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Der Robin Hood der Aktionare feiert

Die Genfer Anlagestiftung Ethos ist 20 Jahre alt — und lernt weiter hinzu

Von Daniel Zulauf, Ziirich

Corporate Governance ist in der
Betriebswirtschaft ungefdhr das, was
man in einem politischen System mit
«Checks and Balances» umschreiben
wiirde. Wie wird ein Unternehmen
geleitet? Welche Kontrollmechanismen
gibt es und wie funktioniert der
Machtausgleich zwischen dem Verwal-
tungsrat und dem Management? Und
welche Rolle koénnen und diirfen die
Aktionére spielen?

Die 20-jahrige Geschichte der Gen-
fer Anlagestiftung Ethos gibt viele Ant-
worten, sie ist untrennbar mit den
grossten Pleiten und Pannen in der Welt
der Schweizer Borsenfirmen verkniipft.
Die Organisation wurde 1997 von der
Pensionskasse fiir das Genfer Staats-
personal und der paritdtischen Kasse
der Genfer Bauunternehmen gegriin-
det. Damals war Corporate Governance
ein Begriff, den man hochstens in den
Universitdten zu hoéren bekam. Doch
wenige Jahre spéter ging die Swissair in
Konkurs und der Ausdruck war in aller
Munde. Die Swissair-Pleite markiert in
einem gewissen Sinn auch den Aufstieg
von Ethos zu einer stark beachteten
Stimme der Aktionére in der Schweiz.

Biedermann auf Barrikade

Uber Nacht wurden den Schweize-
rinnen und Schweizern vor Augen
gefiihrt, dass die Zusammensetzung des
Verwaltungsrates der Fluggesellschaft
den Einzelinteressen einiger weniger
Anspruchsgruppen (Politik, Banken,
Wirtschaftsverbande), aber ganz und
gar nicht den Erfordernissen einer Pub-
likumsgesellschaft geniigte. Die Un-
fahigkeit des Kontrollgremiums, ein all-
machtig agierendes Management auf
einem gefahrlichen Expansionskurs zu
bremsen, liefert bestes Anschauungs-
material dafiir, dass eine gute Gover-
nance auch in einem privatwirtschaft-
lichen Unternehmen unverzichtbar ist.

1999 wechselte Dominique Bieder-
mann von der Genfer Pensionskasse zu
Ethos und wurde wéhrend fast zwei
Jahrzehnten das unverwechselbare
Gesicht der Stiftung. Biedermann stand
auf der Barrikade, als es 2002 darum
ging, den omnipotenten Chefs der
Zurich Versicherungen (Rolf Hiippi)
und der Credit Suisse (Lukas Miihle-
mann) das Doppelmandat als Verwal-
tungsratsprasident und CEO in Perso-
nalunion streitig zu machen. Wahrend
Hiippi bereits in argen Schwierigkeiten
steckte und schnell aufgab, hielt der
ebenfalls angeschlagene Miihlemann
noch etwas langer durch. Bald darauf
nahm Biedermann auch andere méch-
tige Fithrungspersonlichkeiten wie
Peter Brabeck von Nestlé und Daniel
Vasella von Novartis ins Visier, um auch
dort die Amterkumulation zu Ende zu
bringen.

Ethos hat ohne Zweifel viel erreicht,
was die Disziplinierung der Manager
und die Transparenz der Schweizer
Publikumsgesellschaften ~ anbelangt.
Unter dem Druck der diversen Skan-
dale, zu denen auch der tiefe Fall von
ABB oder das unsigliche Kompetenz-
gerangel zwischen dem Kuoni-Verwal-
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tungsrat und der Kuoni und
Hugentobler-Stiftung zu zdhlen ware
(beiden Organisationen stand das glei-
che Personal als Prasident vor), fiihrte
der Wirtschaftsdachverband Economie-
suisse 2002 einen Swiss Code of Best
Practice ein. Diese Handelsanleitung,
die sich, etwas verkiirzt gesagt, an den
minimalen Vorschriften und Standards
im Ausland orientierte, fithrte mitunter
dazu, dass die Schweizer Borse damals
entsprechende Richtlinien erliess, zu
denen auch die Offenlegung der Gehél-
ter in der Chefetage gehorten.

Durch Erfahrung gereift

Den Kampf gegen die ziigellose
Lohninflation in den Teppichetagen der
Schweizer Borsenkonzerne machte Bie-
dermann zu einem seiner Stecken-
pferde. Ethos war die erste Institution
der Schweiz, die die Lohne der Manager
in den grossten Schweizer Publikums-
gesellschaften systematisch zu verglei-
chen und zu analysieren begann.
Gewirkt hat die Transparenz allerdings
nur teilweise.

Offensichtlich wurden die Limiten
einer von allgemeinen Prinzipien gelei-
teten Governance unter anderem daran
gemessen, dass Firmen wie UBS, Swiss
Re oder Nobel Biocare 2005 in einer
Ethos-Rangliste der Firmen mit der bes-
ten Governance zuoberst gestanden
hatten. Alle drei Firmen sollten wenige
Jahre spéter in grosse Schwierigkeiten
geraten. Doch Ethos ist selber durch
Erfahrung gereift. «One share, one vote

Gesicht der Stiftung. Dominique Biedermann 2013 an der Novartis-Generalversammlung in Basel. Foto keystone

(eine Aktie, eine Stimme) ist nicht mehr
das sakrosankte Prinzip, das es fiir uns
einmal gewesen war», sagte Direktor
Vincent Kaufmann erst kiirzlich der
BaZ. Beleg dafiir ist das Engagement
von Ethos im Fall von Sika, in dem
sich die Stiftung ganz auf die Seite
der Unternehmensfiihrung und gegen
die verkaufswilligen Familienaktionére
gestellt hat.

Mit einem Stimmenpotenzial von
rund sieben Prozent ist Ethos die grosste
Stimmrechtsvertreterin in der Schweiz.
Mit Inrate etwa hat sie in den vergange-
nen Jahren zwar etwas inlédndische
Konkurrenz erhalten, aber der grosste
Mitbewerber bleibt die amerikanische
ISS, die in grossen Schweizer Firmen
ein Fiinftel der Stimmen oder mehr
mobilisieren kann.

Neuer Borsenindex fiir gute Unternehmensfiihrung

Ziirich. Die Anlagestiftung Ethos plant
gemeinsam mit der Schweizer Bérse
SIX, einen neuen Schweizer Bérsen-
index zu lancieren. Der Index bezieht
Kriterien ein zur guten Unternehmens-
fihrung (Good Governance). Der Ethos
Swiss Corporate Governance Index
(ESCGI) bevorzugt Unternehmen, die
sich an die Best Practice Grundsatze
der guten Unternehmensfuihrung halten
und wenig CO:2 produzieren, wie Ethos
gestern mitteilte.

Als Referenzwert des neuen Index dient
der Swiss Performance Index. Der
ESCGI wird dabei anzeigen, wie sich
die Gesamtheit der vorbildlich gefiihr-
ten Unternehmen entwickelt. Traditio-
nelle Indizes bericksichtigten die Risi-
ken im Zusammenhang mit schlechter
Unternehmensfihrung nicht, heisst es
in der Mitteilung. Unternehmen mit ent-
sprechenden Risiken sollen unterge-
wichtet oder ausgeschlossen werden.
Als Kriterien fUr schlechte Unterneh-

mensfuhrung gelten etwa Opting-
out-Klauseln, ungeniigende Unabhén-
gigkeit des Verwaltungsrats und hohe
Anteile von variablen Vergitungen

der Geschéftsleitung. Zudem will der
Index keine Firmen ibergewichten,
die schwerwiegende Kontroversen in
den Bereichen Umwelt, Soziales und
Governance aufweisen.

Weiter will Ethos ihre Anlagefonds
Privatinvestoren zugénglich machen.
Privatinvestoren kdnnen dabei Anteil-
scheine zu den gleichen Konditionen
zeichnen wie die institutionellen Anle-
ger. Als Grund fur die Offnung gibt die
Anlagestiftung die hohe Nachfrage an.
Ein entsprechendes Gesuch ist bei der
Finanzmarktaufsicht hangig. Die ange-
botenen Fonds werden gemass den
Nachhaltigkeitsrichtlinien der Stiftung
gefiihrt. So enthalten sie keine Wert-
papiere aus sensiblen Wirtschaftsberei-
chen wie Rulstung, Gentechnik, Erddl-
und Nukleartechnik. SDA

Freispruch fur Ex-Banker im Parmalat-Prozess

53-Jahriger wegen schwerer Geldwascherei, Bestechung und Urkundenféalschung vor Gericht

Bellinzona. Im Schweizer Nebenpro-
zess zum Parmalat-Betrugsskandal ist
gestern der angeklagte 53-Jéhrige in
den wesentlichen Anklagepunkten frei-
gesprochen worden. Das Ex-Kader-
mitglied der Bank of America musste
sich wegen schwerer Geldwéscherei,
wiederholter Urkundenfilschung und
Bestechung vor dem Bundesstrafgericht
verantworten.

Beim Bilanzskandal 2003 beim itali-
enischen Lebensmittelriesen Parmalat
wurden Calisto Tanzi, dem Griinder des
Unternehmens, und rund 50 weiteren
Personen aus dem Umfeld des Unter-
nehmens betriigerischer  Bankrott,
Bilanzfdlschung und die Griindung
einer kriminellen Vereinigung vorge-
worfen. Tanzi wurde 2008 zu zehn Jah-

ren Haft verurteilt. Mehr als 200000
Kleinanleger hatten bei der Milliarden-
pleite ihr Geld verloren.

Taten verjahrt

Der Richter dusserte sich gestern in
seinem Urteil zu zwei Anklageschriften.
Die eine war nach einem Bundes-
gerichtsentscheid zur Neubeurteilung
an das Gericht in Bellinzona zuriick-
gewiesen worden. Nur in einem Teil-
bereich dieser ersten Anklageschrift aus
dem Jahr 2013 entschied der Richter
auf einen Schuldspruch - fiir den Straf-
tatbestand der Anstiftung zur Doku-
mentenfilschung legte er eine bedingte
Geldstrafe von 30 Tagessédtzen zu je
90 Franken fest. Die Probezeit betrigt
zwei Jahre.

Die zweite Anklageschrift stammte
aus dem Jahr 2015 — darin wurde dem
Angeklagten vorgeworfen, hauptséch-
lich zwischen 2000 bis 2004 in den Kan-
tonen Tessin und Graubiinden sowie im
Fiirstentum Liechtenstein Gelder von
rund 52,5 Millionen Franken gewa-
schen zu haben. Er wurde darin ausser-
dem mit wiederholter Urkunden-
falschung und Bestechung konfrontiert.

Fiir keine dieser dem Mann zur Last
gelegten Taten entschied der Richter
auf einen Schuldspruch. Zum einen
seien die vorgeworfenen Taten im
Bereich der Geldwascherei verjahrt —
zum anderen habe der Angeklagte
damals nicht wissen konnen, dass die
von ihm transferierten Gelder eine kri-
minelle Herkunft hatten, so der Richter.

Ausserdem hitte der Ex-Banker die
ihm anvertrauten Gelder damals nicht
auf diese Weise investiert, wenn er
gewusst hitte, dass sich Parmalat in
einer schwierigen Lage befand. Die
Bundesanwaltschaft hatte eine Frei-
heitsstrafe von vier Jahren gefordert.

Im Zusammenhang mit dem ver-
kiindeten Freispruch wurde dem
53-Jéhrigen eine Entschddigung fiir
den moralischen Schaden in der Hohe
von 21400 Franken zugesprochen.
Zudem erhélt der Mann rund 336000
Franken an Entschiadigung fiir die
Anwaltskosten. Er werde das schriftlich
begriindete Urteil abwarten und erst
dann einen moglichen Rekurs priifen,
sagte gestern ein Vertreter der Bundes-
anwaltschaft. SDA/lam

Leicht getriubte
Stimmung

Konjunkturbarometer
im Januar gesunken

Ziirich. Das KOF-Konjunkturbarometer
ist im Januar leicht um 0,4 auf 101,7
Punkte gesunken. Trotz der leichten
Eintriibung liegt das Barometer weiter-
hin iiber dem langfristigen Mittelwert
und deutet auch fiir die ndhere Zukunft
auf stabile Aussichten fiir die Schweizer
Wirtschaft hin, erkldrte die Konjunktur-
forschungsstelle (KOF) der ETH Ziirich
gestern. Positive Beitrdge zum Barome-
ter kamen aus dem Bau- und dem
Exportsektor. Negativ seien die Indika-
toren aus der Finanzbranche, dem
inldndischen Konsum und insbesondere
aus der Gastwirtschaft, hiess es.

In der Industrie zeigten die Chemie
und die Metallbranche positive Tenden-
zen. Negativ zu Buche schlug hingegen
die Textilbranche. Die Wettbewerbs-
position habe sich im verarbeitenden
Gewerbe verbessert, hiess es. Gleichzei-
tig werde aber die Ertragslage schlech-
ter eingeschatzt, schrieb die KOF.

Das KOF-Konjunkturbarometer ist
ein Frithindikator fiir die Entwicklung
der Schweizer Konjunktur. Es ist ein
Sammelindex, der sich aus 272 Einzel-
indikatoren zusammensetzt. SDA

VW lost Toyota
an der Spitze ab

Weltweit 10,3 Millionen
Fahrzeuge abgesetzt

Wolfsburg. Volkswagen hat seinem
Dauerrivalen Toyota im vergangenen
Jahr nun auch nach offiziellen Zahlen
den Titel des weltgrossten Autoherstel-
lers abgejagt. Der japanische Konzern
meldete gestern den Absatz von
10,18 Millionen Fahrzeugen. Damit
bleibt Toyota hinter den Verkdufen von
VW von 10,3 Millionen Autos zuriick.
Volkswagen hatte 2016 trotz dem Die-
selskandal einen Absatzrekord aufge-
stellt. General Motors hat bisher noch
keine Verkaufszahlen fiir 2016 vorge-
legt. Wahrend VW trotz dem Abgas-
skandal zuletzt ein Absatzriickgang
erspart blieb und vor allem der wich-
tigste Markt China die Auslieferungen
im vergangenen Jahr weiter antrieb,
mussten die japanischen Konkurrenten
in den USA und damit auf einem ihrer
wichtigsten Markte einen leichten
Riickgang hinnehmen.

Auch Volkswagen verbuchte in den
USA - dort war die Abgasaffiare im Sep-
tember 2015 bekannt geworden — ein
Minus von 2,6 Prozent. In der Volks-
republik China brachte der Konzern
jedoch knapp vier Millionen Autos an
die Kunden, ein starker Zuwachs von
12,2 Prozent. SDA

Rudiger Grube
springtab

Chef der Deutschen Bahn
tritt per sofort zurtick

Berlin. Der Chef der Deutschen Bahn,
Riidiger Grube, ist gestern (iiberra-
schend von seinem Amt zuriickgetre-
ten. Der Verwaltungsrat habe gestern
einstimmig der Bitte Grubes entspro-
chen, seine Bestellung zum Vorstands-
vorsitzenden mit sofortiger Wirkung
aufzuheben, teilte das Staatsunterneh-
men mit. Den Posten werde Finanzchef
Richard Lutz ad interim iibernehmen.
Der Verwaltungsrat werde bald {iber
einen Nachfolger entscheiden. Der
65-jahrige Grube hatte die Bahn seit
Mai 2009 gefiihrt.

Verwaltungsratschef Utz-Hellmuth
Felcht wiirdigte Grubes Verdienste:
«Die Digitalisierung der DB ist ebenso
mit seinem Namen verbunden wie das
Qualitatsprogramm <Zukunft Bahmn.»
Auch der deutsche Verkehrsminister
Alexander Dobrindt lobte, dass sich die
Bahn unter Grubes Fiihrung moderni-
siert habe und Fortschritte bei der Digi-
talisierung gemacht habe.

Sein Amt bei der Deutschen Bahn
gab Riidiger Grube laut Angaben
verschiedener Nachrichtenagenturen
offenbar wegen Differenzen iiber eine
Vertragsverldngerung auf. SDA



