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Aufteilung der Kompetenzen in der
Entschidigungspolitik

Konsultativ-Abstimmungen an der Generalversammlung als Leit-
planken fiir den Verwaltungsrat

Von Dominique Biedermann*

Die Vergiitungen der Fiihrungsinstanzen borsen-
kotierter Unternehmen wecken unter Investoren
vermehrt grosse Besorgnis. Deutlich transparen-
ter gewordene Informationen der Aktiengesell-
schaften in Sachen Lohnpolitik haben Zusténde
offengelegt, die sehr weit von den international
iiblichen guten Gepflogenheiten, der sogenann-
ten «Best Practice», entfernt sind. Angesichts der
hohen Kosten eines Systems mit exzessiven Ent-
schiadigungen ist es durchaus legitim, dass die
Aktiondrinnen und Aktiondre sich zu diesem
Thema dussern wollen. Als ebenso berechtigt wie
massvoll erscheint deshalb das Begehren, dass die
Generalversammlung in konsultativer, nicht bin-
dender Art zur Lohnpolitik Stellung nehmen
kann. Auf diese Weise behilt der Verwaltungsrat
Kompetenz und Verantwortung fiir die Festset-
zung der individuellen Betrédge der Vergiitungen.

Transparenz plus Aktionérsrechte

In den letzten Jahren wurden in mehreren Lén-
dern strengere Vorschriften zur Transparenz der
Vergiitungen eingefiihrt, was die Qualitit und die
Quantitit der Informationen, die den Aktionéren
zur Verfiigung gestellt werden, betrichtlich ver-
bessert hat. Auf diese Weise erhielten Letztere
héufig Kenntnis von Systemen mit tibertrieben
hohen Vergiitungen. Solche Exzesse haben leider
gezeigt, dass Transparenz allein nicht geniigt, son-
dern dass diese unbedingt begleitet sein muss von
einem Aufsichts- oder Kontrollrecht der Aktio-
ndre hinsichtlich der Grundséitze und Grund-
mechanismen der Lohnpolitik fiir die Fiihrungs-
instanzen kotierter Gesellschaften.

Diese Forderung findet sich auch in den 2004
von der Organisation fiir wirtschaftliche Koope-
ration und Entwicklung (OECD, der auch die
Schweiz angehort) verdffentlichten «Grundsit-
zen der Corporate Governance», da findet sich
die Wendung: «Die Aktiondre sollten die Mog-
lichkeit haben, ihre Ansicht zu der in Bezug auf
die Vergiitungen von Board und Geschiftsfiih-
rung verfolgten Politik zu &dussern. Die Aktien-
Komponente der Vergiitungen von Board-Mit-
gliedern, Geschiftsfiihrung und Arbeitnehmern
sollte der Zustimmung durch die Aktionére be-
diirfen.»

Entsprechend wurden in mehreren Léndern
schrittweise gesetzliche Bestimmungen erlassen,
um den Aktiondren bei der Lohnpolitik mehr
Kompetenzen einzurdumen. Als erstes Land
fiihrte Grossbritannien ab dem Geschéftsjahr
2002 die Vorschrift ein, der Generalversammlung
sei ein Bericht iiber die Vergiitungen zur Konsul-
tativabstimmung vorzulegen. Seither haben ver-
schiedene andere Staaten ebenfalls die Institution
der Konsultativabstimmung (Australien) oder gar

der bindenden Abstimmung (Niederlande,
Schweden) eingefiihrt.
Bewegung in den USA

In Frankreich etwa miissen die Gesamthonorare
fiir die Verwaltungsratsmitglieder von der Gene-
ralversammlung genehmigt werden. In den Verei-
nigten Staaten befindet die Generalversammlung
iber sdmtliche Beteiligungspldne mit Aktien

oder Optionen. Dariiber hinaus wird das Repri-
sentantenhaus in den néichsten Tagen iiber ein
neues Gesetz, das die Konsultativabstimmung der
Generalversammlung kotierter Unternehmen
iiber die Lohnpolitik vorschreibt, befinden.

In allen Lindern, in denen die Aktionédre die
Moglichkeit haben, sich zur Lohnpolitik der Fiih-
rungsinstanzen zu &dussern, zeigt sich, dass der
Verwaltungsrat bzw. sein Vergiitungsausschuss
die Standpunkte der Aktiondre, vor allem der
institutionellen Investoren, besonders aufmerk-
sam zur Kenntnis nimmt. Dies fiihrte insbeson-
dere dazu, dass beispielsweise in Grossbritannien
und in den Niederlanden die Leistungskriterien
angehoben wurden, die erfiillt sein miissen, um
die zugeteilten Optionen ausiiben zu konnen. Ge-
samthaft hat dies dazu beigetragen, den Hohen-
flug der Entschédigungen, wie er in den letzten
Jahren beobachtet werden konnte, zu bremsen,
und die Vergiitungen konnten besser an die Per-
formance der Unternehmen angepasst werden.

Auch in der Schweiz bleiben die Vergiitungen
fir die Manager und Verwaltungsratsmitglieder
kotierter Gesellschaften ein aktuelles und heftig
diskutiertes Thema. In der Folge der Publikation
des Swiss Code of Best Practice von Economie-
suisse und der SWX-Richtlinie tiber die Transpa-
renz im Jahr 2002 hofften alle Beteiligten (Unter-
nehmen und Aktionire), blosse Empfehlungen
iiber die Zusammensetzung des Vergiitungsaus-
schusses und die Transparenz der Entschidigun-
gen reichten aus, um Exzesse zu vermeiden. Lei-
der hinderte dies den Verwaltungsrat einiger
Unternehmen nicht daran, ihren Fiihrungsinstan-
zen Vergiitungspakete auszurichten, die jenseits
aller Vernunft waren. Manche Juristen sind der
Ansicht, Aktionére, die mit der Lohnpolitik nicht
zufrieden seien, miissten die Entlastung des Ver-
waltungsrats verweigern. Dies fiihrt leider in kei-
ner Weise dazu, die Praxis der betreffenden Auf-
sichtsorgane zu verbessern. Eine andere Losung
besteht darin, die Wiederwahl der Mitglieder
eines Vergiitungsausschusses abzulehnen — ge-
genwirtig hdufig leider die einzige Moglichkeit,
um der Unzufriedenheit Ausdruck zu verleihen.
Ziel sollte indessen sein, sich sachbezogen und
direkt zur Lohnpolitik selbst dussern zu konnen.

In dieser Hinsicht ist noch nicht alle Hoffnung
verloren. Denn die Revision des Obligationen-
rechts, die gegenwirtig im Eidgenossischen Jus-
tizdepartement in Arbeit ist, bietet die Moglich-
keit, eine verniinftige Aufteilung der Zustdndig-
keiten fiir die Vergiitungen zwischen Verwal-
tungsrat und Generalversammlung einzufiihren.
Eine Chance, die es nicht zu verpassen gilt.

Der Vorentwurf des Bundesrats sieht vor,
Artikel 627 OR (der Bestimmungen auflistet, die
nur giiltig sind, wenn sie in den Statuten figurie-
ren) mit einem Zusatz tiber die Zustiandigkeit der
Generalversammlung beziiglich der Festsetzung
der Vergiitungen zu erweitern. Gegenwértig ist je-
doch die Vorstellung oft illusorisch, ein Verwal-
tungsrat beantrage von sich aus, in den Statuten
die Moglichkeit einzufiihren, dass die Aktiondre
zur Lohnpolitik Stellung nehmen kénnen — vor
allem wenn diese Lohnpolitik gegen die «Best
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Practice» verstosst. Da bleibt nur die Moglichkeit,
dass die Aktiondre dies mit einem eigenen An-
trag tun, wobei dieser mehr als 50% Ja-Stimmen
erhalten miisste, um in Kraft zu treten. Die vorge-
schlagene Losung ist deshalb unbefriedigend.
Eine bessere Alternative besteht darin, der
Generalversammlung direkt Kompetenzen in Sa-
chen Lohnpolitik einzurdumen, indem Artikel
698 OR durch einen entsprechenden Absatz er-
gianzt wird. Eine vom Geist des Teilens der Zu-
standigkeiten gepriagte Kompromisslosung konn-
te vorsehen, dass die Generalversammlung iiber
die Lohnpolitik abstimmen kann, und dies nur auf
konsultative, nicht bindende Weise. Bei diesem
Vorschlag soll also nur die Lohnpolitik als Ganzes
beurteilt werden, ohne dass die Zusténdigkeit der
Generalversammlung bis zur Genehmigung der
individuellen Vergiitungen reicht. Auf diese Wei-
se behilt der Verwaltungsrat die Kompetenz und
Verantwortung fiir die Festsetzung der individuel-
len Betrdge der Vergiitungen fiir die Fiihrungs-

verantwortlichen.
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