bereits bei rund
20 der untersuchten Unternehmen Kon-
sultativabstimmungen in Sachen Lithne.
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