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Nicht verstecken in der Krise

SCHWEIZ Verwaltungsrate missen sich der neuen Realitat stellen. Die Vergiitungssysteme brauchen ein Update.

egen der Pandemie kommt alles
anders. Oder doch nicht? Die
Verwaltungsréte stehen wegen
der Krise vor wichtigen Entscheidungen:
etwa ob die Boni der Manager gekiirzt
werden sollen oder wie auf das gestiegene
Dialogbediirfnis der Anspruchsgruppen
zu reagieren ist. Und doch bleibt vieles
beim Alten. «Die Covid-Krise nimmt kaum
Einfluss auf die strategischen Prioritdten
der Unternehmenn, sagt Barbara Heller.
Sie ist Geschiftsleiterin der Corporate-
Governance-Beratung Swipra und fasst
mit dieser Aussage ein Ergebnis der dies-
jdhrigen Umfrage bei 73 kotierten Schwei-
zer Unternehmen und 76 institutionellen
Investoren aus dem In- und dem Ausland
zusammen. Krisenbedingt wird zwar das
Cash- und Kapitalmanagement wichtiger.
Doch auch Fragen der Corporate Social
Responsibility (CSR), Nachhaltigkeitsthe-
men, gewinnen weiter an Bedeutung.

Mehr Haltung

Das ist nichts Neues. Nachhaltigkeit steht
schon lange auf der Agenda der Ver-
waltungsrite. Sie in die Unternehmens-
strategie zu integrieren, sie also zum

Philip Mosimann, VR-Prasident von Bucher, zeigt auch 6ffentlich Haltung und positioniert sich zur KVI. Er ist eine Ausnahme.

Mainstream zu machen, ist nach Ansicht
vieler Investoren der Job des obersten
Fiihrungsgremiumes.

Aber das allein geniigt nicht. «Verwal-
tungsrdte missen nicht nur in CSR-The-
men ihre Fiihrungsrolle wahrnehmeny,
sagt Barbara Heller. Auch ausserhalb die-
ses Themenbereichs wird erwartet, dass
sie Flihrungsstirke zeigen, den Dialog
suchen, nach innen wie aussen sichtbar
auftreten und sich erkldren.

Das haben sie bisher nicht wirklich ge-
tan. In der aktuellen Diskussion iiber die
Konzernverantwortungsinitiative  (KVI)
etwa sind kaum namhafte Verwaltungs-
rate oder VR-Préasidenten hervorgetreten
und haben die Interessen ihrer Konzerne
formuliert. Obschon: «Das zugrundelie-
gende Anliegen der KVI wird kaum bestrit-
ten, wohl aber ihre rechtlichen Anliegeny,
sagt Heller. «Sozial verantwortliches Han-
deln ist nicht nur politisch relevant, son-
dern aus strategischer Sicht auch im Sinn
der Unternehmen», fihrt sie fort. Denn
soziale Themen wiirden immer wichtiger
und trdten in den Vordergrund. «Diese
Entwicklung wurde durch die Pandemie
beschleunigt», stellt Heller fest.

So richten Investoren ihr Augenmerk
auf die Vorgédnge bei Zulieferern und auf
die Mitarbeiter. Allgemein erhalten der
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Umgang mit Menschen und kulturelle
Aspekte mehr Gewicht. Auch der Ruf
nach Transparenz wird lauter. So fordern
drei Viertel der befragten Investoren, dass
Konzerne ihre Beitrdge an politische Par-
teien und Verbénde offenlegen.

Uberholte Lohnsysteme

Zubeachten ist zudem, dass die Pandemie
massive Auswirkungen auf den Geschifts-
verlauf vieler Unternehmen und damit
auch auf die variable Vergiitung der Mana-
ger hat. Uber den Umgang damit herrscht
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Uneinigkeit. Auslandische Aktiondre wol-
len eher an den Zielen festhalten, Schwei-
zer tendenziell nicht. Zudem wird die
Offenlegung des Zusammenhangs von
Leistung und Vergiitung von vielen immer
noch als mangelhaft taxiert — ein funda-
mentales Problem.

Uberhaupt erscheinen die Lohnsys-
teme in Schweizer Konzernen ein Stiick
weit tiberholt: 43% der Investoren sind der
Ansicht, dass finanzielle Ziele grundsétz-
lich zu viel Gewicht bekommen. Eine
grosse Mehrheit inldndischer wie ausldn-
discher Investoren wiinscht sich, dass
Umweltziele wie etwa der CO:-Ausstoss
oder soziale Ziele wie Lohngleichheit stér-
ker berticksichtigt werden.

«Nichtfinanzielle Leistungskriterien
hoher zu gewichten, ist keine neue Forde-
rung», sagt Barbara Heller. Sie teilt jedoch
die Beobachtung, dass dieser Anspruch in
den aktuellen Anreizsystemen zu wenig
abgebildet werde. Durch den Einsatz von
mehr qualitativen, CSR-basierten Krite-
rien wird aber auch der Ermessensspiel-
raum grosser. Heller pflichtet bei: «Es ist
nicht alles messbar. Ein gewisser Interpre-
tationsspielraum wird bleiben.»

Wenig glaubwiirdig

Einerseits sollen also nichtfinanzielle, teils
qualitative Leistungskriterien wichtiger
werden. Die Bedeutung von CSR-Ratings
nimmt dadurch weiter zu. Andererseits ist
das Vertrauen in die Aussagekraft dieser
Ratings bei den Investoren gering. «Das ist
ein Problem», sagt Heller. Aber nicht in
erster Linie fiir die Unternehmen, son-
dern fiir die Investoren. Denn nicht alle
hdtten das notige Wissen und kénnten
sich diese Analysen leisten.

«Der Markt ist sich bewusst, dass CSR-
Ratings mit Vorsicht zu geniessen sind»,
sagt sie. Besonders einflussreich sind etwa
die Einstufungen des Indexanbieters
MSCI oder des Aktiondrsberaters ISS.
Auch andere spielen in der Disziplin mit
(vgl. Grafik). Besonders Pensionskassen
stiitzen ihre Investitionsentscheidungen
gerne auf externe Ratings ab.

Doch nicht nur CSR-Ratings haben ein
Glaubwiirdigkeitsproblem. Auch die Revi-
soren kommen derzeit schlecht weg. Wéh-
rend die Unternehmen selbst finden, ihre
externen Priifer seien unabhéngig genug,
wird diese Einschédtzung von vielen Inves-
toren nicht geteilt. «Investoren haben teil-
weise falsche Erwartungen, was die Aufga-
ben von Revisoren betrifft», sagt Heller.
Besonders angelsdchsische Institutionelle
haben wenig Verstandnis fiir die hiesigen
Audit-Verhéltnisse, wo eine sehr lange
Mandatsdauer noch iiblich ist.



