Das grosse Zahneklappern

In biirgerlichen Kreisen grassiert die Angst vor der «<Abzocker»-Initiative. Das Parlament verrennt sich
in einen Gegenvorschlag, der schlimmer ist als das Original. Dem freiheitlichen Charakter des Schweizer
Aktienrechts erweist man damit keinen Gefallen. Von Daniel M. Hdusermann

Der Wirtschaftsnobelpreistriger Milton Fried-
man sagte: «Eine staatliche Losung eines Pro-
blems ist meistens genauso schlimm wie das
Problem selbst und macht es oft noch schlim-
mer.» Der Umgang des Parlaments mit der
Volksinitiative «gegen die Abzockerei» bietet
Anschauungsmaterial fiir diese Weisheit. Da
dieInitiative beim Volk gute Chancen hat, hal-
ten es wirtschaftsfreundliche Politiker fiir das
Beste, der Initiative mit einem indirekten Ge-
genvorschlagden Wind aus den Segeln zu neh-
men. Leider schadet der vom Parlament pro-
duzierte Gegenvorschlag der Wirtschaft mehr
als eine Annahme der Initiative.

Da ist zuerst die «Bonussteuer», die der
Stinderat und eine Nationalratsminderheit
einfiihren wollen. Jede Vergiitung tiber drei
Millionen Franken soll als Gewinn steuerbar
sein.InderInitiative steht nichts von einer sol-
chen Steuer. Eine «Bonussteuer» trigt auch
nichts zum Ziel bei, Vergiitungsexzesse zu be-
kiampfen. Sie 16st nicht das Grundproblem,
dass viele Manager ihre Vergiitung faktisch
selbst festlegen konnen. Die Steuer diirfte

darum letztlich von den Aktioniren bezahlt

werden. Es handelt sich um eine verdeckte
Erhohung der Gewinnsteuer. Ein zweites Bei-
spiel, wie der Gegenvorschlag die Initiative
verschlimmbessert, ist die Regelung der Mit-
sprache der Aktionire bei den Vergiitungen
der Unternechmensspitze. Das Parlament hat
hierzu, unterstiitzt durch die Bundesverwal-
tung, eine dusserst biirokratische Regelung
ausgearbeitet, die bis ins Detail festlegt, wann
und wie die Aktionire tiber welche Vergilitungs-
formen abstimmen sollen. Die Initiative be-
schrinkt sich hingegen auf eine Abstimmung
tiber die Gesamtsumme aller Vergiitungen.

Ausnahmen wiren sogar erwiinscht

Der Gegenvorschlag ibernimmt die proble-
matische Forderung der Initiative nach einem
Verbot, dem Management Primien fiir Unter-
nehmensverkiufe zu bezahlen. Verkaufspri-
mien konnen aber sinnvoll sein, weil sie dem
Management Anreize setzen, einen Unterneh-
mensteil zu einem moglichst hohen Preis —
alsoim Interesse der Aktionire—zu verkaufen.

In weiteren Punkten ist der Gegenvorschlag
bloss vordergriindig weniger restriktiv als die
Initiative. So soll es etwa den Gesellschaften
unter bestimmten Voraussetzungen erlaubt
bleiben, Antrittsprimien und Abgangsent-
schidigungen zu zahlen. Die Gesellschaften
sollen nicht verpflichtet werden, die Hohe der
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Kredite und Renten an die Organe, deren Er-
folgs- und Beteiligungspline und weitere
Punkte aus deren Arbeitsvertrigen in den Sta-
tuten zu regeln. Die entsprechenden, angeb-
lich aufgeweichten Forderungen der Initiative
sind jedoch zahnlos oder leicht zu umgehen.
So konnten die Statuten den Verwaltungsrat
pauschal ermichtigen, den Organen Kredite
zu gewihren oder ein erfolgsabhingiges Ver-
glitungsmodell auszuarbeiten, und statt einer
Antrittsprimie kénnte ein ausserordentlich
hoher Fixlohn im ersten Jahr vereinbart wer-
den. Es wire illusorisch, zu glauben, der Ge-
setzgeber konnte hier alle moglichen Schlupf-
16cher voraussehen und stopfen.

Warum schob das Parlament die «Abzocker»-
Initiative erst drei Jahre lang vor sich her und
arbeitete dann einen indirekten Gegenvor-
schlag aus, der mehr Nachteile hat als die Ini-
tiative selbst? Moglicherweise hat sich in den
Kopfen wirtschaftsfreundlicher Politiker die
Idee festgesetzt, dass den Schweizer Publi-
kumsgesellschaften bei einer Annahme der

Initiative einschneidende und nicht mehr
abwendbare Nachteile drohten. Wer den Ini-
tiativtext liest, sieht, dass das nicht stimmt.

Die Initiative wire bei einer Annahme nim-
lich nicht direkt anwendbar, sondern sie miiss-
te erst umgesetzt werden. Da der Initiativtext
die Forderungen der Initiative ausdriicklich
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Am besten vors Volk: Thomas Minder (Mitte), Vater der «<Abzocker»-Initiative.

als «Grundsitze» bezeichnet, sind Ausnah-
men zulissig, wenn nicht sogar erwiinscht.
Das Parlament wiirde daher nicht einmal den
Wortlaut der Initiative — und erst recht nicht
deren Sinn und Geist — verletzen, wenn es bei
der Umsetzung Ausnahmen von den absolu-
ten Verboten vorsihe oder den Entscheid, ob
gewisse Praktiken zulissig sein sollen, den Ak-
tionidren iiberliesse. Selbst der letzte verblei-
bende Vorteil des Gegenvorschlags — dessen
Verzicht auf eine Strafbestimmung — existiert
bloss zum Schein, denn das Parlament konnte
auch bei der Umsetzung der Initiative auf eine
Strafbestimmung verzichten.

Es ist kaum davon auszugehen, dass die
Endversion des indirekten Gegenvorschlags
noch besser wird, solange die «Abzocker»-
Initiative hingig ist. Deshalb ist es das Beste,
den Gegenvorschlag zu beerdigen und die Ini-
tiative dem Volk vorzulegen, das sie hochst-
wahrscheinlich annehmen wird. Bei der an-
schliessenden Umsetzung konnen unsere
Parlamentarier dann mit kiihlem Kopf und
mit Gespiir fiir den freiheitlichen Charakter
des Schweizer Aktienrechts den Beweis an-
treten, dass Friedman fiir einmal nicht recht
hatte.
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