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1. Einleitung

Zunichst werde ich Thnen einige statistische Angaben
machen, dann einige Grundlagen zu eidgendssischen
Volksinitiativen vermitteln, um sodann auf das eigentli-
che Kernthema der heutigen Vorlesung einzugehen, d.h.
die Umsetzbarkeit der Volksinitiative «gegen die Ab-
zockerei». Dabei werde ich auf zwei Forderungen der
Volksinitiative vertiefter eingehen, die anderen Forde-
rungen dagegen bloss kursorisch abhandeln. Abschlies-
send werde ich ein Fazit treffen, woraus Sie entnehmen
konnen, ob die Thema gebende Frage, eine offene, ge-
schlossene oder rhetorische Frage war.

Wie Sie wissen, wird der Volksinitiative ein indirekter
Gegenentwurf gegentbergestellt werden. Der indirekte
Gegenentwurf tritt unter Vorbehalt eines Referendums
in Kraft, wenn die Volksinitiative abgelehnt wird. Noch
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I Das nachstehend wiedergegebene Referat hat der Autor anlisslich
seiner Antrittsvorlesung vom 7. Mai 2012 an der Universitit Ziirich
gehalten. Der Referatsstil wurde fiir die vorliegende Publikation
bewusst beibehalten, insbesondere auch die teilweise pointierten
Aussagen, die in einem wissenschaftlichen Aufsatz differenzierter
dargestellt worden wiren. Redaktionelle Anpassungen erfolgten
ausschliesslich dort, wo anldsslich der Antrittsvorlesung auf die
Prisentation verwiesen wurde.

nicht entschieden ist dagegen, ob der Volksinitiative
neben dem indirekten Gegenentwurf noch zusitzlich
ein direkter Gegenentwurf, die sogenannte Bonussteu-
er, gegeniibergestellt werden soll. Dartiber entscheidet
der Stinderat voraussichtlich im Juni dieses Jahres2. Bei
meinen Ausfiihrungen wird es um die Umsetzbarkeit der
Volksinitiative und nicht um die Umsetzbarkeit des indi-
rekten Gegenentwurfs gehen. Soweit sinnvoll, werde ich
dabei aber auch auf den indirekten Gegenentwurf einge-
hen, weil er Anhaltspunkte enthilt, wie die Volksinitiative
umgesetzt werden konnte.

2. Statistische Angaben

Wissen Sie, worauf sich die Prozentzahl 0,074 bezieht?
Es ist der Prozentsatz, der von der Volksinitiative be-
troffenen Aktiengesellschaften und Gesellschaften mit
beschrinkter Haftung. D.h. von den ca. 327°000 Akti-
engesellschaften und Gesellschaften mit beschrinkter
Haftung sind 241 Gesellschaften an der Schweizer Borse
SIX Swiss Exchange kotiert. Fiir diese wird die Volksini-
tiative, einmal angenommen und umgesetzt, gelten. Zu-
dem wird die Volksinitiative auch fiir Schweizer Gesell-
schaften gelten, die im Ausland kotiert sind. Die genaue
Anzahl solcher Schweizer Gesellschaften, die im Aus-
land, nicht aber auch in der Schweiz, kotiert sind, ist mir
nicht bekannt. Es sind aber einige wenige, weshalb sich
die Verhiltniszahl von 0,074 % nicht wesentlich verin-
dern diirfte. Vernachlissigt man also die Schweizer Ge-
sellschaften, die im Ausland, nicht aber in der Schweiz,
kotiert sind und geht man davon aus, dass diese 241
betroffenen Gesellschaften je 7 Verwaltungsrite und 7
Geschiftsleitungsmitglieder haben, wiren gut 3°374 Per-
sonen von der Volksinitiative «gegen die Abzockerei»
betroffen. Diese erhalten, wie wir sehen werden, mogli-
cherweise keinen Lohn oder miissen den bereits bezoge-
nen Lohn sogar zurtickbezahlen. Zieht man von diesen
3’374 Personen diejenigen Personen ab, die im allgemei-

2 Der Stinderat hat in der Zwischenzeit entschieden, dass der Volks-
initiative kein direkter Gegenentwurf gegeniiber gestellt werden
soll.
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nen Verdacht der Abzockerei stehen, diirften weit tiber
3’000 Personen, quasi als Kollateralschaden, zu Unrecht
von der Volksinitiative direkt betroffen sein.

Stellen Sie sich also vor, und ich gehe davon aus, dass Sie
sich alle nicht als Abzocker bezeichnen, Thr Arbeitgeber,
sei es ein Privatunternehmen oder die 6ffentliche Hand,
wirde jeweils im Marz/April — das ist die Generalver-
sammlungs-Saison — entscheiden, dass er Thnen ab April
bzw. Mai nur noch die Hilfte des Lohnes bezahlen oder
sogar den bereits bezogenen Lohn riickwirkend kiirzen
und von Ihnen zuriickfordern wiirde?

Man konnte auch noch einen Schritt weitergehen und
sich uberlegen, sofern Sie bei der offentlichen Hand ar-
beiten, dass das Volk, quasi als Pendant zum Aktionir,
jahrlich iber Thren Lohn zu befinden hitte; ich denke
hier nicht primir an die Gewihrung bzw. Nichtgewih-
rung des Teuerungsausgleichs, sondern an 100% der
Verglitungen; so wie es die Volksinitiative beziiglich der
Mitglieder des Verwaltungsrats, des Beirats und der Ge-
schiftsleitung will. Ich bezweifle, dass Sie dies begriissen
wiirden; ich jedenfalls nicht.

Nun noch zur letzten, nicht weniger interessanten, sta-
tistischen Angabe: Gemiss einer von Ethos durchgefiithr-
ten Untersuchung bei 48 borsenkotierten Unternehmen
haben letztes Jahr 56 % der untersuchten Unternehmen
eine Konsultativabstimmung tber den Vergltungsbe-
richt bzw. das Vergiitungssystem und somit indirekt
auch tber die Verglitung durchgefithrt. Dabei wurden
samtliche Konsultativabstimmungen gutgeheissen und
zwar auch bei denjenigen Unternehmen, bei denen man
die sogenannten «Abzocker», ohne hier Namen zu nen-
nen, vermuten wurde. Dieser Befund ist eigentlich er-
staunlich, wenn man bedenkt, welche Bedeutung die
Offentlichkeit den Anliegen der Abzockerinitiative ent-
gegengebracht hat und wohl noch entgegenbringen wird.
Die Aktiondre bzw. die Aktionirsmehrheit scheinen im
Gegensatz zur erwihnten Offentlichkeit, aus welchen
Griinden auch immer, selbst die vereinzelt durchaus vor-
handenen Abzocker nicht wirklich bestrafen zu wollen.
Somit ist anzunehmen, dass weder die Volksinitiative
noch der indirekte Gegenentwurf den Volkszorn, so-
fern ein solcher iiberhaupt bestehen sollte, befriedigen
konnen bzw. die Anzahl Abzocker reduzieren wird. Es
ist vielmehr zu befiirchten, dass das Gegenteil zutreffen
wird, d.h. die Verglitungen noch stirker steigen werden.
Dazu aber spater.

3. Grundlagen einer eidgenéssischen
Volksinitiative

Anders als in den Kantonen und Gemeinden gibt es auf
Bundesebene keine Gesetzesinitiative. D.h. das Volk
bzw. ein Initiativkomitee kann ausschliesslich eine Ver-
fassungsinderung verlangen. Dabei kann das Parlament

der Volksinitiative einen Gegenentwurf gegentberstel-
len. Von einem direkten Gegenentwurf spricht man,
wenn der Volksinitiative ein Gegenentwurf auf Verfas-
sungsstufe gegentibergestellt wird und das Volk nicht
nur iiber die Volksinitiative, sondern auch tiber den Ge-
genentwurf und mit der Stichfrage zwischen Volksini-
tiative und Gegenentwurf entscheiden kann. Von einem
indirekten Gegenentwurf spricht man dagegen, wenn
das Parlament einer Volksinitiative nicht einen Entwurf
auf Verfassungsstufe, sondern auf Gesetzesstufe gegen-
uberstellt, der bei Ablehnung der Volksinitiative, unter
Vorbehalt des Gesetzesreferendums, in Kraft tritt. An-
ders als bei einem direkten Gegenentwurf konnen das
Volk und die Stinde also nicht beide Entwiirfe ablehnen,
sondern miissen sich, auch wenn sie eigentlich beide Ent-
wiirfe ablehnen mochten, zwischen dem kleineren und
dem grosseren Ubel entscheiden.

Bis jetzt steht fest, wie eingangs erwihnt, dass der Volks-
initiative ein indirekter Gegenentwurf, also ein Entwurf
auf Gesetzesstufe, gegeniibergestellt wird. Noch nicht
entschieden ist dagegen, ob das Parlament der Volksini-
tiative zusitzlich auch noch einen direkten Gegenent-
wurf, also einen Entwurf auf Verfassungsebene, gegen-
uberstellen wird3. Der direkte Gegenentwurf will eine
sogenannte Bonussteuer fiir Verglitungen tiber drei Milli-
onen Schweizer Franken einfithren. Diese Steuer fillt aber
nicht etwa, was im Zusammenhang mit der Diskussion
um die Abzocker eigentlich naheliegend wire, beim Emp-
finger der Vergiitungen an, sondern beim Unternehmen.
D.h. die Bonussteuer bedeutet, dass die Unternchmen
Vergiitungen Uber dem erwihnten Schwellenwert nicht
mehr als geschiftsmissig begriindeten Aufwand abziehen
konnen. Dies hat m.E. weder direkt noch indirekt etwas
mit den Anliegen der Volksinitiative «gegen die Abzocke-
rei» zu tun, weshalb ich die diesbeziigliche Frustration
von Herrn Stinderat Minder verstehe. Auf die Verfas-
sungsmissigkeit eines derartigen direkten Gegenentwurfs
gehe ich nicht weiter ein.

Nun zum fir die rechtsanwendenden Behorden mass-
gebenden Recht (und nur dazu): Wichtig und bei Volk-
sinitiativen auf Bundesebene immer zu beachten, ist die
Rechtslage, dass Bundesgesetze und Volkerrecht gegen-
tber der Schweizerischen Bundesverfassung vorgehen.
Die entsprechende Verfassungsbestimmung lautet «Bun-
desgesetze und Volkerrecht sind fiir das Bundesgericht
und die anderen rechtsanwendenden Behorden massge-
bend.» Von der Bundesverfassung steht also nichts. Auf
die hier m.E. nicht gegebenen Umstinde, die entgegen
dem soeben zitierten Wortlaut von Art. 190 der Bundes-
verfassung einer Verfassungsbestimmung trotzdem Vor-
rang gegeniiber Bundesgesetzen gewihren sollen, wird
hier nicht weiter eingegangen. Wissen Sie, was der Vor-
rang der Bundesgesetze gegentiber der Bundesverfassung

3 Vgl Hinweis in FN 2.
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fiir eine eidgendssische Volksinitiative bedeutet? Die
Volksinitiative bleibt faktisch so lange toter Buchstabe,
bis die Volksinitiative nicht nur angenommen, sondern
auch noch durch ein Bundesgesetz umgesetzt worden ist.
Das kann bekanntlich lange dauern*.

Interessant ist in diesem Zusammenhang, dass das In-
itiativkomitee keine rechtliche Moglichkeit hat, auf die
Dauer der Umsetzung und den Inhalt der entsprechen-
den Gesetze Einfluss zu nehmen. Das Initiativkomitee
kann also insbesondere nicht durch ein Gericht anord-
nen lassen, dass die Parlamentarier die Initiative inner-
halb einer bestimmten Frist in Ubereinstimmung mit der
Initiative umsetzen.

Somit wird fir das Initiativkomitee bzw. dessen Expo-
nenten Herr Stinderat Minder nicht unwesentlich sein,
dass er sich im Parlament Gehor verschaffen bzw. sich
durchsetzen kann. Wie die Chancen dazu stehen, weiss
ich nicht. Ich kann mir aber vorstellen, dass Interviews,
wie kiirzlich in der NZZ erschienen, nicht forderlich sein
dirften; Stichwort: «Tubel-Vorschlige».

4. Anwendungsbereich und
Forderungen der Volksinitiative

4.1 Anwendungsbereich

Ich habe bereits erwihnt, dass der personliche Anwen-
dungsbereich ausschliesslich Schweizer Aktiengesell-
schaften betrifft, die in der Schweiz oder im Ausland
kotiert sind. Nicht betroffen sind dagegen auslindi-
sche Gesellschaften, auch dann nicht, wenn diese in der
Schweiz kotiert sind. Somit werden also bloss 241 der
286 an der SIX Swiss Exchange kotierten Gesellschaften
bzw. 0,074 % der Schweizer Aktiengesellschaften und
Gesellschaften mit beschrankter Haftung von der Volks-
initiative erfasst.

Unklar ist in diesem Zusammenhang, was bei einer Dop-
pelholding-Struktur gelten soll, bei der die nicht schwei-
zerische Oberholdinggesellschaft in der Schweiz oder
im Ausland kotiert ist, wihrend die Unterholdinggesell-
schaft eine nicht kotierte Schweizer Gesellschaft ist. Eine
solche Konstellation liegt etwa bei Glencore Internatio-
nal plc vor, in die im Jahr 2011 die Schweizer Glencore
International AG eingebracht und in London und Hong
Kong kotiert wurde. Sollte von der Volksinitiative auch
diese Konstellation erfasst sein, stellte sich die Frage, ob
das nur bei der erwihnten Doppelholding-Struktur gel-
ten soll, d.h. bei einer zu 100 % von der Oberholding-

4 Gemiss der in der Volksinitiative enthaltenen Ubergangsbestim-
mung hat der Bundesrat allerdings innerhalb cines Jahres nach der
Annahme der Volksinitiative Ausfithrungsbestimmungen zu erlas-
sen, die in Kraft bleiben, bis die Umsetzung auf Gesetzesstufe er-
folgt ist.

gesellschaft gehaltenen Unterholdinggesellschaft oder
aber auch fiir Mehrheits- oder Minderheitsbeteiligungen
an Schweizer Gesellschaften. Sofern die Doppelholding-
Struktur mit der auslindischen Oberholdinggesellschaft
nicht erfasst werden sollte, worauf der Wortlaut der
Volksinitiative und auch des Gegenentwurfs hindeuten,
wire eine derartige Umstrukturierung, wie wir sie bei
Glencore erlebt haben, eine Moglichkeit aus dem An-
wendungsbereich der Volksinitiative zu kommen. Prak-
tisch wiirde das etwa so geschehen, dass eine auslandi-
sche Gesellschaft ein 6ffentliches Ubernahmeangebot
fur die Aktien der in der Schweiz kotierten Gesellschaft
macht und den Aktiondren Aktien an sich selbst anbietet
und sich in der Schweiz oder im Ausland kotieren lisst.
Derartige Umstrukturierungen wiirden der Schweizer
Anwaltskaste voriibergehend zwar viel Arbeit besche-
ren, langfristig aber den Tod der kotierten Schweizer
Gesellschaften und somit auch den Verlust von Anwalts-
und anderen Arbeitsplitzen bedeuten.

4.2 Forderungen im Uberblick

Die Volksinitiative stellt folgende Forderungen auf:

 die Volksinitiative verlangt die jahrliche Abstimmung
betreffend der Gesamtvergiitung des Verwaltungs-
rats, der Geschiftsleitung und der Beirite, worauf ich
noch eingehen werde;

* weiter verlangt die Volksinitiative die jahrliche Wahl
des Verwaltungsratsprasidenten und der ibrigen
Mitglieder des Verwaltungsrats sowie die jahrliche
Wahl der Mitglieder des Vergtitungsausschusses und
des unabhingigen Stimmrechtsvertreters. Diese For-
derungen sind grundsitzlich umsetzbar, diirften aber
kaum einen Finfluss auf die Hohe der Vergiitungen
haben. Bisher wurden in der Regel auch diejenigen
Verwaltungsrite wiedergewahlt, wenn auch teilweise
mit einem etwas schlechteren Ergebnis, die im Vergti-
tungsausschuss Einsitz nahmen. Zudem ist die jahr-
liche Wiederwahl des Verwaltungsrats und der Mit-
glieder der Ausschiisse nicht nur gut, sondern birgt
auch die Gefahr, dass vor allem in Krisensituationen
keiner der Verwaltungsrite zur Wiederwahl antritt,
wodurch viel Know-how verloren geht, das vor al-
lem auch in einer Krisensituation dringend benotigt
wird. Wer gegen diese Bedenken einwenden mochte,
dass der Verwaltungsrat ohnehin jederzeit zurtick-
treten konne, dem ist zwar grundsitzlich zuzustim-
men. M.E. ist es aber — und zwar nicht nur moralisch
— nicht das Gleiche, ob man in der Krise nicht mehr
antritt, oder ob man ein laufendes Mandat niederlegt
und sich damit der Verantwortung zu entziehen ver-
sucht. Als Stichwort sei hier die Niederlegung zur
Unzeit erwihnt;

e sodann haben die Pensionskassen im Interesse der
Versicherten abzustimmen und ithr Abstimmungsver-
halten offen zu legen, was umsetzbar ist und gemiss
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indirektem Gegenentwurf auch umgesetzt werden
soll;

weiter verlangt die Volksinitiative die Moglichkeit
zur elektronischen Fernabstimmung bei der General-
versammlung, was weniger rechtliche als technische
Probleme mit sich bringt. Der indirekte Gegenent-
wurf fuhrt die Moglichkeit der elektronischen Fern-
abstimmung zwar ein, sie erscheint mir aber zu kom-
pliziert und mit zu viel Unsicherheit verbunden zu
sein. Der indirekte Gegenentwurf sieht nimlich vor,
dass die Generalversammlung wiederholt werden
muss, wenn die Generalversammlung aufgrund tech-
nischer Probleme nicht nach Massgabe des Gesetzes
und der Statuten durchgefithrt werden kann. Stiirzt
etwa ein Eingabe- oder Ubermittlungsmedium eines
Teilnehmers ab, sofern dieses Medium tiberhaupt die
gesetzlichen Anforderungen betreffend der Identifi-
zierung der teilnehmenden Person erfiillt, was Vor-
aussetzung ist, wiren die vom technischen Problem
betroffenen Beschlisse ungiiltig;

sodann soll die Organ- und Depotvertretung nicht
mehr zuldssig sein, was umsetzbar ist und gemiss
dem indirekten Gegenentwurf auch umgesetzt wer-
den soll;

weiter diirfen Organmitglieder gemiss dem Wortlaut
der Initiative keine Abgangs- oder andere Entschadi-
gungen erhalten, was bei einer buchstabengetreuen
Interpretation bedeuten wiirde, dass die Organmit-
glieder gratis arbeiten miissen. Gemeint ist wohl viel-
mehr, dass die Organmitglieder keine Abgangs- oder
dhnliche und nicht andere Entschidigung erhalten
dirfen. Bei einer solchen Interpretation ist die Initi-
ative umsetzbar und wird durch den indirekten Ge-
genentwurf auch weitgehend umgesetzt werden;
ebenfalls diirfen Organmitglieder keine Vorauszah-
lungen und keine Primien bei Unternehmenskaufen/
Unternehmensverkiufen erhalten, was umsetzbar
ist, durch den indirekten Gegenentwurf jedoch nicht
umgesetzt werden wird;

sodann diirfen Organmitglieder keine Entschidi-
gungen von anderen Gruppengesellschaften bezie-
hen, was umsetzbar ist, im indirekten Gegenentwurf
aber nicht adressiert wird. Diese Forderung dient der
Verhinderung von Umgehungshandlungen, d.h. dass
man sich die Entschidigung durch eine Tochterge-
sellschaft ausbezahlen lisst, die nicht kotiert ist und
somit nicht dem Regime der Volksinitiative unter-
steht;

weiter sollen die Statuten beziiglich den Organmit-
gliedern was folgt regeln: Die Hohe der Kredite, der
Darlehen und Renten sowie die Erfolgs- und Betei-
ligungspline und die Anzahl der VR-Mandate bei
Dritten, worauf ich teilweise noch eingehen werde.
Beztiglich der Hohe der Kredite, Darlehen und Ren-
ten ist die Volksinitiative unklar, weil sich nicht er-
kennen lisst, ob in den Statuten bloss Eckwerte oder

4.3

wie es der Wortlaut der Volksinitiative vermuten
lasst, die betragsmissige Hohe aufzunehmen ist. Ge-
gebenenfalls wire weiter unklar, ob die betragsmassi-
ge Hohe zum Beispiel der Rente jedes einzelnen Mit-
glieds des Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung
aufzunehmen ist oder bloss die Gesamtsumme der
Renten aller Mitglieder. Unklar und kaum sinnvoll
umsetzbar wire der Mechanismus zur Anpassung
der Statuten beziiglich der Renten, verandert sich
doch die Hohe der Rentenanspriiche laufend; sei es
wegen der verinderten Dauer der Lebenserwartung,
des Mindestverzinsungssatzes, des Zivilstandes, des
massgebenden Lohns und vieler weiterer Faktoren;
weiter sollen die Statuten die Dauer der Arbeitsver-
trige der Geschiftsleitungsmitglieder regeln, was
umsetzbar ist, wobei man hier wohl eine Maximal-
dauer und nicht eine feste Dauer aufnehmen sollte.
Der indirekte Gegenentwurf nimmt dieses Anliegen
mit dem Verglitungsreglement teilweise auf, wobei er
dort die Grundsitze der Dauer, was auch immer da-
mit gemeint sein soll, regeln wird,;

Nun zur Strafbestimmung: Bei Widerhandlung gegen
die vorerwihnten Bestimmungen sieht die Volksini-
tiative eine Freiheitsstrafe bis zu 3 Jahren und eine
Geldstrafe bis zu 6 Jahresvergiitungen vor. Die recht-
liche Umsetzbarkeit dieser Bestimmung wird stark
davon abhingen, ob man hinreichend konkretisiert,
wer sich unter welchen Umstinden genau strafbar
macht. Eine zu unklare Formulierung der Straftat-
bestandsmissigkeit wiirde nicht nur dem Legalitits-
prinzip widersprechen, sondern auch zum Tod bzw.
der Abwanderung der kotierten Schweizer Gesell-
schaften fithren. Kein international titiges Unterneh-
men, und darum geht es in aller Regel bei den borsen-
kotierten Unternechmen, kann es sich erlauben, dass
es selbst oder deren Management in Strafverfahren
verwickelt ist; da niitzt auch ein Freispruch nach Jah-
ren nicht mehr viel.

Jahrliche Abstimmung iiber die
Vergiitungen

Allgemeine Ausfiihrungen

Klar ist zunichst, dass die Generalversammlung jihr-
lich Giber die Verglitungen abstimmen soll. Klar ist auch,
dass nicht tber die Einzelvergiitung, sondern iber die
Gesamtvergiitung abgestimmt werden soll. Nicht mehr
eindeutig ist dagegen, ob liber die Gesamtverglitung des
Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung und des Beirats
je einzeln, d.h. in drei Abstimmungen oder zusammen
abgestimmt werden soll. Gemiss den Erliuterungen

des

Initiativkomitees soll je einzeln Uber die zwei bzw.

sofern ein Beirat besteht, iber die drei Gesamtsummen
abgestimmt werden. Keine Regelung enthilt der Initia-
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Nachhinein oder teilweise im Voraus und teilweise im
Nachhinein erfolgen sollen.

Der indirekte Gegenentwurf sieht vor, dass iber die
Grundvergiitung im Voraus und tiber die zusitzliche Ver-
gltung im Nachhinein abgestimmt werden soll. Anders
als man auf den ersten Blick vermuten wiirde, stimmt die
Gleichung Grundvergiitung = Fixsaldr und zusitzliche
Verglitung = Bonus/leistungsabhingige Verglitung nicht.
Gemiss der Botschaft des Bundesrates zum indirekten
Gegenentwurf fallen unter die Grundvergilitung sowohl
das Fixsalir als auch die leistungs- und erfolgsabhingige
Vergiitung, also der Bonus. Der indirekte Gegenentwurf
sieht somit vor, dass sowohl iiber das Fixsalar als auch
uber den Bonus im Voraus abgestimmt wird. Welche
Verglitungen dagegen als zusidtzliche Vergiitungen gelten
sollen, worliber im Nachhinein abzustimmen ist, bleibt
unklar. Die Botschaft des Bundesrats legt den Schluss
nahe, dass simtliche leistungs- und erfolgsabhingigen
Verglitungen sowohl im Voraus als Grundverglitung
als auch im Nachhinein als zusitzliche Verglitungen be-
schlossen werden konnen. Der Verwaltungsrat hat also
zwei Versuche. Vor allem der zweite Versuch wird die
Aktionire, wie wir noch sehen werden, wohl tiberzeu-
gen. Sollte also die Volksinitiative so umgesetzt werden,
wie es der indirekte Gegenentwurf vorsieht, entschirft
sich das eingangs erwihnte Problem bzw. die Dauer der
«Gratisarbeit», weil die Grundvergiitung, welche wie
erwihnt auch den Bonus mitumfasst, im Voraus festge-
legt wird bzw. in Bezug auf den Bonus festgelegt wer-
den kann und ein Mitglied des Verwaltungsrats und wohl
auch der Geschiftsleitung zuriicktreten bzw. fristlos
kiindigen kann, wenn die genehmigte Grundvergiitung
dazu fihrt, dass es nicht die vertraglich vereinbarte Ent-
schidigung erhilt. Auf die schuldrechtliche Auswirkung
der Ablehnung der beantragten Grundvergiitung werde
ich noch eingehen.

Obwohl sich durch eine Abstimmung im Voraus das
Problem der «Gratisarbeit» entschirft, was zu begriissen
ist, stellt sich allerdings die Frage, ob es wirklich sinn-
voll ist, den Aktiondr im Voraus iiber die Gesamtvergii-
tung abstimmen zu lassen. Zu diesem Zeitpunkt weiss
der Aktionir nimlich noch nicht, ob und wie er mit der
Leistung des Verwaltungsrats und der Geschiftsleitung
zufrieden sein wird, bzw. ob es ein erfolgreiches oder
weniger erfolgreiches Geschiftsjahr wird. Weiter weiss
der Aktionir noch nicht, ob etwa die Geschiftsleitung
unterjihrig vergrossert, verkleinert oder teilweise ersetzt
werden soll. All das hat Auswirkungen auf die Hohe des
Budgets bzw. der durch die Generalversammlung zu be-
willigenden Gesamtvergtitungen. Wird das Budget durch
die Generalversammlung zu grossziigig festgelegt, um
den erforderlichen Handlungsspielraum zu gewihren,
besteht die Gefahr, dass das Budget nicht nur bei Vorlie-
gen der erwihnten Umstinde vollstindig ausgeschopft
wird, sondern unabhingig davon. Wird das Budget da-

gegen zu knapp bemessen, bleibt der Gesellschaft kein
Handlungsspielraum mehr, um Personalentscheide auf
Geschiftsleitungsebene durchfiihren zu konnen.

Noch einige Worte zur zusitzlichen Verglitung und so-
mit zum zweiten Versuch des Verwaltungsrats, die Ver-
glitungen in der Generalversammlung durchzubringen:
Wie erwihnt, soll tiber die zusitzlichen Verglitungen
im Nachhinein, d.h. beziiglich dem abgelaufenen Ge-
schiftsjahr beschlossen werden. Nach der Botschaft des
Bundesrats zum indirekten Gegenentwurf sind diese zu-
satzlichen Verglitungen bereits im Jahresabschluss des
abgelaufenen Geschiftsjahres zu verbuchen. Dies hat
wiederum gemiss Botschaft zur Folge, dass, wenn die
Generalversammlung die zusitzliche Vergiitung nicht so
genehmigt, wie sie im Jahresabschluss verbucht worden
ist, der Jahresabschluss unrichtig wird. Als Folge davon
darf die Generalversammlung weder den unrichtigen
Jahresabschluss genehmigen, noch gestiitzt darauf einen
Dividendenbeschluss fassen. Lehnen die Aktionire die
zusitzliche Verglitung also ab, wire das wie man so sagt,
ein Schuss in den eigenen Fuss, da die Aktiondre in ei-
nem solchen Fall keine Dividende beschliessen konnen
und somit auch keine Dividende erhalten werden. Da
sich in der Regel niemand — zumindest nicht absichtlich
— in den eigenen Fuss schiesst, diirften die Antrige um
zusitzliche, auch im Bereich der Abzockerei anzusie-
delnde, Verglitungen unverindert gutgeheissen werden.
Die Schmerzgrenze, um selbst Uiberrissene Verglitungs-
antrige abzulehnen, dirfte damit sehr hoch sein, was vor
allem die Abzocker in ihren Forderungen nach pekunii-
rer Wertschitzung befliigeln diirfte.

b. Abstimmung iiber die Grundvergiitung an
einer Generalversammiung

Zum Traktandum «Grundverglitung Verwaltungsrat»
stellt der Verwaltungsrat den Antrag, es sei eine Grund-
vergitung im Maximalbetrag von CHF 10 Millionen zu
genehmigen. Liegen keine Gegenantrige vor, wird aus-
schliesslich iiber den Antrag des Verwaltungsrats abge-
stimmt. Wird der Antrag des Verwaltungsrats abgelehnt,
stellt sich die Frage, ob der Verwaltungsrat nach der ge-
scheiterten Abstimmung einen erneuten Antrag auf eine
tiefere Grundvergiitung stellen darf. Die Antwort ist
Nein, da alle Antrage, die das gleiche Traktandum bzw.
Untertraktandum betreffen im Zeitpunkt der ersten Ab-
stimmung bekannt sein miissen. Wird die Gesamtvergli-
tung also abgelehnt, hat die Gesellschaft kein Budget fur
die Entschidigung des Verwaltungsrats. Ist der Verwal-
tungsrat nicht bereit, umsonst zu arbeiten bzw. darauf
zu vertrauen, dass anlisslich der nichsten ordentlichen
Generalversammlung eine zusitzliche Vergiitung be-
schlossen wird, wird er wohl zuriicktreten. Die Einbe-
rufung einer ausserordentlichen Generalversammlung,
um dieser einen neuen Antrag auf eine tiefere Gesamt-
vergiitung zu unterbreiten, ist nicht nur teuer — teilweise
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kosten diese Generalversammlungen mehrere Millionen
Schweizer Franken — sondern diirfte nochmals mindes-
tens zwei Monate Vorbereitungszeit in Anspruch neh-
men; dies wiederum in der Ungewissheit dariiber, je eine
Entschidigung fiir die Arbeitsaufwendungen zu erhal-
ten. Wihrend es zwar Verwaltungsrite geben dirfte, die
mit dieser Ungewissheit leben konnen, vor allem diejeni-
gen, die als nebenamtliche Verwaltungsrite noch andere
Einkommensquellen haben, diirfte dies bei den Mitglie-
dern der Geschiftsleitung, bei denen gemiass Volksinitia-
tive das gleiche Abstimmungsprozedere vorgesehen ist,
kaum gegeben sein. Diese verfigen regelmissig tiber kei-
ne weiteren Erwerbseinkommen, da sie ihre Arbeitskraft
nicht selten zu weit Uber 100 Prozent einem einzigen
Unternehmen zur Verfiigung stellen.

Um Nullrunden zu vermeiden, kdnnte der Verwaltungs-
rat versucht sein, bereits vor der ersten Abstimmung
mehrere Antrige zu stellen: Z.B. den zweiten Antrag
auf eine Gesamtvergiitung von CHF 9 Mio., den dritten
Antrag auf CHF 8 Mio. usw. Abgesehen davon, dass es
offensichtlich sein durfte, welcher der Antrige ange-
nommen wird, wenn iiberhaupt — wohl derjenige mit der
tiefsten Gesamtvergiitung — erscheint es zweifelhaft, dass
der Verwaltungsrat eine beliebige Anzahl Antrige zu ei-
nem bestimmten Traktandum stellen darf, sofern sich die
Eventualantrage nicht wirklich begriinden lassen.

Eine weitere Unklarheit besteht darin, wie das Verhiltnis
zwischen den erwihnten Abstimmungen tber die Ge-
samtverglitungen und den Statutenbestimmungen tber
den Erfolgs- und Beteiligungsplan ist. Sofern die Statuten
bzw. gemiss dem indirekten Gegenentwurf das Vergi-
tungsreglement mehr als nur nicht justiziable Grundsit-
ze festhalten missen, sind Widerspriiche vorprogram-
miert. Halten die Statuten beispielsweise fest, dass die
Geschiftsleitung bei Erreichen gewisser Kennzahlen 5 %
des EBITDA erhilt, wiirde ein Beschluss der General-
versammlung gegen die Statuten verstossen, wenn diese
einen Beschluss fasst, der dazu fiihrt, dass der Geschifts-
leitung diese 5% des EBITDA nicht ausbezahlt wer-
den konnen. Ein entsprechender Beschluss wire wegen
Statutenverstosses anfechtbar. Wer dagegen einwenden
mochte, dass die Aktionire die Statuten abindern kon-
nen, dem ist grundsitzlich beizupflichten. Das Problem
liegt aber darin, dass die Statuteninderung traktandiert,
beantragt und der Beschluss der Generalversammlung
beziiglich der Statuteninderung notariell zu beurkunden
ist. Da der Verwaltungsrat keine Statuteninderung bean-
tragen wird, die fir ithn oder die Geschiftsleitung nach-
teilig ist, wird immer ein Aktiondr die entsprechende
Traktandierung beantragen miissen, was mit einer nicht
unerheblichen Hiirde verbunden ist. Weiter unklar ist
auch, was gelten soll, wenn zwar im Zeitpunkt der Be-
schlussfassung noch kein Statutenverstoss vorliegt, aber
ein solcher spiter eintritt, weil um auf das vorerwihnte
Beispiel zuriickzukommen, die beschlossenen Gesamt-

vergiitungen nicht ausreichen, um der Geschiftsleitung
die 5% des EBITDA zu bezahlen; beispielsweise bei
einem ausserordentlich guten Geschiftsgang. Miissen
nun, so wie es die Volksinitiative vorsicht, die Aktionire
tatsachlich ins Gefangnis, weil sie gegen die die Erfolgs-
und Beteiligungspline regelnde Statutenbestimmung
verstossen haben? Oder sollen etwa die Verwaltungsrite
ins Gefingnis, quasi als Priigelknaben, weil sie ein derar-
tiges Abstimmungsergebnis nicht verhindert oder durch
ithre Antragsstellung sogar gefordert haben?

Abgesehen davon, dass ein solches Ergebnis mit dem Le-
galititsprinzip kaum vereinbar wire, erscheint mir eine
entsprechende Regelung auch nicht sinnvoll.

c. Ausgewahlte Rechtsfragen im Zusammen-
hang mit der Vertragsgestaltung

In Erinnerung zu rufen ist vorab, dass sowohl die Ver-
waltungsrite als auch die Mitglieder der Geschiftsleitung
mit dem Unternechmen einen miindlichen oder schriftli-
chen Vertrag abschliessen, woraus sich, erginzt durch
die gesetzlichen Regelungen, die gegenseitigen Rechte
und Pflichten ergeben. In diesem Zusammenhang stellen
sich etwa folgende Fragen, die ich leider auch nicht be-
antworten kann. Begriindbar ist, wie so vieles im Recht,
wobhl fast alles; meistens auch das Gegenteil:

Sind etwa vertraglich vereinbarte Vergiitungen nur noch
bedingt geschuldet? Gilt die Bedingung von Gesetzes
wegen oder muss die Bedingung in den Vertrigen expli-
zit enthalten sein bzw. miissen die bestehenden Vertrige
entsprechend angepasst werden? Wie ist das Verhaltnis
zur bisherigen Rechtslage, nach der eine Arbeitsleistung
zwingend entgeltlich sein muss? Soll das nun nicht mehr
gelten, z.B. fir die Geschiftsleitungsmitglieder? Soll das
auch gelten fiir Geschiftsleitungsmitglieder, die mode-
rate Vergiitungen erhalten, d.h. die Vergiitungen fiir den
Lebensunterhalt brauchen? Ist es wirklich sinnvoll, dass
nun ein CEQO einer borsenkotierten Gesellschaft Kran-
kenkassenpramienverbilligungen und eventuell sogar
Sozialhilfe beziehen muss; dies wohlgemerkt zugunsten
der auch auslindischen Aktionire und zulasten der hie-
sigen Steuerzahler? Werden bestehende Vertrige beziig-
lich der vertraglich vereinbarten Verglitung teilnichtig?
Wird also in Zukunft der Lohn als Prozentsatz einer un-
bekannten Gesamtverglitung festgelegt werden missen,
wobei die unbekannte Gesamtvergiitung auch Null sein
kann?

Stellen Sie sich beispielsweise vor, dass ein CEO wegen
Misserfolg vorzeitig entlassen wird und der Betrag der
Gesamtverglitung fir die Geschiftsleitung vertraglich
bereits «ausgeschopft» ist. Missen nun die tibrigen Mit-
glieder der Geschiftsleitung eine proportionale Kiirzung
ithrer Verglitung akzeptieren? Gilt das auch fiir die Mit-
glieder der Geschiftsleitung, die nicht Millionenbetrige
—und das diirfte die Mehrheit der betroffenen Geschafts-
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leitungsmitglieder sein — verdienen? Bekommen diese
nun einen Einzahlungsschein, um einen Teil der erhal-
tenen Vergiitungen wieder zuriickzubezahlen, damit der
neue CEO bezahlt werden kann? Wie Sie sich vorstellen
konnen, wire eine derartige Regelung dem Arbeitsklima
nicht wirklich zutriglich, zumindest nicht im Verhiltnis
zwischen den bisherigen Mitgliedern der Geschiftslei-
tung und dem neuen CEO.

Der indirekte Gegenentwurf will dieses Problem, d.h.
wenn wie im vorliegenden Fall ein zusitzliches Mitglied
in die Geschiftsleitung aufgenommen werden soll und
der Gesamtbetrag der durch die Generalversammlung
genehmigten Verglitung bereits ausgeschopft ist, dadurch
l6sen, dass solche neuen Geschiftsleitungsmitglieder
nicht aus dem im Voraus bewilligten Budget zu entschi-
digen sind, sondern daftir zusitzliche Mittel verwendet
werden diirfen. Ob das im Sinn und Geist der Initiative
ist, erscheint zumindest fraglich, wurde aber durch das
Initiativkomitee in der Stellungnahme auf ithrer Website
erstaunlicherweise nicht explizit beanstandet.

4.4 Statutarische Grundlagen der Erfolgs- und
Beteiligungspldne

Gemaiss dem zitierten Wortlaut der Volksinitiative sind
sowohl das Verhiltnis zwischen dem variablen Teil und
dem fixen Teil der Verglitung als auch allfallige Erfolgs-
und Beteiligungspline in den Statuten zu regeln. Wie be-
reits erwihnt, bleibt es unklar, ob die Statuten simtliche
Details regeln sollen oder bloss Grundsitze. Der Wort-
laut der Volksinitiative scheint dafiir zu sprechen, dass
der gesamte Erfolgs- und Beteiligungsplan in die Statu-
ten aufzunehmen ist.

Die Situation fithrt nicht nur zu den erwihnten Proble-
men, wenn die Beschliisse tiber die Verglitung, nota bene
von der Generalversammlung, gegen die Erfolgs- und
Beteiligungspline und somit gegen die Statuten versto-
ssen, sondern es stellt sich auch die grundsitzliche Fra-
ge, ob die Statuten das geeignete Dokument sind, um
die Vergiitungen zu regeln, zumindest, wenn dort nicht
nur nicht justiziable Grundsitze stehen sollten. Wie Sie
wissen, erstrecken sich Erfolgs- und Beteiligungspline
regelmissig tiber viele Seiten. Zudem besteht nicht selten
nicht nur ein Erfolgs- und Beteiligungsplan sondern de-
ren viele. Weiter sind die Erfolgs- und Beteiligungspline
in aller Regel derart kompliziert, dass diese nur schwer
verstindlich sind. Dariiber hinaus sind die Statuten, wie
ich bereits ausgefiihrt habe, notariell zu beurkunden, was
mit zusitzlichem Aufwand und Kosten verbunden und
vor allem sehr trige ist.

Der indirekte Gegenentwurf versucht die erwihnten
Probleme dadurch zu entschirfen, dass er die «Elemente
der Vergiitung» in einem Vergiitungsreglement aufneh-
men will, welches durch die Generalversammlung zu
genehmigen ist. Unklar erscheint mir dagegen der erfor-

derliche Detaillierungsgrad und die Rechtsfolgen bei ei-
nem Verstoss gegen das Vergltungsreglement. Das Initi-
ativkomitee scheint die erwihnten Unklarheiten dagegen
nicht zu storen, sondern iibt Kritik an der Tatsache, dass
die Regelung nicht in den Statuten, sondern im Vergii-
tungsreglement aufgenommen werden soll. Diese Kritik
ist nicht wirklich nachvollziehbar, da der Aktionir im
einen wie im anderen Fall entscheidet. Auf die Wahl des
Dokuments kann es unter dem Gesichtspunkt der Ak-
tionarsmitbestimmung wohl nicht ankommen. Offen-
sichtlich sieht es das Initiativkomitee anders.

5. Fazit

Gemaiss dem Initiativkomitee beinhaltet die Volksini-
tiative 24 Forderungen. Von den 24 Forderungen sind
aus rechtlicher Sicht, aber ohne Beurteilung, ob sinnvoll
oder nicht, je nach Gewichtung 14 Forderungen weitge-
hend problemlos, sechs Forderungen nur teilweise und
vier Forderungen kaum umsetzbar. Zu beachten ist da-
bei, dass das eigentliche Kernanliegen der Volksinitiative,
d.h. die Aktionire verbindlich iiber die zwei bzw. drei
Gesamtvergiitungen abstimmen zu lassen, zu den nur
teilweise bzw. kaum umsetzbaren Forderungen zu zih-
len sind, weshalb hinter die «Umsetzbarkeit» der Volks-
initiative ein grosses Fragezeichen gesetzt werden muss.

Das Hauptproblem der Volksinitiative erscheint mir aber
nicht die Tatsache zu sein, dass die Initiative eingereicht
wurde, sondern dass das Parlament der Volksinitiative
den indirekten Gegenentwurf gegeniibergestellt hat. Vie-
le der erwihnten Umsetzungsprobleme bestehen auch
beim indirekten Gegenentwurf; wenn auch etwas ent-
schirft. Die sinnvollere Strategie wire meines Erachtens
gewesen, die Volksinitiative mit ehrlichen Argumenten,
teilweise auch mit den hier dargelegten, zu bekimpfen
und bei einer Niederlage die Umsetzungsgesetzgebung
so zu gestalten, dass sie rechtlich umsetzbar ist. Da die-
se Variante nicht mehr zur Verfiigung steht, miisste man
bei allem Verstindnis fiir den Unmut gegentiber den teil-
weise exorbitanten Vergiitungen — und das sage ich nicht
nur als politisch interessierte Person, sondern aufgrund
der dargelegten Umsetzungsprobleme vor allem auch als
Jurist — die Volksinitiative ablehnen und sodann das Re-
ferendum gegen den indirekten Gegenentwurf ergreifen.
Da der indirekte Gegenentwurf im Abstimmungskampf
wohl von allen Parteien als «Abwehrwaffe» gegen die
Volksinitiative «gegen die Abzockerei» verwendet wer-
den wird, ist mein Wunschszenario wohl illusorisch, weil
es politischen Selbstmord bedeuten wiirde.

Nochmals: Bei allem Verstandnis fiir die Grundanliegen
der Volksinitiative «gegen die Abzockerei» erachte ich
die Initiative fiir dusserst schidlich und zwar nicht, weil
ich mit den «Abzockern» sympathisieren wiirde oder
grundsdtzlich gegen zusitzliche Rechte der Aktiona-
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re wire, ich habe immerhin eine Habilitationsschrift zu
den Aktionirsrechten verfasst, sondern, weil sie zu den
erwahnten rechtlichen und tatsichlichen Unsicherheiten
fihrt. Unsicherheit ist bekanntlich Gift fir jedes Unter-
nehmen. Fiir etwas weniger schidlich erachte ich den
indirekten Gegenentwurf, vor allem, weil er die Abstim-
mung Uber die Vergiitungen der Geschiftsleitung, unter
Vorbehalt einer abweichenden statutarischen Regelung,
nicht einer verbindlichen, sondern einer bloss konsulta-
tiven Abstimmung unterstellt.
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Weiter sei noch der Hinweis darauf erlaubt, dass die
Volksinitiative einem Grundsatz des Privatrechts wider-
spricht, d.h. dem Recht, welches die rechtsgeschiftliche
Rechtsbeziehung zwischen nicht hoheitlich handelnden
Personen regelt. Dieser Grundsatz besagt, dass zwin-
gendes Recht nur geschaffen werden soll, wenn dafiir ein
offentliches Interesse besteht. Ein offentliches Interesse
besteht in der Regel dann, wenn es um den Schutz einer
schwicheren Partei oder der Gewihrleistung der 6ffent-
lichen Ordnung oder im Aktienrecht zudem um den
Erhalt der Grundstruktur der Aktiengesellschaft geht.
Weshalb also der Gesetzgeber den Aktioniren einer pri-
vat gehaltenen Aktiengesellschaft vorschreiben soll, dass
sie jahrlich tiber die Verglitungen abstimmen missen und
sie auf dieses Recht nicht verzichten konnen, erscheint
nach dem vorerwihnten Grundsatz nicht gerechtfertigt.

Abschliessend wage ich noch eine Prognose. Ich bin
tiberzeugt, dass sich die Entschidigungen sowohl im
Anwendungsbereich der Volksinitiative als auch im An-
wendungsbereich des indirekten Gegenentwurfs erho-
hen werden. Die jahrliche Unsicherheit dariiber, ob und
in welcher Hohe man eine Entschidigung erhalt, dirfte
nicht ohne Risikoprimie zu erhalten sein. Einmal mehr
diirfte eine Vorlage bzw. Gesetzesinderung, wie bereits
im Zusammenhang mit den Vorschriften zur Offenle-
gung von Managementvergiitungen geschehen, genau
das Gegenteil von dem bewirken, was eigentlich beab-
sichtigt war. Anstatt zur Missigung werden die neuen
Vorschriften aus den genannten Griinden zur Erhohung
der Bezlige fihren und dies erst noch moralisch unbe-
denklich, weil durch die Aktionire abgesegnet.



