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Management

Esist nicht der Unternehmer, der die
Lohne zahlt - er tibergibt nur das
Geld. Es ist das Produkt, das die
[.ohne zahlt.» Henry Ford (1863-1947)
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Geheimwissen

Bezahlung Die Forderung nach
transparenten Managerléhnen
setzt Firmen unter Druck.

Doch selbst Wissenschafter
ratseln, wie das perfekte
Vergitungssystem aussehen soll.

MADELEINE STAUBLI-RODUNER UND
LAURINA WALTERSPERGER

ie Aktiondre haben Boris Collardi
D iiberraschend die rote Karte ge-

zeigt. Der Julius-Bér-Chef brachte
sein Saldr von 6,68 Millionen Franken an
der Generalversammlung nicht durch.
Fast 64 Prozent der Aktiondre lehnten den
Vergiitungsbericht ab. Zu intransparent
befanden sie die Angaben zur Vergiitung
der Chef-Riege.

Das Nein ist ein Novum unter Schwei-
zer Publikumsgesellschaften. Noch nie
zuvor haben sich die Aktiondre derart
stark gezeigt und ihren Einfluss ausgetibt:
Sie wollen sich nicht mehr mit nebulésen
Vergiitungsberichten abspeisen lassen.
Die Anleger fordern Transparenz iiber die
Lohne, die hiesige Chefs erhalten. Das for-
dern viele Wissenschafter zwar schon seit
Jahren, doch geéndert hat sich nie etwas.
Mit dem jiingsten Nein bei Julius Bér, aber
auch mit der Annahme der Minder-Initia-
tive gewinnt das Thema jetzt an Fahrt.

Die Akademiker tun sich allerdings
schwer, Antworten auf die neuen Forde-
rungen nach legitimen und transparenten
Lohnen zu finden - trotz jahrelanger For-
schung. Uber die Jahre hinweg haben sich
mit Blick auf die Saldrdebatte im wissen-
schaftlichen Diskurs zwei Lager gebildet.
Die einen sehen den starken Lohnanstieg
in der Globalisierung begriindet. Diese
habe den Arbeitsmarkt massiv vergrossert
- wodurch sich das Angebot an Spitzen-
managern verknappt und die Nachfrage
erhoht habe. Das bedeute steigende Loh-
ne fiir die Manager. Die andere Sichtweise
bemingelt hingegen die Unabhiéngigkeit
des Verwaltungsrats. Demnach komme
der Verwaltungsrat seiner Kontrollfunk-
tion nicht nach. Dabei werde die Ausge-
staltung komplexer Vergiitungssysteme
an die Fiihrungskréfte delegiert.

Die Publikumsgesellschaften miissten
erkldren, warum sie hohe Saldre zahlen
missen, fordert die Wirtschaftswissen-
schafterin und Soziologin Katja Rost von
der Universitédt Ziirich schon seit Jahren.
Studien zeigen, dass in grosseren Verwal-
tungsriten das Chefsalér steigt, da sich
die Mitglieder weniger dagegen wehren.
Wissenschafter beméngeln, dass die Un-
tersuchungen zu diesem Thema in der
Regel fragmentiert seien und nicht die ge-
samte Debatte abdecken wiirden.

Firmen in der Pflicht

Daher gehen manche Forscher Part-
nerschaften mit Beratern ein. So hat das
Swiss Finance Institute der Universitit
Ziirich mit dem Beratungsunternehmen
PricewaterhouseCoopers (PwC) ein Kri-
terienraster entwickelt, um zu evaluieren,
wie gut sich Unternehmen an die Offenle-
gungspflicht halten. «Die Inputs der Uni-
versititen sind fiir uns interessant», sagt
Robert W. Kuipers, Partner PwC und Ex-
perte fiir Vergiitungsberatung. Die Simu-
lationen und Studien zum Verhalten von
Fiihrungskréften und Top-Executive-Be-
fragungen lieferten wertvolle Anhalts-
punkte fiir konkrete Verbesserungsansit-
ze. Diese seien absolut zentral, denn jedes
Unternehmen miisse sich optimal posi-
tionieren, sagt Kuipers.

Dieser Handlungsbedarf besteht bei
den Unternehmen bereits seit einigen
Jahren. «Nach der Finanzkrise haben
langfristige Vergiitungspldne deutlich zu-
genommen», sagt Axel May, Partner beim
Vergiitungsberater Hostettler, Kramarsch
und Partner. Grund dafiir war eine ver-
starkte Corporate Governance, die fortan
verlangte, dass Managerlohne auch an
Verlust und Risiko angebunden werden.
Dabei gewannen vor allem Vergiitungs-
pldne mit variablen Leistungsléhnen an
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Bedeutung. Wihrend dieser Anteil etwa
in der Finanzbranche zeitweise bis auf 90
Prozent anstieg, streben die Unterneh-
men mittlerweile wieder ein ausgewoge-
nes Verhiltnis beider Lohnkomponenten
an. «Bei den meisten Firmen macht der
variable Anteil heute ungefahr 60 Prozent
des Chef-Saldrs aus», sagt May. Wie der
Vergiitungsspezialist in einer Studie zu
den 100 grossten borsenkotierten Schwei-
zer Unternehmen feststellt, wird die Half-
te direkt ausbezahlt und der Rest auf-
geschoben, meist in Form von Aktien-
planen.

Richtige Kennzahlen

Neben der mathematischen Zusam-
mensetzung befassen sich Vergiitungsbe-
rater an der Schnittstelle zwischen Wis-
senschaft und Praxis mit der optimalen
Bewertungsstruktur der Vergiitungssyste-
me. Eine Aufgabe, die individuell auf Ge-
schiftssituation, Marktumfeld und Ziel-
setzungen abgestimmt werden miisse,
sagt May. «Den einen Vergiitungsplan
gibt es daher nicht.»

Die Schwierigkeit bestehe darin, in Be-
zug auf die Geschiftsstrategie die richti-
gen Kennzahlen zur Leistungsmessung
zu identifizieren. Diesem Unterfangen
misst auch Gerhard Fehr, Geschiftsfithrer
beim Vergiitungsexperten Fehr Advice,
Wichtigkeit zu: «Es geht darum, die Ent-
scheidungen der Geschiftsleitung in Ein-
klang mit den Interessen der Aktionére zu
bringen». Deshalb miissen seiner Mei-
nung nach die effektiven Auswirkungen
operativer und strategischer Entschei-
dungen als Leistungskriterien abgebildet
werden. Die dividendenbereinigte Akti-
enrendite (Total-Shareholder-Return)
dient etwa bei kotierten Firmen oft als
Grundlage fiir die Vergiitung. «Diese
Kennzahl ist geeignet, weil sie die Prospe-
ritit eines Unternehmens umfassend
abbildet», sagt Fehr. Die Kennzahl miisse
jedoch um die Faktoren bereinigt werden,
die nicht direkt an die Leistungen des
Managements gekniipft seien.

Von zu vielen Leistungskriterien sollte
allerdings abgesehen werden, rit Fehr.
Bei mehr als drei Messwerten gehe die Er-
filllung des einen Ziels immer zulasten ei-
nes anderen. Zu Fehrs Kundschaft zéhlen
Schweizer Firmen aus verschiedenen
Branchen. Eine langfristige Zielsetzung,
die vergiitungsrelevant sei, fehle noch
weitgehend. «Die meisten Firmen setzen
die Ziele zur Leistungsbewertung immer
noch viel zu kurz an.» Neben den rein
finanziellen Kennzahlen spielen auch in-
dividuelle Zielsetzungen eine wichtige
Rolle. «In der Finanzindustrie sind etwa
Massnahmen zu einer verbesserten Com-
pliance wichtig», sagt Axel May. Auch wei-
tere Faktoren wie Kundenzufriedenheit
oder Fiithrungsverhalten sollten mit ein-
bezogen werden.

Die Praxis versucht, mit teils techni-
schen Formeln legitime Vergiitungssyste-
me zu schaffen - und stdsst dabei an ihre

MANAGER-LOHN
Tipps fiir die
Vergiitung

Gerhard Fehr vom Beratungsunter-
nehmen FehrAdvice rat Firmen mit
Blick auf die Lohnfrage des Chefs
folgendes Vorgehen:

1. Die Geschaftsstrategie eines Un-
ternehmens als Grundlage fir die
Ermittlung vergitungsrelevanter
Leistungskriterien verwenden.

2.Das Verhaltnis zwischen materiel-
len und sozialen Anreizen sollte
ausgewogen sein, damit Mitarbeiter
dieses nicht als unfair empfinden.

3.Maximal drei Leistungskriterien
reichen aus. Sonst geht das Errei-
chen des einen Ziels zulasten eines
anderen.
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schaftt Chefsalir

Grenzen. Auch aus wissenschaftlicher
Sichtist «das perfekte Vergiitungssystem»
nichtrealisierbar. Eine allumfassende Ge-
rechtigkeit gdbe es bei der Lohnfrage
nicht, sagt Professor Thom. Die Marktge-
rechtigkeit etwa sei unrealistisch, die
Marktsituationen seien immer unter-
schiedlich, letztlich konne kein Unter-
nehmen mit einem anderen verglichen
werden. Und anstelle der Leistungsge-
rechtigkeit wiinscht sich Thom «ein bes-
ser ausbalanciertes Kennzahlensystem».

Wihrend Wissenschafter und Vergii-
tungsexperten vor der Herausforderung
stehen, der verlangten Fairness und
Transparenz Rechnung zu tragen, fordert
Margrit Osterloh, emeritierte Professorin
fiir Betriebswirtschaft an der Universitét
Ziirich, die Riuckkehr zu fixen Lohnen.
«Die Verfahren, die bei variablen Vergii-
tungssystemen zur Lohnfestsetzung ver-
wendet werden, sind weder transparent
noch nachvollziehbar.» Osterloh propa-
giert fixe Pauschalldhne, die jéhrlich an-
gepasst und allenfalls mit einer Gewinn-
beteiligung ergianzt werden konnen (sie-
he Interview). Die Manipulationsgefahr
seiso viel geringer als bei der leistungsge-
bundenen Vergiitung. «Jene Leistungszie-
le definiert das Management weitgehend
selber», sagt die Professorin.

Geht es um Chefgehalter, sind der wis-
senschaftlichen Forschung jedoch Gren-
zen gesetzt. Dies betont Norbert Thom,
emeritierter Professor fiir Organisation

und Personal der Universitdt Bern. Die
Studien untersuchten oft nur publizierte
Daten, etwa aus Geschiftsberichten, um
daraus statistische Tendenzen abzulei-
ten. «An die wirklichen Motive fiir Lohn-
entscheidungen kommt man auf diese
Weise nicht heran», sagt er. Dazu wéren
seiner Ansicht nach Befragungen mit
Entscheidungstrdgern besser geeignet.
Diese Moglichkeit biete sich aber &dus-
serst selten. Auch sei es den Wissenschaf-
tern verwehrt, beobachtend an Verwal-
tungsratssitzungen teilzunehmen. Oft
sitzen laut Thom arrivierte Wissenschaf-
ter als Mitglieder in solchen Gremien und
seien daher zur Verschwiegenheit ver-
pflichtet.

Die Verhaltens6konomie mache Expe-
rimente, «oft mit Studierenden, viel selte-
ner mit Managern, fast nie mit Spitzen-
Fiihrungskréften». Diese Versuche hétten
bloss spielerischen Charakter, gewéhrten
also kaum Einblick in die Realitét. Riick-
schliisse auf das faktische Verhalten von
Fiihrungskréften zu ziehen, wére laut
Thom daher vermessen.

Klarheit schaffen

Trotz Grenzen und unterschiedlichen
Ansédtzen aus Wissenschaft und Praxis
kommen Experten beider Seiten auf ei-
nen gemeinsamen Nenner. Es besteht
Handlungsbedarf, damit die hiesigen
Vergiitungssysteme ausgewogener und
transparenter werden. «Angesichts der

gesellschaftlichen Unzufriedenheit miis-
sen die Unternehmen anfangen, unter-
einander den Diskurs zu suchen, um
Mechanismen der Selbstregulation zu
finden», sagt Wissenschafterin Rost. An-
sonsten schadeten sie ihrer Reputation,

Die Wissenschafft beschdiftigt sich seit Jah-
ren mit Vergiitungssystemen. Was sind
Ihre Erkenntnisse?

Margit Osterloh: Das Management hat

. gegeniiber dem Verwaltungsrat zu viel
i Macht. Die Manager profitieren von einem

Informationsvorsprung. Sie wissen, wel-
che Ziele leicht erreichbar sind, die sie
sich dann in die Zielvereinbarung hinein-
schreiben. Dazu kommt ein mitunter

i hoher Einfluss auf die Wahl der Mitglie-
¢ der des Verwaltungsrates. Vielerorts sit-

zen diese auch noch wechselseitig in den
Réten und Vergiitungsausschiissen.

Variable Vergiitungen sollen exorbitante

¢ Léhne verhindern und positive Anreize
i schaffen. Funktioniert das?

Osterloh: Nein. Variable Leistungsléhne
haben zu den Problemen gefiihrt, die
man seit der Krise mit neuen Regeln zu
16sen versucht: Durch die variable Leis-

: tungsanbindung sind Manager erst zu
i hohe Risiken eingegangen. Das Abwiérts-

ihrem Gewinn und ndhmen Fremdregu-
lationen in Kauf.

Auch der Vergiitungsberater Hostett-
ler, Kramarsch und Partner kommt in sei-
ner Studie zu den 100 grossten kotierten
Schweizer Firmen zum Schluss, dass es

| - J
Margit Osterloh emeritierte Professorin
flr Betriebswirtschaft, Uni Zlrich

risiko trug keiner mit. Jetzt sollen neue
Massnahmen Abhilfe schaffen. Dabei
vergessen viele, dass erneut falsche
Anreize geschaffen werden. Bei einer
Bonus-Anbindung an den Aktienkurs
etwa wird der Kurs durch Aktien-Riick-
kédufe oft in die Hohe getrieben. Bei einer
langerfristigen Auszahlung des Bonus
entsteht der Anreiz, die Firma zu wech-
seln und das Geld als «Antrittspramie»
beim neuen Arbeitgeber einzufordern.

mehr Transparenz beim variablen Teil
langfristiger Vergilitungpldne braucht.
Wer dem nicht nachkommt, 1duft schnell
Gefahr, die rote Karte zu erhalten - wie
Bir-Chef Collardi kiirzlich an der Gene-
ralversammlung.

«Wir miissen zuriick zu fixen LLohnen»

Welche Anreize braucht es dann?
Osterloh: Die innere Motivation muss
gefordert werden. Natiirlich wollen Mana-
ger auch Geld verdienen und aufsteigen.
Aber man muss die Kriterien dafiir ge-
samthaft definieren. Kennzahlen allein
reichen dazu nicht aus.

Wie sieht Ihre Losung aus?

Osterloh: Wir miissen zuriick zum Modell
des pauschalen Fixlohns. Nur damit kann
verhindert werden, dass Manager ihren
Informationsvorsprung ausnutzen und
unangemessene Risiken eingehen.
Schreibt eine Firma Gewinn, gibt es eine
Gewinnbeteiligung. Dieses Modell ver-
schwand zunehmend mit dem Gedanken,
dass Mitarbeiter nur noch arbeiten, wenn
man ihnen eine Karotte vor die Nase hilt.
Stellen Sie sich vor, ein Lehrer oder ein
Richter wiirde so entschédigt.

INTERVIEW:
LAURINA WALTERSPERGER
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