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Wirtschaft

Ethos kritisiert Zurich scharf

Der Versicherer habe die Vergiitung des Topmanagements so angepasst, damit die Konzernleitung nicht auf
einen Teil des langfristigen Bonus verzichten miisse. Die Stiftung lehnt den Vergiitungsbericht deshalb ab.

Andreas Mockli

Der Versicherungskonzern Zurich soll
seine eigenen Statuten verletzt haben.
Und dies nicht einmal ein Jahr nachdem
er sie wegen der Abzockerinitiative an-
gepasst hatte. Dieser Vorwurf erhebt der
Stimmrechtsberater Ethos. Zurich hat
wie viele andere borsenkotierte Firmen
zahlreiche Anderungen an den Statuten
vorgenommen und dabei neu die Grund-
sitze aufgefiihrt, nach welchen Verwal-
tungsrat und Geschiftsleitung entlohnt
werden sollen. So hat der Versicherer
festgelegt, dass sich die langfristige Ver-
glitung an Leistungskriterien orientiert,
die «widhrend eines mehrjihrigen Zeit-
raums» bemessen werden. «Diese Regel
hat Zurich bei der Vergiitung des Top-
managements verletzt», sagt Vincent
Kaufmann, stellvertretender Direktor
von Ethos.

Konkret geht es um den langfristigen
Beteiligungsplan. Erreicht Zurich bei
ausgewdhlten Kennzahlen gewisse Min-
destwerte, so werden der Konzernlei-
tung eine bestimmte Zahl an Aktien zu-
geteilt. Je besser der Versicherer ab-
schneidet, desto hoher die Zuteilung,
die allerdings nach oben begrenzt ist.
Ethos kritisiert nun, dass der Versiche-
rer im Vergleich zu frither nur das Jahr
2014 fiir die aktuelle Berechnung des
Langfristplans herangezogen habe. Bis-
her seien jeweils die drei vorangegangen
Jahre berticksichtigt worden, also auch
2012 und 2013. Der Verwaltungsrat habe
somit den Bemessungszeitraum zuguns-
ten der Geschiftsleitung geindert, sagt
Kaufmann.

Hétte Zurich den gesamten Zeitraum
von 2012 bis 2014 beriicksichtigt, hitten
die Mitglieder der Geschiftsleitung
weniger Aktien erhalten. Der Grund:
Der Erfolg des Managements wird beim
Langfristplan unter anderem anhand
der Gesamtrendite der Zurich-Aktie im
Vergleich zu anderen grossen Versiche-
rern gemessen. Der Wert berechnet sich
aus der Kursverdnderung der Aktie und
der ausbezahlten Dividende. Besonders
im Jahr 2013 ist die Rendite der Zurich-
Aktie deutlich tiefer ausgefallen als bei
den meisten anderen Konkurrenten.

«Die Firma hat die Regeln mitten im
Spiel gedndert, was fiir uns nicht akzep-
tabel ist», sagt Kaufmann. Was das fi-
nanziell ausmache, lasse sich nicht in
Millionen Dollar beziffern. Der Wert der
vorlaufig zugeteilten Aktien belduft sich
fiir alle Topmanager auf 18,7 Millionen

Dollar. Der definitive Wert wird zu ei-
nem spiteren Zeitpunkt berechnet.
Kaufmann findet es stossend, dass
Zurich die Anpassung nirgends im Ver-
glitungsbericht erwdhne. «Wir haben
dies nur anhand der friiheren Berichte
herausgefunden.» Auf eine entspre-
chende Nachfrage habe ein Vertreter des
Konzerns bestitigt, dass tatsdchlich nur
das Jahr 2014 berticksichtigt worden sei.

Vergiitungsausschuss im Visier

Als Konsequenz lehnt Ethos den Vergii-
tungsbericht ab. Uber diesen werden die
Aktiondre an der Generalversammlung
am 1. April konsultativ abstimmen. Zu-
dem stellt sich der Stimmrechtsberater
gegen die Wiederwahl der vier Mitglie-
der des Vergiitungsausschusses, in dem
auch Verwaltungsratsprisident Tom de
Swaan sitzt. «Die Mitglieder des Aus-
schusses tragen einen Teil der Verant-
wortung fiir die Anderung des Bemes-
sungszeitraums», begriindet Kaufmann
den Entscheid von Ethos.

Die nun erfolgte Anpassung des Lang-
fristplans ist auch deshalb brisant, weil
Zurich bereits im vergangenen Jahr an
den Kriterien geschraubt hat. Urspriing-
lich musste nicht nur die Gesamtrendite
der Aktie, sondern auch die Eigenkapi-
talrendite ein gewisses Niveau errei-
chen, damit die Topmanager im Rah-
men des Langfristplans in den Genuss
von Aktien kamen. Wurde bei beiden
Werten eine gewisse Mindestschwelle
nicht erreicht, erhielt die Geschiftslei-
tung keine Aktien. Dies hat der Verwal-
tungsrat im vergangenen Jahr aufge-
weicht. Nun reicht es, wenn nur einer
der beiden Renditen einen zuvor defi-
nierten Mindestwert iiberschreitet.

«Héitte der Verwaltungsrat die ur-
spriinglichen Kriterien als auch den Zeit-
raum zwischen 2012 und 2014 bertick-
sichtigt, so waren der Geschiftsleitung
Anfang 2015 keine einzige Aktien zuge-
teilt worden», sagt Kaufmann

Zurich begriindet sein Vorgehen da-
mit, dass Ubergangsregeln eingefiihrt

Zurich im Vergleich zur
europaischen Konkurrenz
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werden mussten, da das Vergilitungssys-
tem angepasst worden sei, sagt eine
Sprecherin. Wie bereits im letzten Jahr
angekiindigt, sei die langfristige Vergii-
tung auf die neuen strategischen Ziele
ausgerichtet worden, die im Dezember
2013 kommuniziert wurden.



