wirtschaft

Das Fass
zum Uberlaufen
gebracht

Die Anlagestiftung Ethos will CS-Prasident Urs Rohner
abwéahlen. Die Generalversammlung von Ende April

verspricht Spannung.

VON BEAT SCHMID
UND NIKLAUS VONTOBEL

Der Druck auf Urs Rohner, als Verwal-
tungsratsprisident der Grossbank
Credit Suisse zuriickzutreten, wird im-
mer grosser. 2011 wurde er an die
Spitze der Bank gewdhlt, nachdem er
zwei Jahre lang als Vizeprisident
geamtet hat. Als er damals von den al-
ten CS-Doyens um Walter Kielholz
nicht auf Anhieb zum Prisidenten
gemacht wurde, empfand er das als
entwiirdigend, sagen enge Weggefihr-
ten des heutigen CS-Prasidenten.

Seine Bilanz nach sechs Jahren an
der Spitze der zweitgrossten Schwei-
zer Bank ist gemessen an harten Kenn-
zahlen niederschmetternd. Der Kurs
der Aktien halbierte sich. In sechs Jah-
ren erzielte die Bank einen kumulier-
ten Gewinn von 1,85 Milliarden Fran-
ken (pro Jahr sind das gut 300 Millio-
nen). In den letzten zwei Jahren
schrieb die Bank einen Verlust von 5,6
Milliarden Franken.

In der Schweiz wurde fast jede fiinf-
te Stelle gestrichen. Die Bank musste
liber 10 Milliarden Franken an Riick-
stellungen fiir Rechtsfille vornehmen.
7,4 Milliarden Franken wurden fiir
Rechtsfdlle bezahlt. Rohner kann die

schlechte Performance nicht seinen
Vorgdngern in die Schuhe schieben.
Die Bussen gehen zum Teil auf Verfeh-
lungen zuriick, die in die Zeit fallen,
als Rohner noch oberster Jurist der
Bank war; ein Amt, das er ab 2004 in-
nehatte. So persilweiss, wie Rohner es
immer wieder behauptet, scheint sei-
ne Weste nicht zu sein.

Jetzt scheint den Aktiondren der
Kragen zu platzen. Nachdem diese
Woche bereits der Stimmrechtsvertre-
ter Glass Lewis die Ablehnung der Ma-
nagervergiitungen und die Abwahl
sdmtlicher Mitglieder des Entschidi-
gung-Komitees forderte, doppelt die
Schweizer Aktiondrsvertreterin Ethos
nach: Wie deren Chef Vincenz Kauf-
mann im Interview erkliart, soll Urs
Rohner aus dem Verwaltungsrat abge-
wahlt werden. Mit ihm auch der Vize-
président Richard E. Thornburgh , ein
fritherer Investmentbanker der CS.

Das Fass zum Uberlaufen gebracht
hat, dass der Verwaltungsrat der
Grossbank trotz Milliardenverlusten
die Beziige und Boni fiirs Management
und fiir sich selbst erhoht hat. Urs
Rohner begriindete die Zahlungen in
einem Interview mit der «Weltwoche»
mit den Worten, wonach es «wichtig
Zu wissen» sei, dass die Vergiitungen

an die Geschiftsleitung nur dann in
ihrer vollen Hohe ausbezahlt wiirden,
«wenn der zukiinftige Erfolg sich ein-
stellt und die langfristigen Ziele auch
wirklich erreicht werden».

Laut Ethos ist diese Argumentation
auch inhaltlich falsch. Erreicht Kon-
zernchef Tidjane Thiam seine Ziele,
wird er gemiss Geschéftsbericht sogar
noch mehr erhalten als die bislang
kommunizierten 11,9 Millionen Fran-
ken. Die Generalversammlung der
Credit Suisse findet am 28 April statt.
Sie verspricht die spannendste Aktio-
ndrsversammlung seit Jahren zu wer-
den. Mit Ethos und Glass Lewis haben
sich zwei Stimmrechtsvertreter mit er-
heblichem Einfluss gegen den Verwal-
tungsrat gestellt.

Allein werden sich Ethos und Glass
Lewis jedoch nicht durchsetzen kon-
nen. Mit Spannung wird auf die Emp-
fehlung des Stimmrechtsvertreters ISS
gewartet. Wird dieser sich ebenfalls ge-
gen den Verwaltungsrat stellen, dann
sind die Chancen nicht unrealistisch,
dass zumindest die Millionenentscha-
digungen abgelehnt werden kénnten.
Urs Rohner konnte seinen Kopf noch-
mals aus der Schlinge ziehen, da Glass
Lewis ihn nochmals wihlen wird.
Kommentar auf der Meinungsseite

Urs Rohner

Leistungsausweis
seit 2011 in CHF

Riickstellungen fiir Rechtsfille

10,9 Milliarden

Davon bezahlt fiir Rechtsfalle

7,4 Milliarden

Geschiftserfolg

1,85 Milliarden

2015 und 2016: minus 5,6 Milliarden

Aktienkurs

Minus 50 Prozent
SMI plus 30 Prozent

Anzahl Angestellte in der Schweiz

Minus 19,7 Prozent

Vergiitung Urs Rohner

25,3 Millionen

QUELLE: ETHOS STIFTUNG

«Die Credit Suisse braucht einen Neustart»

Vincent Kaufmann, Direk-
tor der Stiftung Ethos,
uber die fehlende strategi-
sche Klarheit bei der CS.

VON NIKLAUS VONTOBEL UND
BEAT SCHMID

Herr Kaufmann, die Credit Suisse
machte 2016 einen Verlust von 2,4
Milliarden; Verwaltungsrat und
Management kriegen dennoch
mehr Lohn. Nun stellt Ethos sich

gegen die Wiederwahl von CS-Pri-
sident Urs Rohner. Warum?
Vincent Kaufmann: Kurz gesagt, fin-
den wir: Die CS braucht einen Neu-
start, Urs Rohner ist dafiir der falsche
Mann. Er ist seit 2011 im Verwaltungs-
rat. In dieser Zeit wurde kein Vertrau-
en aufgebaut, im Gegenteil. Der Ak-
tienpreis hat sich halbiert, Tausende
von Arbeitsplitzen sind verschwun-
den, es mussten immense Straf- und
Entschddigungszahlungen fiir Fehl-
leistungen entrichtet werden. Heute
ist keine klare Strategie zu erkennen,
es sollen nur noch mehr Arbeitsplitze
gestrichen werden.

INSE

Rohner hat mit Tidjane Thiam ei-
nen neuen CEO ernannt. Sollten
Sie ihm nicht erst Zeit geben?

Wir haben den Wechsel auf dem CEO-
Posten begriisst. Nun braucht es je-
doch auch einen Prisidenten, der eine
neue strategische Vision entwickeln
und glaubwiirdig vertreten kann.

Rohner kann das nicht?

Als Brady Dougan noch CEO war,
stand Urs Rohner voll hinter der alten
Strategie, eine grosse Investmentbank
zu haben. Jahrelang war diese alte
Strategie laut Rohner die beste. Dann
trat Tidjane Thiam an, und Rohner
stand voll hinter der neuen Strategie,
eine kleine Investmentbank zu haben.
Nun war diese Strategie laut Rohner
die beste. Es gibt zu viele Kehrtwen-
den. Nehmen Sie den Borsen-Verkauf
des Schweizer Geschiifts der CS. Die-
ser sei geplant, wurde betont, nun ist
er nur eine Option von vielen.

Das war er immer, sagt die CS.

Das sagt sie heute, ja. Aber dann
schaue ich nach, was sie 2015 an ihrer
Investoren-Roadshow sagte. Da wird
der Verkauf fest zur Strategie gezihlt.

Wer kidme als Nachfolger von Roh-
ner infrage?

Der Verwaltungsrat muss Kandidaten
vorschlagen, eine ausserordentliche
Generalversammlung konnte auswah-
len. So geben es die Regeln vor.

Gibt es mogliche Kandidaten im
Verwaltungsrat?

Viel Erfahrung im Finanzsektor hit-
ten etwa Alexandre Zeller oder An-
dreas Gottschling, die neu als Verwal-
tungsrite vorgeschlagen wurden. Es
konnte auch jemand von aussen sein.
Es ist aber wirklich nicht an uns, hier
Namen vorzuschlagen.

Sie wollen Prisident und Vizeprai-

sident abwiihlen. Destabilisieren
Sie damit die CS nicht?

Es konnte fiir kurze Zeit etwas Unsi-
cherheit geben, das mag sein. Aber
macht die CS weiter wie bisher, wire
das viel gefahrlicher. Es ist Sache des
Verwaltungsrates, einen Nachfolge-
plan in der Schublade zu haben.

Thiam soll eine Vergiitung im
Wert von total 11,9 Millionen er-
halten. Warum lehnen Sie das ab?
Die CS kommt in zwei Jahren auf Ver-
luste von total 5,3 Milliarden. Das 4
spiiren die Aktiondre, auch sind rund - F (4
7000 Stellen weg. Doch der CEO soll
fiir 2016 fast den vollen Bonus zuge-
sprochen erhalten, als ob er alle Ziele
erreicht hitte. Das kann nicht sein.
Ein CEO sollte sich mit den Aktiona-
ren solidarisch zeigen. Dazu kommt:
Die 11,9 Millionen entsprechen nicht
dem vollen Wert der Vergiitung.

Sondern?

Es diirften 2016 rund 14 Millionen
sein, wenn Thiam alle Ziele erfiillt.
Die Rechnung geht so: Sein Grundge- —
halt ist drei Millionen, im Branchen-
vergleich eines der hoéchsten. Dazu
kommt ein Bonus von total iiber 8
Millionen aus zwei Paketen: erstens
4,1 Millionen fiir 2016; zweitens wer-
den 4 Millionen zuriickbehalten und
ausbezahlt, wenn Thiam bis 2019 alle
Ziele erfiillt. Dieses zweite Paket ist
gemadss einer Fussnote im Geschifts-
bericht jedoch mit einem Abschlag
von 46 Prozent bewertet. Erreicht
Thiam die Ziele, entfillt der Abschlag
und das zweite Bonuspaket hat 7,5
Millionen wert. Also kime Thiam mit
Grundgehalt und beiden Bonuspake-
ten auf 14,5 Millionen.

Sind Sie sonst zufrieden mit ihm?

Wir miissen abwarten, bis sich die Re-
sultate seiner Arbeit zeigen. Beim Ver-
kauf des Schweizer Geschiftes sollte

«Zu viele Kehrtwenden»: Vincent

Kaufmann, Ethos-Direktor.  Mario Heller

er fiir mehr Klarheit sorgen. Wir hat-
ten ihn so verstanden, dass er diesen
Verkauf versprochen hatte. Wir befiir-
worten diese Idee. Die Schweizer
Bank hitte nicht die Investmentbank-
Risiken der «Global Market»-Division
und konnte viel stabiler im Dienste
von Schweizer Investoren, KMU und
Kunden geschiften.

Halt sich die CS bei der Vergabe
der Boni an die eigenen Kriterien?
Sie macht diese Kriterien transparent,
was wir begriissen; aber wir sind
nicht mit allen einverstanden. So rich-
tet sich der Bonus fiir Thiam nach
dem Abbau von Kosten und Stellen.
Aus ethischer Sicht geht das nicht: je-
mand erhédlt mehr Geld, wenn er
Menschen den Arbeitsplatz streicht.

Warum investieren Sie als Ethos
iiberhaupt in die CS?

Wir haben unter anderem indexierte
Fonds, da kommen wir an der CS
nicht vorbei. In den aktiv verwalteten
Nachhaltigkeits-Fonds dagegen, inves-
tieren wir nicht in die CS. In diesen
Fonds berticksichtigen wir ethische
und soziale Kriterien, Auswirkungen
auf die Umwelt.

Sie haben uns noch nicht gesagt,
ob sich die CS Ihrer Ansicht nach
an die eigenen Kriterien halt?

Sie misst deren Einhaltung an einem
angepassten Gewinn, der etwa die
Milliarden-Busse ausklammert. Sie
sagt sinngemadss: Wir hitten unsere
Ziele erreicht, wire die Busse nicht
gewesen; die Busse hat das friihere
Management verschuldet, also zahlen
wir dem neuen Management nahezu
den vollen Bonus aus. Die Aktiondre
konnen diese Milliarden-Busse natiir-
lich nicht ausklammern. Es gab ihret-
wegen einen hohen Verlust, der Akti-
enkurs fiel und die Eigenkapitaldecke
ist so diinn, dass keine Dividenden
ausbezahlt werden sollten.

Verluste, Tausende Jobs abgebaut,
eine diinne Eigenkapitaldecke,
dennoch hohere Boni: gibt es das
ofter in der Schweizer Wirtschaft?
Es ist bei der CS eher extrem, was
wohl mit der Kultur des Investment-
bankings zu tun. Es gab da einen typi-
schen Satz im Geschiftsbericht: man
habe den Investmentbankern hohe
Boni zahlen miissen, weil sie sonst
die Bank verlassen hitten. Das ist ty-
pisch fiir die Erfahrungen von
Schweizer Banken mit dem Invest-
mentbanking: Es kostet viel Eigenka-
pital, kostet viel Reputation, kostet
viel an Boni - und die Resultate
schwanken stark.

Konnen Sie an der CS-Generalver-
sammlung etwas bewirken?
Das werden wir sehen. Neben Ethos
lehnt der US-Stimmrechtsberater
Glass Lewis alle Vergilitungsantrage
ab. ISS, der grosste US-Stimmrechts-
berater, hat sich noch nicht gedussert.
Er sprach sich aber gegen den Vergi-
tungsbericht des Pharmakonzerns
Novartis aus. Daran gab es in unseren
Augen weniger auszusetzen als an
jenem der CS. Es konnte also eine
\ spannende GV werden.

Stinderat Thomas Minder for-
dert schiirfere Regeln. Pen-
sionskassen sollen im Einzel-
nen offenlegen, wie sie stim-
men.
Viele Pensionskassen tun dies
bereits, aber es wire wiin-
schenswert, wenn es bedeu-
tend mehr titen. Unserer An-
sicht nach miisste sich unbe-
dingt auch die Anleger-
Fonds bewegen. Sie sollten
ihre Stimmrechte aktiver nut-
zen und dariiber ihren Anle-
gern detailliert Rechenschaft able-
gen.

Braucht es dafiir nach der Min-
der-Reform wieder neue Regeln?
Wir hoffen nicht. Zunéchst sollten die
Fonds tiber ihren Branchen-Verband
probieren, sich selber mit Richtlinien
zu regulieren. Erst wenn ihnen dies
nicht gelingt, miisste leider der Ge-
setzgeber eingreifen.

Schweiz am Wochenende
8. April 2017
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