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Die Umsetzung der Minder-Initiative:

Verordnung gegen uUbermassige Vergutungen bei borsenkotierten

Aktiengesellschaften (VegiiV)

Am 20. November 2013 hat der Bundesrat die Verordnung gegen libermassige Verglitungen bei bor-

senkotierten Aktiengesellschaften (VegiV) erlassen. Die Verordnung verpflichtet borsenkotierte

Schweizer Aktiengesellschaften, die Vergitungen der Unternehmensspitze den Aktionaren jahrlich

zur verbindlichen Genehmigung zu unterbreiten. Darlber hinaus enthalt die VegiV weitreichende Neu-

erungen fir die Corporate Governance von Publikumsgesellschaften mit direkter Auswirkung auf

Fihrungskrafte, Aktionare, Pensionskassen und institutionelle Stimmrechtsvertreter. Teilweise sind

die Bestimmungen bereits ab Inkrafttreten der Verordnung per 1. Januar 2014 zu beachten.

1 HINTERGRUND

Am 3. Marz 2013 haben die Schweizer Stimmbirger der
Volksinitiative "gegen die Abzockerei” zugestimmt, die
haufig auch nach ihrem Initianten, Standerat Thomas Min-
der, Minder-Initiative genannt wird. Damit wurde die
Schweizerische Bundesverfassung um einen neuen Art. 95
Abs. 3 erganzt. Dieser Verfassungsartikel sieht fiir borsen-
kotierte Schweizer Aktiengesellschaften verschiedene
Grundsatze vor, die insgesamt darauf abzielen, die Mit-
spracherechte der Aktionare beziglich der Vergltung von
Mitgliedern von Verwaltungsrat und Geschaftsleitung zu
stiarken [Say on Pay]. Der neue Verfassungsartikel bedarf

der Konkretisierung auf Gesetzesebene und ist nicht direkt
anwendbar. Die Minder-Initiative verlangt jedoch aus-
dricklich eine vorlaufige Umsetzung innerhalb eines Jah-
res durch Erlass einer Bundesratsverordnung. Diese Vor-
gabe hat der Bundesrat mit der Verabschiedung der VegiV
erfillt. Im Vergleich zum vom Bundesrat im Juni 2013 vor-
gelegten Vorentwurf enthalt die definitive Fassung zahlrei-
che wesentliche Anderungen. Die Verordnung tritt am 1.
Januar 2014 in Kraft und wird bis zum Erlass der Ausfiih-
rungsgesetzgebung Giltigkeit haben. Inhaltlich wird sie
wohl die zuklnftigen Gesetzesnormen auf weite Strecken
prajudizieren.
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2 ANWENDUNGSBEREICH

Die VegiV ist nur auf Aktiengesellschaften nach dem
Schweizer Obligationenrecht anwendbar, deren Aktien an
einer Borse im In- oder Ausland kotiert sind. Sie gilt somit
insbesondere nicht fir Gesellschaften, die nur Obligatio-
nen oder Partizipationsscheine kotiert haben. Als Bdrse im
Sinne der Verordnung gelten nur &ffentlich regulierte und
anerkannte Einrichtungen des Effektenhandels im Sinne
des Borsengesetzes.

“Neu wahlt die Generalversammlung
alljahrlich samtliche Verwaltungsrats-

mitglieder, den Verwaltungsratsprasi-
denten und den Vergltungsausschuss.”

3 NEUE CORPORATE-GOVERNANCE-REGELN
3.1 WAHL VERWALTUNGSRAT UND VERWALTUNGS-
RATSPRASIDENT

Fur die Verwaltungsrate der betroffenen Gesellschaften
gilt neu generell ab sofort eine Amtsdauer von einem Jahr.
Folglich missen sich samtliche Verwaltungsrate bereits
an der ordentlichen Generalversammlung 2014 einer Wie-
derwahl stellen, auch wenn sie fir eine langere Amtszeit
gewahlt wurden. Ab der ordentlichen Generalversamm-
lung 2014 wahlt die Generalversammlung zudem jahrlich
auch den Verwaltungsratsprasidenten, eine Wahl, die bis-
her zumeist dem Verwaltungsrat selber vorbehalten war.

3.2 VERGUTUNGSAUSSCHUSS

Neu schreibt die Verordnung einen Verglitungsausschuss
vor. Dieses Verwaltungsratsgremium besteht bei vielen
Gesellschaften in ahnlicher Form bereits, z.B. als Entscha-
digungsausschuss (Compensation Committee] geméss
dem Swiss Code of Best Practice for Corporate Gover-
nance. Die Mitglieder des Verglitungsausschusses werden
aber nicht mehr vom Verwaltungsrat bestimmt, sondern
von der Generalversammlung aus dem Kreis der Verwal-
tungsrate gewahlt. Auch diese Wahlen sind erstmals
bereits an der ordentlichen Generalversammlung 2014
durchzufiihren. Die VegiV macht hinsichtlich der Aufgaben
und Zustandigkeiten des Verglitungsausschusses keine
inhaltlichen Vorgaben, sondern verlangt, dass die diesbe-
zliglichen Grundsdtze in den Gesellschaftsstatuten zu
bestimmen sind.

3.3 DELEGATION DER GESCHAFTSFUHRUNG

Die Verordnung erlaubt nur noch die Delegation der
Geschaftsfihrung an natiirliche (nicht juristische) Perso-
nen. Neu ist damit auch die Delegation der Geschaftsfiih-
rung an eine konzerninterne Gesellschaft nicht mehr
zuldssig. Gemass VeglV explizit erlaubt ist hingegen die
Ubertragung der Vermdgensverwaltung an juristische Per-
sonen, was insbesondere fir kotierte Investmentgesell-
schaften von Bedeutung ist.

3.4 ZWINGEND NOTWENDIGE STATUTENBESTIM-
MUNGEN

Neben den erwahnten Grundsatzen Uber Aufgaben und

Zustandigkeiten des Vergiitungsausschusses sowie den

noch zu erlauternden Modalitaten der Verglitungsabstim-

mungen ist in den Gesellschaftsstatuten neuerdings insbe-

sondere Folgendes festzuhalten:

> Anzahl der zulassigen Tatigkeiten der Mitglieder des
Verwaltungsrates, der Geschaftsleitung und gegebe-
nenfalls der Beirate in Leitungs- oder Verwaltungsor-
ganen ausserhalb des Konzerns; und

> maximale Dauer sowie maximale Kiindigungsfrist fir
vergutungsrelevante Vertrdage mit Verwaltungsraten
und Mitgliedern der Geschaftsleitung. Bei unbefriste-
ten Vertragen darf die Kiindigungsfrist und bei befris-
teten Vertrdagen die Laufzeit nicht mehr als ein Jahr
betragen.

3.5STIMMRECHTSVERTRETUNG

Per 1. Januar 2014 werden Organ- und Depotstimmrechts-
vertretung abgeschafft. Bereits an der ordentlichen Gene-
ralversammlung 2014 wird einzig der unabhangige Stimm-
rechtsvertreter zum Einsatz kommen. Dieser muss neu
dieselben Unabhangigkeitsanforderungen wie die Revisi-
onsstelle erfiillen und wird jahrlich von der Generalver-
sammlung gewahlt. Hat die Gesellschaft keinen von der
Generalversammlung gewahlten, unabhangigen Stimm-
rechtsvertreter, etwa aufgrund eines kurzfristigen Rick-
tritts, so kann dieser ausnahmsweise vom Verwaltungsrat
bestimmt werden. Die VeguV verzichtet auf die Einfiihrung
von direkten elektronischen Fernabstimmungen, ver-
pflichtet aber die Gesellschaften sicherzustellen, dass
Vollmachten und Weisungen an den unabhangigen Stimm-
rechtsvertreter ab der ordentlichen Generalversammlung
2015 auch elektronisch erteilt werden konnen.

“Die Verordnung schreibt bindende Ver-
gltungsabstimmungen vor, lberlasst es

aber den Gesellschaftsstatuten, die Ein-
zelheiten der Abstimmung zu regeln.”

4 NEUE VERGUTUNGSREGELN

4.1 VERGUTUNGSABSTIMMUNGEN

Die wohl bedeutendste Neuerung ist die Verpflichtung
aller borsenkotierten Schweizer Aktiengesellschaften,
bindende Vergiitungsabstimmungen durchzufiihren. Die
Generalversammlung muss jahrlich und gesondert Uber
den Gesamtbetrag der Vergitung der Verwaltungsrate,
der Geschaftsleitung und gegebenenfalls der Beirate
abstimmen. Anders als gewisse auslandische Vergiitungs-
erlasse sieht die VegiV jedoch keine betragsmadssige
Begrenzung (Cap/ vor.

Die Gesellschaften werden verpflichtet, in ihren Statuten
die Einzelheiten der Vergiltungsabstimmung selbstandig
zu regeln. Dabei sind verschiedene Modelle mdglich:
Denkbar ist beispielsweise eine Abstimmung tber ein Ver-
glitungsbudget, bei der sich die Aktionare zu den maxima-
len Bezligen der genannten Organe fir das kommende
Geschaftsjahr im Voraus aussern. Ebenfalls maglich ware
eine Abstimmung Uber die feste Vergltung fur die Dauer
bis zur nichsten ordentlichen Generalversammlung (pro-
spektiv) und iber die erfolgsabh&ngige Vergiitung fir das
abgeschlossene Geschéftsjahr (retrospektiv]. Erstmals
mussen Vergltungsabstimmungen an der ordentlichen
Generalversammlung 2015 abgehalten werden.
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Die Statuten kdnnen auch das weitere Vorgehen bei Ableh-
nung der Vergitungen durch die Generalversammlung
regeln. Der erlauternde Zusatzbericht des Bundesrates
halt jedoch fest, dass dabei die Entscheidkompetenz der
Generalversammlung nicht angetastet werden darf. Statu-
tarische Regelungen, welche bei einer Ablehnung die letzt-
mals genehmigten Vergltungen gelten lassen oder die
Festlegung dem Vergiitungsausschuss tberlassen wollen,
seien "klar unzulassig”.

4.2VERGUTUNGSBERICHT

Die Offenlegung der geleisteten Vergilitungen erfolgt ab
dem am 1. Januar 2014 oder spater beginnenden
Geschaftsjahr nicht mehr im Anhang zur Jahresrechnung,
sondern in einem eigenstandigen Vergltungsbericht, der
durch die Revisionsstelle zu prifen und wie der Revisions-
bericht zur Jahresrechnung den Aktionaren zur Kenntnis
zu bringen ist. Inhaltlich unterscheidet sich der Vergi-
tungsbericht nur unwesentlich vom bisherigen Anhang zur
Jahresrechnung.

"Entschadigungen fur den Verlust von
Ansprichen aufgrund eines Stellen-

wechsels sind im Gegensatz zu Voraus-
vergutungen weiterhin zulassig.”

4.3 UNZULASSIGE VERGUTUNGEN

Die VegiV verbietet generell Verglitungen an Verwaltungs-
rate, Geschaftsleitungsmitglieder und gegebenenfalls Bei-
rate in den Formen von vertraglichen oder statutarischen
Abgangsentschadigungen, Vergitungen im Voraus (z.B.
Lohnvorauszahlungen) oder Provisionen fiir konzernin-
terne Umstrukturierungen. Weiterhin zuldssig sind, sofern
von der Generalversammlung genehmigt, Antrittsentscha-
digungen (z.B. fiir den Verlust von Anspriichen beim bishe-
rigen Arbeitgeber), gesetzlich vorgesehene Abgangsent-
schddigungen (z.B. aus Arbeitsrecht), Provisionen fir
konzernexterne Umstrukturierungen sowie marktgerechte
Entschadigungen fiir Konkurrenzverbote von angemesse-
ner Dauer. Der im Einzelfall schwierigen Abgrenzung zwi-
schen weiterhin erlaubten und neuerdings unzuldssigen
Vergiitungen kommt aufgrund der Strafbewehrung grosse
Bedeutung zu.

Weiter sieht die VeglV vor, dass verschiedene weitere Ver-
gltungen und Leistungen an die genannten Organe ab der
ordentlichen Generalversammlung 2015 einer Grundlage
in den Gesellschaftsstatuten bedirfen. Dies gilt fur die
Gewahrung von Darlehen, Krediten und Vorsorgeleistun-
gen ausserhalb der beruflichen Vorsorge, jeweils mit
Angabe der Hohe, sowie fir erfolgsabhangige Verglitungen
und die Zuteilung von Beteiligungspapieren, je mit Angabe
der Grundsatze. Konkrete Leistungen oder Vergitungen
bedirfen trotz statutarischer Grundlage immer der Geneh-
migung durch die Generalversammlung und einer Offenle-
gung im Vergitungsbericht. Statuten und Reglemente
missen bis zur ordentlichen Generalversammlung 2015,
der Verordnung widersprechende Arbeitsvertrage bis Ende
2015 angepasst werden.

5 VORSORGEEINRICHTUNGEN
Vorsorgeeinrichtungen im Sinne des Freiziigigkeitsgeset-
zes, Ublicherweise als Pensionskassen bezeichnet, unter-
liegen ab dem Jahr 2015 einer Stimm- und Offenlegungs-
pflicht bezliglich der von ihnen gehaltenen Aktien von
borsenkotierten Schweizer Aktiengesellschaften. Indirekt
gehaltene Aktien werden davon ebenfalls erfasst, sofern
die Pensionskasse das Stimmrecht trotzdem ausiiben kann
oder die Aktien von einem durch sie kontrollierten Fonds
gehalten werden (z.B. Ein-Anleger-Fonds]. Die Pensions-
kassen missen ihr Stimmrecht bei folgenden Traktanden
ausiben:

> Wahl der Mitglieder des Verwaltungsrates, des Prasi-
denten des Verwaltungsrates, der Mitglieder des Ver-
gitungausschusses und des unabhangigen Stimm-
rechtsvertreters;

>  Statutenbestimmungen nach der VegiV;
> Vergltungsabstimmungen nach der VegiV.

Bei anderen Traktanden besteht keine Stimmpflicht.
Selbst bei einem stimmpflichtigen Traktandum dirfen
Pensionskassen sich der Stimme enthalten, sofern dies
dem Interesse der Versicherten entspricht. Das oberste
Organ der Pensionskasse hat bis Ende 2014 in einem Reg-
lement zu konkretisieren, nach welchen Grundséatzen sich
das Interesse der Versicherten zur Ausiibung der Stimm-
rechte bestimmt. Schliesslich miissen Pensionskassen ihr
Stimmverhalten einmal jahrlich offenlegen, wobei diejeni-
gen Traktanden einzeln aufzufiihren sind, bei denen gegen
den Verwaltungsrat oder gar nicht gestimmt wurde.

“Durch die Konkretisierungen in der
VeguV wird die Gefahr, sich ungewollt

strafbar zu machen, massgeblich ver-
ringert.”

6 STRAFBESTIMMUNGEN

Die Minder-Initiative sieht vor, dass Widerhandlungen
gegen die von ihr genannten "Grundsatze” mit Freiheits-
strafen bis zu drei Jahren und einer Geldstrafe von bis zu
sechs Jahresvergiitungen zu ahnden sind. Die VegiV setzt
diese Vorgabe mit einem differenzierten Tatbestandskata-
log um, wobei sie nur Verstdsse unter Strafe stellt, die
"wider besseres Wissen" erfolgen (direkter Vorsatz). Einzig
das bewusste Ausrichten oder Beziehen von verbotenen
Vergltungen durch Verwaltungsrate, Mitglieder der
Geschaftsleitung oder Beirate hat zwingend eine Freiheits-
strafe und eine Geldstrafe zur Folge. Andere strafbare
Handlungen diirften in der Praxis nicht zu Freiheitsstrafen
fihren und kénnen zudem nur von Verwaltungsraten sowie
dem obersten Organ und der Geschaftsfiihrung von Pensi-
onskassen als Tater begangen werden. Gegenliber dem
Vorentwurf wird durch die Konkretisierungen in der VegiV
die Gefahr, sich ungewollt strafbar zu machen, massgeb-
lich verringert. Trotzdem ist bei Handlungen, die straf-
rechtlich relevant sein kdnnten, Vorsicht geboten, insbe-
sondere in Anbetracht der Ausgestaltung aller Tatbestande
als Offizialdelikte.
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7 HANDLUNGSBEDARF
Fir die betroffenen Gesellschaften ergibt sich im Wesent-
lichen folgender Handlungsbedarf:

> Fir die anstehende ordentliche Generalversammlung
2014 sind die notwendigen Wahlvorschléage (z.B. Ver-
gltungsausschuss, unabhangiger Stimmrechtsvertre-
ter) zu erarbeiten und die bisher verwendete Doku-
mentation ist an die neuen Anforderungen anzupassen.

> Die Gestaltungsmoglichkeiten beziglich Vergitungs-
abstimmungen sind zeitnah zu prifen, um sich sodann
fir ein massgeschneidertes Abstimmungsmodell zu
entscheiden.

Kontakte

>

Auch wenn eine Anpassung der Statuten und Regle-
mente an die neuen Anforderungen erst an der ordent-
lichen Generalversammlung 2015 erfolgen muss, ist
eine umfassende Statutenrevision bereits fiir die
ordentliche Generalversammlung 2014 in Betracht zu
ziehen.

Samtliche Bonussysteme, Beteiligungsplane und ver-
gitungsbezogenen Vertrdge mit Organmitgliedern
sind zu priifen und zeitgerecht an die neuen Gegeben-
heiten anzupassen.
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