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Peter V. Kunz im Gesprach
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«Abzocker-Initiative schadet dem Standort»

PETER V. KUNZ Der Professor flir Wirtschaftsrecht und Rechtsvergleichung an der Universitat Bern zur «Abzocker-Initiative» und zum indirekten Gegenvorschlag

er Unternehmer Thomas Minder
D hat im Februar 2008 seine Volks-

initiative «gegen die Abzockerei»
eingereicht. Sie war eine Reaktion auf die
iiberrissenen Gehdélter einiger Top-Mana-
ger. Nach einem langen Hin und Her im
Parlament gelangt sie am 3. Mdrz nun zur
Abstimmung. Als Alternative steht ihr ein
indirekter Gegenvorschlag auf Gesetzes-
ebene gegeniiber, der den Aktiondren
mehr Handlungsspielraum belédsst. Der
Berner Jurist Peter V. Kunz zeigt im Ge-
spriach die Probleme der Initiative auf und
erkldrt, warum er den indirekten Gegen-
vorschlag unterstiitzt.

Herr Kunz, sowohl die «Abzocker-
Initiative» als auch der indirekte Gegen-
vorschlag betreffen das Aktienrecht.
Besteht da tatséichlich Handlungsbedarf?
Das erste Aktienrecht wurde gegen Ende
des 19. Jahrhunderts geschrieben, die ers-
ten zwei Reformen wurden im Abstand
von je flinfzig Jahren vorgenommen. 1991
hat eine legislatorische Hektik eingesetzt.
Dennoch besteht Handlungsbedarf. Die
Debatte tiber die Corporate Governance
hat erst nach der letzten grossen Revision
in den Neunzigerjahren eingesetzt. In die-
sem Bereich hat sich seither international
einiges verdndert. Das gilt besonders fiir
das Mitspracherecht der Aktiondre, das
sich in den vergangenen rund zehn Jahren
stark entwickelt hat.

Bestehen neben der Aktiondirsdemokratie
weitere Gebiete, in denen sich
Anpassungen aufdrdngen?

Im Jahr 2005 wurde unter dem damaligen
Bundesrat Christoph Blocher eine grosse
Aktienrechtsreform gestartet. Dabei ging
es in erster Linie um die Verbesserung der

Der Aktiondir soll selbst
fiir seine Gesellschaft
entscheiden kénnen und
nicht der Gesetzgeber.

Corporate Governance. Die wesentlichen
Punkte waren in der Vorlage enthalten,
inklusive des Rechnungslegungsrechts.
Dieses wurde darauf ausgegliedert und ist
in der Zwischenzeit in Kraft getreten.

Die Hektik kommt nicht zuletzt aus den
Entwicklungen im internationalen
Umfeld. Die Schweiz ist da also nicht
mehr ganz selbstbestimmt.

Richtig, in den vergangenen zehn Jahren
hat sich international viel verdndert. Die
Hektik kann nicht nur dem Parlament vor-
geworfen werden, auch wenn es bisweilen
ungliicklich agiert hat. Es hat nicht kohé-
rentlegiferiertund die grosse Aktienrechts-
revision, die sinnvoll und notwendig ist,
auf die lange Bank geschoben. Dafiir ist
das Parlament dann in gewissen Berei-
chen des indirekten Gegenvorschlags zu
weit gegangen. Die Initiative ist offenbar
als Bedrohung empfunden worden.

Hat das auch damit zu tun, dass an ihrem
Ursprung Emotionen standen, also die

Peter V. Kunz: «Allzu vieles in der <Abzocker-Initiative> ist unpraktikabel, und sie ist insgesamt widersinnig.»

Wut auf die hemmungslosen Abzocker

in gewissen Unternehmen?

Ja, und ich habe durchaus Verstandnis fiir
die Emotionen. Es ist aber problematisch,
wenn viele Leute in diesem Bereich nicht
mehr denken, sondern nur noch aus dem
Bauch heraus handeln. Das hat dazu ge-
fithrt, dass viele Politiker zu weitgehenden
Kompromissen bereit gewesen sind.

Die Initiative umfasst eine ganze Serie kri-
tischer Punkte. Welcher ist der heikelste?
Das sind eindeutig die Strafsonderbestim-
mungen. Sie sind fern aller internatio-
nalen Normen und Usanzen. Da ergédben
sich auch die grossten Umsetzungsprob-
leme. Die Initiative sieht nicht nur drako-
nische, vollig unverhéltnisméssige Strafen
vor, es ist nicht einmal klar, wer die Tater
sein konnen und welches Verhalten genau
unter Strafe steht. Insofern ist die Umset-
zung durch ein Gesetz vollig offen. Nach
dem Wortlaut der Initiative ist beispiels-
weise ein Pensionskassenverantwortli-
cher, der an einer GV nicht abstimmt, ein
potenzieller Straftédter, der mit einer Ge-
fangnisstrafe rechnen muss. Das gilt auch,
wenn die Initianten jetzt festhalten, so sei
es nicht gemeint. Der Stimmzwang fiir
Pensionskassen ist klar vorgegeben, und
wer sich nicht daran hilt, verletzt eindeu-
tig die ihm auferlegte Verpflichtung.

Die USA kennen als einziges Land eine
scharfe Strafnorm. Ist sie mit der in der
Initiative vorgeschlagenen vergleichbar?
In den USA hat sich noch keine Praxis
dazu entwickelt. Die Bestimmungen sol-
len im amerikanischen Kontext abschre-
ckend wirken. Es darf allerdings nicht
vergessen werden, dass die USA ein grund-
legend anderes Verstdndnis des Strafrechts
haben als wir in der Schweiz.

Die «Abzocker-Initiative» im Wortlaut

Art. 95 Abs. 3 (neu)

Zum Schutz der Volkswirtschaft, des Privat-
eigentums und der Aktiondrinnen und
Aktiondre sowie im Sinne einer nach-
haltigen Unternehmensfiihrung regelt das
Gesetz die im In- oder Ausland kotierten
Schweizer Aktiengesellschaften nach fol-
genden Grundsdtzen:

a. Die Generalversammlung stimmt jahr-
lich Uber die Gesamtsumme aller Vergiitun-
gen (Geld und Wert der Sachleistungen)
des Verwaltungsrates, der Geschaftsleitung
und des Beirates ab. Sie wéhlt jahrlich die
Verwaltungsratsprdsidentin oder den Ver-
waltungsratsprasidenten und einzeln die
Mitglieder des Verwaltungsrates und des
Vergiitungsausschusses sowie die unab-
hangige Stimmrechtsvertreterin oder den
unabhangigen Stimmrechtsvertreter. Die
Pensionskassen stimmen im Interesse ihrer
Versicherten ab und legen offen, wie sie
gestimmt haben. Die Aktionarinnen und

Aktionére kénnen elektronisch fernabstim-
men; die Organ- und Depotstimmrechts-
vertretung ist untersagt.

b. Die Organmitglieder erhalten keine
Abgangs- oder andere Entschadigung,
keine Verglitung im Voraus, keine Pramie
fiir Firmenkaufe und -verkdufe und keinen
zusdtzlichen Berater- oder Arbeitsvertrag
von einer anderen Gesellschaft der Gruppe.
Die Flihrung der Gesellschaft kann nicht

an eine andere juristische Person delegiert
werden.

c. Die Statuten regeln die Hohe der Kredite,
Darlehen und Renten an die Organmitglie-
der, deren Erfolgs- und Beteiligungsplane
und deren Anzahl Mandate ausserhalb des
Konzerns sowie die Dauer der Arbeits-
vertrage der Geschaftsleitungsmitglieder.

d. Widerhandlung gegen die Bestimmun-
gen nach den Buchstaben a-c wird mit Frei-
heitsstrafe bis zu drei Jahren und Geldstrafe
bis zu sechs Jahresvergiitungen bestraft.

Was ist vom Verbot von Abgangs-
entschédigungen und Vorauszahlungen
zu halten? Ist das nicht zu begriissen?

Die Grundidee ist an sich gut, doch die
Initiative geht zu weit. An diesen Entsché-
digungsformen hat niemand Freude. Sie
werden international im Rahmen der
Selbstregulierung geregelt und nicht ver-
boten, sondern eingeschrénkt. Das wére
auch unter dem Regime des indirekten
Gegenvorschlags der Fall, der solche Ent-
schiadigungsformen prinzipiell verbietet,
Ausnahmen nach dem Willen der Aktio-
nédre jedoch zuldsst. Erforderlich ist aller-
dings ein GV-Beschluss mit qualifiziertem
Mehr, wodurch die Minderheitsaktionére
geschiitzt werden. Die Idee ist gut, aber
die Initiative malt, nicht nur in diesem
Punkt, stets schwarz-weiss, was mit der
Wirtschaftsrealitit nicht tibereinstimmt.

Womit wir wieder bei der
Aktiondrsdemokratie wdren.

Ich habe fast den Eindruck, Herr Minder
hat Angst vor den Aktiondren. Er unter-
stellt gleichsam, dass sie gar nicht wissen,
was fiir sie richtig und gut ist. Es liegt aber
nicht am Staat, dem privaten Aktiondr zu
sagen, was er zu tun und zu lassen hat. Der
Aktiondristin der Lage, selbst zu entschei-
den. Das ist ein grosser Vorteil des indirek-
ten Gegenvorschlags, der dem Aktionér
diesen Spielraum beldsst. Und wenn er
nicht gliicklich ist mit den Entscheiden,
kann er die Aktien verkaufen und in ein
anderes Unternehmen investieren.

Gilt das auch fiir die Festlegung der
Geschdiftsleitungshonorare durch die GV,
wie dies die Initiative verlangt?

Ja, nur kommt hier ein weiteres Problem
hinzu. Eine solche Ordnung fiihrt zu heik-
len Kompetenzvermischungen. Es ist rich-
tig, dass die Aktiondre die Salédre der Ver-
waltungsréte festlegen. Sie wéhlen den
VR, also sollen sie auch fiir seine Entloh-
nung zustdndig sein. Die Geschiftsleitung
jedoch wird vom VR bestimmt. Da kann
es nicht sein, dass ein anderes Organ
rechtsverbindlich {iber die Salarierung be-

Das Aktienrecht soll

die Unternehmen in ihrer
Geschdiftstdtigkeit maog-
lichst wenig einschrénken.

stimmt. Gegen konsultative Abstimmun-
gen ist nichts einzuwenden, sie wirken
préventiv, wie Studien belegen.

Unter dem Regime der Initiative miisste
also vor der Einstellung eines neuen

CEO eine ausserordentliche GV iiber sein
Honorar abgehalten werden?

Das wire eine Konsequenz. In den Ein-
stellungsgesprachen miisste der Vorbehalt

Zur Person

Peter V. Kunz (48) gehort zu den jlingeren
und profilierten Schweizer Aktienrecht-
lern. Er widmete sich sowohl in seiner Dok-
torarbeit im Jahr 1993 als auch in seiner
ausfiihrlichen Habilitationsschrift (2001)
Themen aus dem Aktienrecht. Kunz setzte
jedoch nicht direkt auf eine akademische
Karriere. Nach dem Studium an der Univer-
sitdt Bern, das er 1991 mit dem Anwalts-
patent abschloss, war er zundchst wahrend
mehr als zwolf Jahren in der Advokatur als
Wirtschaftsanwalt tatig. Auf den 1. Okto-
ber 2005 wurde Kunz zum Ordinarius fiir
Wirtschaftsrecht und Rechtsverglei-
chung an der Universitat Bern berufen. Er
ist geschaftsflihrender Direktor des Insti-
tuts fur Wirtschaftsrecht. Zudem ist Kunz
Mitglied des Institutsrats des Schweizeri-
schen Instituts fiir Rechtsvergleichung in
Lausanne. PM

des GV-Entscheids angebracht werden.
Damit werden valable Kandidaten abge-
schreckt. Das ist auch ein Grund, warum
kein anderes Land derartige Abstimmun-
gen kennt. In den skandinavischen Lén-
dern gibt es zwar rechtsverbindliche Ab-
stimmungen, aber nicht {iber die konkrete
Hohe von Saldren, sondern {iber das Ver-
glitungssystem und die Vergiitungspolitik,
also abstrakte Themen. Da sind etwa
Grundsitze der Langfristigkeit oder die
Massgabe der wirtschaftlichen Situation
und Ahnliches verankert. In diese Rich-
tung zielt auch der Gegenvorschlag.

Die jéihrliche Wahl der Verwaltungsriite
wiirde der Langfristigkeit widersprechen.
Ich personlich habe kein Problem mit der
jahrlichen Wiederwahl der Verwaltungs-
rédte. Etliche Publikumsgesellschaften ha-
ben das in der Schweiz schon eingefiihrt,
ohne dass sich grossere Probleme ergeben
hitten. Es gibt aber schon Unternehmen,
die einen ausgesprochen langfristigen Ge-
schiftshorizont haben. Auch da soll der
Aktiondr fiir seine Gesellschaft entschei-
den konnen und nicht der Gesetzgeber.

Eine weitere Vorschrift wire, wie schon
erwdhnt, der Abstimmungszwang fiir
Pensionskassen. Ist das praktikabel?

Nein, das ist nicht im Ansatz praktikabel.
International wird festgehalten, dass die
Pensionskassen abstimmen sollten, sie
sollen ihre Verantwortung wahrnehmen.
Dagegen ist nichts einzuwenden, das will
auch der indirekte Gegenvorschlag, inklu-
sive der Offenlegung, wie gestimmt wor-
den ist. Der Stimmzwang aber geht viel zu
weit. Es ist kaum moglich, dass die Kassen
vor jeder GV eine Umfrage unter den Des-
tinatdren durchfiihren. Zudem diirften da
sehr unterschiedliche Ansichten vorhan-
den sein. Der Zwang zur Abstimmung ist
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nicht nur nicht praktikabel, sondern auch
noch mit Strafe bedroht, wenn er nicht be-
folgt wird. Das ist vollig widersinnig.

Die Initiative ist also nicht gerade ein
Beispiel guter Gesetzgebung.

Nein, sie ist juristisch schlecht und ama-
teurhaft ausgearbeitet. Der indirekte Ge-
genvorschlag ist dagegen besser. Auch
wenn mir da etwa zu weit geht, dass das
Organ- und Depotstimmrecht abgeschafft
wird, das halte ich fiir falsch. Das war ein
Kompromiss, der nun wohl zu akzeptieren
ist. Allzu vieles in der Initiative ist unprak-
tikabel, und sie ist insgesamt widersinnig.

Sehen Sie auch Positives?

Positiv ist, dass es sie {iberhaupt gegeben
hat. Herr Minder hat mit seiner Initiative
viel erreicht. Angesichts des indirekten
Gegenvorschlags hitte er sie zuriickzie-
hen sollen, denn sie enthélt allzu vieles,
das falsch ist. Zudem werden falsche Hoff-
nungen beim Publikum geschiirt.

Wie weit entspricht die Initiative einem
liberalen Rechtsverstdndnis?

Sie ist sehr stringent und einengend. Das
widerspricht der schweizerischen Tradi-
tion. Das Aktienrecht gibt den Aktion4ren
Handlungsspielraum, entscheiden miis-
sen sie dann selbst. Die Initiative hin-
gegen ist sehr dirigistisch. Sie bringt auch
nicht mehr Aktiondrsdemokratie, der Ak-
tiondr kann nicht selbst entscheiden, wie
er seine Aktiengesellschaft gestalten will.

Sie haben im Auftrag von Economiesuisse
eine international vergleichende Studie
itber die Initiative gemacht und den
Begriff der «globalen Skurrilitéit» geprdgt.
Viele Bestimmungen der Initiative gibt es
weltweit nirgends. Dennoch rechne ich im
Fall eines Ja nicht mit einer Abwanderung
von Gesellschaften aus der Schweiz. Aber
ausldndische Unternehmen, die einen
Standort in Westeuropa suchen, schauen
sich die rechtlichen Rahmenbedingungen
vor Ort genau an. Das gilt fiir die Schweiz
umso mehr, als sie nicht Mitglied der EU
ist. In dieser Situation wirkt die stringente
Initiative abschreckend. Zudem ergeben
sich wegen der Strafbestimmungen Rek-
rutierungsprobleme im Management.
Wenn in Grossbritannien ein Unterneh-
men keinen Vergiitungsbericht erstellt,
droht eine Strafe von maximal 1000£, in
der Schweiz mit der Initiative bis drei
Jahre Gefdngnis und eine Busse bis sechs
Jahreslohne. Da werden viele einen Bogen
um die Schweiz machen.

Das Aktienrecht als Standortfaktor also.

Ja, es ist ein zentraler Faktor. Das Aktien-
recht muss leicht zu handhaben sein und
darf die Unternehmen in ihrer Geschifts-
titigkeit moglichst nicht einschranken.

Das Problem tiberrissener
Managergehdilter ldisst
sich regulatorisch wohl
gar nicht losen.

Das weiss auch die EU, die darum in
diesem Bereich regulatorisch sehr zurtick-
haltend ist. Sie ldsst den Staaten viel Spiel-
raum, sie sollen in Konkurrenz stehen.

Erreicht die Initiative ihr Ziel, der
Abzockerei das Handwerk zu legen?

Nein, weder die Initiative noch der
Gegenvorschlag konnen das Problem 16-
sen. Deshalb sollte die Losung bevorzugt
werden, die weniger Schaden anrichtet,
das ist der indirekte Gegenvorschlag. Die
Abzockerei ldsst sich regulatorisch wohl
gar nicht 16sen. Die Offenlegung der Spit-
zensaldre hat zu einer Spirale nach oben
gefithrt, die Gehilter sind noch hoher
geworden. Und die Aktiondre wollen
tiber die Dividende und den Aktienkurs
vorab Geld verdienen. Mit der Annahme
der Initiative und ihrer strengen Umset-
zung wiirden sich die
Rahmenbedingungen fiir den Standort
Schweiz verschlechtern Die Initiative ist
weder unternehmerisch noch liberal.
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