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Einstimmung auf die Generalversammlungs-

Forderer und Bremser der Aktiondirsdemokratie aus Sicht der Ethos-Stiftung

Gy. - Die Saison der Generalversamm-
lungen (GV) wird in der Schweiz in
etwa vier Wochen beginnen, und im
Publikum diirfte sich die Aufmerksam-
keit auf Anldsse konzentrieren, an de-
nen die Aktiondre ihre Meinung iiber
die Entschiddigung «ihrer» Aktiengesell-
schaften kundtun konnen. Die Fithrung
der auf die «Aktivierung» von Aktioné-
ren ausgerichteten Ethos-Stiftung, die in
zahlreichen Aktiengesellschaften nam-
hafte Aktienpakete von Pensionskassen
vertritt, hat am Dienstag einen Uber-
blick tiber die bevorstehenden (wie auch
die fehlenden) Abstimmungen gegeben
und die aus ihrer Sicht erreichten Fort-
schritte in der Entwicklung der Aktio-
ndrsdemokratie erldutert.

Grosse Firmen eher Vorbilder

Konsultative Abstimmungen an der GV
iber Abgeltungen der Manager und
Verwaltungsrite geraten zunehmend
ins Scheinwerferlicht. Wie Ethos-Prési-
dent Kaspar Miiller und Direktor Do-
minique Biedermann am Dienstag dar-
legten, werden dieses Jahr 33 der 100
grossten Unternehmen der Schweiz die
Aktionidre konsultativ iiber ihre Mana-
ger-Vergiitungen abstimmen lassen; im
Vorjahr waren es 20 Gesellschaften.
Ethos sieht diese Tendenz auch im Zu-
sammenhang mit ihren Bemiihungen
um die Stdrkung der Aktiondrsdemo-
kratie und ihre Gesprdche mit Unter-
nehmensfithrungen. Vorldufig sind vor
allem grosse Konzerne auf dem «Demo-
kratie-Pfad»; von den 20 Firmen des
SMI-Borsenindexes steht bei 14 die
«Say on pay»-Abstimmung bevor. Bei
den andern 80 Firmen will nur ein Vier-
tel (19) dariiber abstimmen lassen.
Nach Biedermanns Worten sind die
Rechtfertigungen der Ablehnenden oft
nicht konsistent mit dem Ziel der
Selbstregulierung und der liberalen
Ordnung, etwa bei der Aussage, man
warte zuerst Aktionen des Gesetz-
gebers ab, bevor man die Mitsprache
einrichte. Ethos hat in jingerer Zeit in-
sofern eine offensive Strategie eingelei-
tet, als die Firmen auf ihre «Say on
pay»-Strategie abgefragt und entspre-
chend ihrer Antwort offentlich als Mit-
machende (33), als Nein-Sager (35),
Unentschlossene (20) oder als Nicht-
Antwortende (12) aufgelistet wurden.

Corporate-Governance-Test

Die Vergiitung stellt aber nur eine von
mehreren Dimensionen dar, die Ethos
bei Aktiengesellschaften im Auge be-
hilt. Wie Biedermann und Miiller dar-

Saison

legten, ist man auch bei Wahlen in den
Verwaltungsrat, bei der Décharge des
Verwaltungsrats und bei Kapitalerho-
hungen darauf bedacht, Grundsitzen
der Corporate Governance Nachach-
tung zu verschaffen. Allzu grosse Spiel-
rdume bei genehmigtem Kapital 16sen
ebenso Widerstand aus wie allzu kleine
oder zu schmal abgestiitzte Verwal-
tungsrate. Wichtiges Ziel ist fiir Ethos
zudem die Erhohung der Aktiondrspra-
senz an den GV, die heute in der Praxis
als mangelhaft gilt (vgl. Grafik). Ein
Mittel sieht Ethos darin, Pensionskas-
sen und dhnliche Investoren zur Stimm-
abgabe an der GV zu verpflichten.
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