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Was einen guten Vergiitungsbericht ausmacht

SCHWEIZ Das Gesetz schreibt den Unternehmen nur Zahlenangaben vor. Ebenso wichtig flr die Urteilsbildung der Aktionare sind aber erklarende Informationen.

ei der Abfassung der Vergiitungs-
berichte haben die Unternehmen

eine grosse Freiheit — es gibt nur
wenige zwingende Vorschriften. Ent-
sprechend gross ist die inhaltliche Vielfalt
der Vergiitungsberichte. Da diese zudem
meist von Vergiitungsexperten und Juris-
ten abgefasst werden, leiden oft Trans-
parenz und Verstindlichkeit fiir die Aktio-
nére. Diese miissen aber an den General-
versammlungen der Unternehmen infor-
miert dariiber abstimmen kénnen.

Seit 2014 miissen Schweizer Unter-
nehmen einen schriftlichen Vergiitungs-
bericht vorlegen. Das ist eine Folge der
2013 angenommenen Abzocker-Initiative,
die mit der Verordnung gegen iiber-
missige Vergiitungen bei kotierten
Aktiengesellschaften (VegiiV) vorldufig
umgesetzt wurde. Im Rahmen der Aktien-
rechtsrevision wird die VegiiV zurzeit ins
Obligationenrecht {iberfiihrt.

Zwingende Inhalte

Was unbedingt in den Vergiitungs-
berichten zu stehen hat, halten drei Artikel
in der VegiiV fest. Dazu gehoren Angaben
zu den Vergiitungen an Verwaltungsrat,
Geschiftsleitung und Beirat (Artikel14),
zu Darlehen und Krediten an dieselben
Gremien (Artikel 15) sowie zu Ver-
giitungen, Darlehen und Krediten an den
Fiihrungsspitzen nahestehende Personen
(Artikel 16). Artikel14 umschreibt auch,
was alles als Vergiitung zdhlt. Diese
Angaben miissen einer Revisionsstelle zur
Priifung vorgelegt werden. Uber die
Zahlen muss zudem an der Generalver-
sammlung separat fiir Verwaltungsrat und
Geschiftsleitung abgestimmt werden.
Wiirden sich die Unternehmen nur an
diese Vorgaben halten, erhielten die Aktio-
nére rein quantitative Angaben. Um diese
Zahlen verstehen und sich dazu ein Urteil
bilden zu konnen, miissen sie deshalb
noch erldutert werden. Wie das zu gesche-

Ein Verglitungsbericht sollte kompakt, aber doch umfassend sein.
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hen hat, sagt die VegiiV nicht. Anhalts-
punkte geben aber Empfehlungen von
Stimmrechtsberatern und Best-Practice-
Anleitungen. «Der Vergiitungsbericht
sollte Informationen zur Lohnphilo-
sophie, zu den Abldufen und Verantwort-
lichkeiten, zu den einzelnen Saldrelemen-
ten sowie zu den Prinzipien zur Fest-
legung der Vergiitungshohen und der
leistungsabhdngigen Komponenten ent-
halten», sagt Barbara Heller, Geschéfts-
fithrerin des Stimmrechtsberaters Swipra.

Worauf es ankommt

Heller verweist damit auf die wichtigsten
Fragen, die der erkldrende Teil eines
Verglitungsberichts beantworten sollte:
Nach welchen Kriterien werden die Leis-
tungsziele fiir die Bemessung der Lohn-
hohe gesetzt? Und welche Zusammen-
hinge bestehen zwischen Zielerreichung
und tatsdchlichem Salér? (vgl. Checkliste).
«Ziel sollte es sein, auf moglichst einfache
Weise darzulegen, auf welcher Basis sich
die leistungsabhidngigen Vergiitungs-
betrdge ergeben. Die Aktiondre miissen
nachvollziehen koénnen, welche Ziele
gesteckt und in welchem Umfang diese
erreicht wurden und wie sich das in den
effektiven Lohn tibertragt», sagt Heller.
Auch Richard Thoroe, Senior Con-
sultant fiir Executive Compensation beim
Beratungsunternehmen Willis Towers
Watson meint: «Ein guter Vergiitungsbe-
richt enthélt eine robuste Diskussion dar-
uber, wie das Salar, das fiir eine bestimmte
Periode ausbezahlt wurde, mit tatsdchlich
erreichten Zielen des Unternehmens
zusammenhdngt.» Weitere Glitekriterien
formuliert Stephan Hostettler, Managing
Partner bei der auf Entlshnungsfragen
spezialisierten Beratungsfirma HCM: Ein
Vergiitungsbericht sollte klar strukturiert,
mit Tabellen und Grafiken versehen und
einfach lesbar sein sowie Transparenz her-
stellen. Fiir Marc Seematter, Vergiitungs-
experte bei der Beratungsgesellschaft
Deloitte, gehért zu einem guten Ver-

Eine Untersuchung widerlegt mehrere Klischees

SCHWEIZ Ein Experte liefert Fakten. Er hat die Salare der Spitzenkrafte von 214 an der Schweizer Borse kotierten Gesellschaften analysiert.

Die Vergiitung der Spitzenkrifte von
Schweizer Unternehmen ist ein heiss dis-
kutiertes Thema. Doch die Diskussionen
werden oft in Unkenntnis der Fakten ge-
fithrt. Solche zusammengetragen hat der
Jurist Marc Seematter von der Unterneh-
mensberatung Deloitte, in einer Untersu-
chung von 214 an der Schweizer Borse
kotierten Gesellschaften. Er hofft damit
nicht zuletzt, einige Klischees zu diesem
Thema zu widerlegen.

Die Untersuchung gibt Auskunft iiber
Lohnniveaus, -strukturen und -verdnde-
rungen bei Verwaltungsrdten und Ge-
schiftsleitungsmitgliedern, sowie {iber
leistungsbezogene Komponenten der Ver-
giitung. Auch Fragen der guten Unterneh-
mensfiihrung (Corporate Governance)
wie die Abstimmungsmodalititen iiber
Vergiitungsfragen an den Generalver-
sammlungen spielen eine Rolle.

Was die Lohnhohe bestimmt

Ein Klischee, das sich hartnéckig halt, ist,
dass die Lohne in der Finanzbranche we-
gen exzessiver Boni deutlich hoher sind
als in der {ibrigen Wirtschaft. Seematters
Untersuchung zeigt, dass das nur bei den
im Swiss Market Index (SMI) gefiihrten
Blue-Chip-Unternehmen der Fall ist (vgl.
Grafik). Bei den vom Swiss Market Index

Mid (SMIM) erfassten mittelgrossen Ge-
sellschaften trifft genau das Gegenteil zu.
Bei den kleineren Top-100-Unternehmen
zeigt sich keine einheitliche Tendenz. «Die
Lohnhohe wird mehr von der Firmen-
grosse beeinflusst als von der Branche, der
eine Gesellschaft angehort», fasst Seemat-
ter die Resultate zusammen.

Ein zweites Klischee ist, dass die L6hne
der Unternehmensspitzen von Jahr zu
Jahr massiv steigen. Gemass Seematters
Untersuchung sind die Vergiitungen von
Verwaltungsratsprasidenten  zwischen
2014 und 2015 maximal 8,4% gestiegen,
die der bestbezahlten Geschiftsleitungs-
mitglieder (in der Regel die CEO), hochs-
tens 7%. Zu beobachten waren auch
Lohnriickginge.

Zugenommen haben die Lohne vor
allem bei mittelgrossen Unternehmen.
Bei den Blue Chips waren die Saldre mehr
oder weniger unverdndert. Fiir kleinere
Gesellschaften liegen keine Vergleichszah-
len vor. Seematter bezeichnet den Zu-
wachs der Lohne als «moderat». Sie seien
meistens auf die variable Komponente der
Vergiitung zuriickzufiihren - ein Resultat
des besseren Geschiftsgangs 2015.

Im Ubrigen habe die Verordnung gegen
iibermissige Vergiitungen bei kotierten
Aktiengesellschaften (VegiiV), mit der die
Abzocker-Initiative umgesetzt wurde, den

Lohnanstieg bei Spitzenmanagern «weder
gebremst noch beschleunigt», sagt
Seematter. Aber sie habe dazu gefiihrt,
«dass die Ausreisser geringer geworden
sind», zieht er Bilanz. Der Druck der
Aktiondre zu mehr Lohnmdssigung sei
hier spiirbar.

Optionen weiter eingesetzt

Ein drittes Klischee, das in den Diskus-
sionen iiber die Vergiitung von Fiihrungs-
kréften oft auftaucht, ist, dass Optionen
als leistungsbezogene Komponenten
nicht mehr gebraucht werden. Optionen—
das Recht auf Zuteilung von Aktien zu
einem spiteren Zeitpunkt — sind in Verruf
geraten, weil sie Manager dazu verleiteten,
grosse Risiken zu einzugehen, um den
Unternehmenswert an der Borse schnell
Zu steigern.

Seematters Untersuchung hat ergeben,
dass Optionen immer noch eingesetzt
werden. «Unter den fiinfzig grossten Un-
ternehmen verwenden sie noch rund ein
Fiinftel», konstatiert er. Zu den belieb-
testen leistungsbezogenen Komponenten
gehorten mittlerweile aber Performance-
aktien — also Anteile am Unternehmen,
die Geschéftsleitungsmitglieder erhalten,
wenn gewisse strategische oder finan-
zielle Ziele erreicht werden.

Checkliste

Darauf ist beim Lesen der
Vergiitungsberichte besonders
zu achten:

Q Liegt eine umfassende Beschreibung
des Vergiitungssystems vor?

U Werden die Kriterien fiir
die Leistungsziele dargelegt?

Q Sind die Zusammenhdnge
zwischen Leistungszielen
und variablen Vergiitungen
aufgezeigt?

Q Wie gut sind die Uberlegungen
und die Prozesse beschrieben,
nach denen Vergiitungsentscheide
getroffen wurden?

U Sind Szenarien fiir die variablen
Vergiitungen angegeben?

Q Gibt es Informationen, die den
Vergleich der Vergiitungen mit
anderen Unternehmen ermaoglichen?

Q Werden Verdnderungen am
Vergiitungssystem seit der letzten
Berichterstattung erwédhnt?

U Wird ein Ausblick auf die
ndichste Berichterstattungsperiode
gegeben?

glitungsbericht zudem, dass er in seiner
Gesamtheit an der Generalversammlung
den Aktiondren zur konsultativen Abstim-
mung vorgelegt wird. Im Moment ist das
aber nur bei etwa der Hélfte der kotierten
Schweizer Unternehmen der Fall. Mit der
Aktienrechtsrevision wird die Konsultativ-
abstimmung eventuell zur Pflicht.

Vergiitungsniveaus und -strukturen an der Spitze von kotierten Schweizer Unternehmen
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