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VONNIKLAUSVONTOBEL
Herr Biedermann, als Ethos-Préasident
werden Sie von 200 Pensionskassen
dafiir bezahlt, sich fiir Nachhaltigkeit
einzusetzen. Sind Sie mit den neuen Ei-
genmittelregeln fiir Banken zufrieden?
Dominique Biedermann: Die Verschirfung
war notig. Was die Grossbanken nun an
hartem Kernkapital halten miissen,
némlich 5 Franken pro 100 Franken Ge-
samtengagement, halten wir fiir das ab-
solut notwendige Minimum.

Ist es wirklich notig, dass die Schweiz
mehr macht als international iiblich?
Das ist es. Die Bilanzen der beiden Gross-
banken sind zusammen doppelt so
gross wie das Bruttoinlandprodukt der
Schweiz. Das ist ein gewaltiges Risiko,
gegen das man sich schiitzen muss.

Hat die Schweiz alle Lehren aus der
Finanzkrise gezogen?

Die Grossbanken sind noch immer «too
big to fail». Eine von ihnen untergehen
zu lassen, kann sich die Schweiz nicht
erlauben. Daher sollte sie in ein paar
Jahren schauen, ob es mehr Eigenkapi-
tal braucht. Und es wire besser, UBS und
CS wiirden ihr Investmentbanking wei-
ter zurtickfahren.

Was bisher getan wurde, reicht nicht?
Nein. Es ergibt Sinn, wenn CS oder UBS
etwa reiche Unternehmer, deren Vermo-
gen sie verwalten, bei der Ubernahme
eines Konkurrenten beraten. Aber die
Investmentbank betreibt bei beiden
noch zu viel Handel, was relativ viel
Eigenkapital beansprucht. Das ist fiir die
Schweizer Wirtschaft eine Gefahr.

Die CS bringt ihr Schweiz-Geschéft an
die Borse. Ein guter Entscheid?

Als Aktiondr mogen wir das. Wir kon-
nen wihlen, ob wir mehr in der Schwei-
zer CS investiert sein mochten oder in
der global titigen CS. Noch lieber hitten
wir, die CS wiirde die Investmentbank
auch gesondert aufstellen. Dann konn-
ten wir uns von diesem Risiko trennen.

Die neuen Eigenmittelregeln sind auch
ein Erfolg fiir die Nationalbank. Dage-
gen erhielt sie fiir die Aufhebung des
Mindestkurses viel Kritik. Zu Recht?
Diesen Schritt musste die SNB frither
oder spiter machen. Der erhobene Nega-
tivzins auf Girokontoguthaben ist geeig-
net, den Franken fiir auslindische Inves-
toren weniger attraktiv zu machen. Nur
sollten Schweizer Pensionskassen davon
ausgenommen sein.

Warum?

Es ist im Interesse aller, dass die Pensions-
kassen gute Renten erwirtschaften. Daher
werden sie steuerlich bevorzugt. Doch mit
den Negativzinsen wird ihnen geschadet.
De facto zahlen sie eine versteckte Steuer.
Wenn man annimmt, dass die Pensions-
kassen ungefihr 5 Prozent ihres Vermé-
gens liquid halten, kostet sie das rund 300
bis 500 Millionen Franken pro Jahr.

Ist das nicht belanglos? Das Gesamt-
vermogen betragt 800 Milliarden.

Ich bin nicht dieser Meinung. Bei den
heutigen Niedrigzinsen geht es um je-
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Der Prasident der Ethos-Stiftung will die
Macht von Ankerinvestoren bandigen

den Franken. Mit den Negativzinsen
werden Schweizer Pensionskassen aus
dem Schweizer Franken gedridngt. Das
kann doch nicht sein.

Konnten die Pensionskassen nicht
mehr im Ausland investieren?

Kaum. Schliesslich zahlen sie die Renten
in Franken aus.

Eine Zinswende wiirde helfen. Oder?

Ja und Nein. Natiirlich erhalten die Pen-
sionskassen dann mehr Zins, wenn sie
Obligationen kaufen. Aber sie werden
gleichzeitig auch gewaltige Verluste er-
leiden. Obligationen, die sie bereits in
den Biichern haben, werden massiv an
Wert verlieren. Da tickt eine Zeitbombe.

Friiher hat Sie noch die Abzocker-
Debatte beschiftigt. Das Thema

ist inzwischen in den Hintergrund
geraten. Vermissen Sie den fritheren
Novartis-Chef Daniel Vasella? Seine
hohen Beziige hatten die Debatte
befeuert.

Dominique
Biedermann
hat sich als
Ethos-Prasi-
dent hohe
Ziele gesetzt.
CHRIS ISELI

Wir suchen nie von uns aus den Kon-
flikt. Die Unternehmensfithrungen ha-
ben sich verbessert in der Schweiz. Frii-
her wurden etwa Nestlé, Credit Suisse,
Zurich, Roche oder Novartis von einem
Verwaltungsratsprasidenten und CEO in
Personalunion gefiihrt. Diese dunklen
Zeiten haben wir hinter uns.

Und die Managerl6hne?

Die schlimmsten Exzesse sind vorbei. Es
werden keine 90 Millionen mehr ge-
zahlt, wie der CS-Chef Brady Dougan sie
erhielt. Das Maximum scheint sich bei
etwa 15 Millionen eingependelt zu ha-
ben. Aber das ist noch immer zu viel.

Wie wollen Sie das korrigieren?

Die Aktiondre sollen erst entscheiden,
wie viel Lohn ein Management fiir ein
Jahr erhalten soll, wenn das Jahresergeb-
nis bekannt ist. Uber den Lohn fiir 2016
etwa sollte die Generalversammlung im
Jahr 2017 abstimmen. Das sollte selbst-
verstindlich sein. Aber viele Unterneh-
men machten es umgekehrt. Sie liessen

bereits im Jahr 2015 im Voraus tiber den
maximalen Lohn fiir 2016 abstimmen.

Wie wollen Sie das dndern?

Im neuen Aktienrecht sollte es verboten
werden, dass Unternehmen im Voraus
iber die Lohne abstimmen. Dafiir wer-
den wir uns einsetzen.

Da haben Sie ein Stiick Arbeit vor sich.
Das ist so. Dennoch werden allméhlich
andere Themen fiir uns wichtiger.

Zum Beispiel?
Die Macht sogenannter Ankeraktionére
sollte besser geregelt werden.

Sie denken an die Firma Sika, die die
Eigentiimerfamilie gegen den Willen
der anderen Aktionére verkaufen will?
Es geht langst nicht nur um Sika. Anker-
aktiondre kontrollieren eine grosse Zahl
borsenkotierter Unternehmen, ohne
eine Mehrheit der Aktien zu besitzen.
Oftmals setzen sie ihre Macht klug ein
und alle profitieren davon. Oft miss-
brauchen sie diese Macht jedoch - und
dagegen miissen die Minderheitsaktio-
ndre geschiitzt werden.

Was fordern Sie konkret?

Wir wehren uns dagegen, dass der An-
keraktiondr im Falle eines Besitzerwech-
sels den besseren Preis erhilt als alle an-
deren Aktiondre. Die Eigentiimerfamilie
von Sika hat dies mithilfe einer Opting-
out-Klausel probiert. Diese missbrauchli-
che Verwendung von Opting-out-Klau-
seln gehort verboten.

Reicht das, um die Macht von Ankerin-
vestoren zu béndigen?

Es braucht auch Anderungen bei den
Stimmrechtsaktien. Ankeraktionére
konnen dank solcher Aktien zum Bei-
spiel zehnmal mehr Stimmrechte ha-
ben, obschon sie gleich viel bezahlten
wie fiir gewohnliche Aktien. Wir sind
der Meinung, dass es hochstens doppelt
so viele Stimmrechte sein diirfen.

Wie wollen Sie das durchsetzen?
Zundchst tiber den Dialog mit den Un-
ternehmen. Es ist in ihrem eigenen Inte-
resse, sich selber zu regulieren. Sonst
gibt es die Gefahr, dass es eine harte, zu-
sdtzliche gesetzliche Regulierung gibt.

Ankerinvestoren werden das nachste
grosse Thema von Ethos sein?

Nicht nur. Wir haben viel vor. Wir set-
zen uns zum Beispiel im Dialog mit Un-
ternehmen dafiir ein, dass die COx-
Emissionen der Unternehmen veréffent-
licht werden, und zwar im Vorfeld der
Klimakonferenz von Paris. Zudem enga-
gieren wir uns, dass die Unternehmen
sich einen Verhaltenskodex geben und
ihn voll umsetzen.

Das klingt mehr nach netten Worten.

Uberhaupt nicht. Wir diskutieren auch
die Umsetzung dieses Kodexes. Heute ha-
ben uns 120 Pensionskassen ein Mandat
gegeben, dass wir Unternehmen von
einem solchen Kodex iiberzeugen. Zu-
sammen verwalten diese Pensionskassen
Gelder, die etwa 1,5 Prozent der gesam-
ten Borsenkapitalisierung in der Schweiz
entsprechen. Unser Wort hat Gewicht.
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