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Vemehmlassung zum FINMA-RS Vergutungssysteme (Entwurf Juni 2009) 

Sehr geehrter Herr Haltiner 

Ln meiner Eigenschaft als Co.nsultant.und Forscher auf dem Gebiet von Corporate 
Governance und Vergutungen môchte ich hiermit eine punktuelle, eher von „techni-
schen" Belangen gepragte Stellungnahme abgeben. Sie basiert weniger auf meinen 
Bankerfahrungen^ als vielmehr auf meinen Forschungsstudien und Einschàtzungen 
auf nationaler und internationaler Ebene, wo in der Interpretation und Umsetzung 
von Vergùtungsnormen Detailschwierigkeiten auftreten und weiterhin auftreten 
konnten. 

Den Entwurf des FINMA RS 09/xx Vergutungssysteme halte ich im formellen Auf­
bau ftir gut nachvollziehbar. In materieller Hinsicht ist der Entwurf sehr gut, insbe­
sondere die stârkere Betonung der Verantwortung des Verwaltungsrates gegeniiber 
der heutigen Praxis erscheint mir ein wichtiges Aniiegen. 

Folgende Punkte sind m.E. zu uberpriifen: 

Rz 9: Die Grôssenordnung von SOO'OOO CHF resp. rund SOO'OOO € ist sehr hoch. Eine 
Grôssenordnung von SOO'OOO CHF ware aus Reputationsgriinden wohl ange­
messener. Das ware immerhin eine Grôssenordnung, die iiber dem Niveau 
samtlicher Vergiitungen von vollamtlichen (politischen) Exekutivâmtern liegt 
und in der allgemeinen Bevòikerung als ausgesprochen hohe Vergiitung be-

' Seit zehn Jahren wirke ich im obersten Gremium der drittgròssten Schweizer Bank mit und leite dort seit dem 
1.1.2004 das Audit Committee. Die vorliegende Stellungnahme ist nicht mit der Zurclier Kantonalbank abgespro­
chen; deshalb môchte ich eine Mitverantwortung ausdriicklich ausschliessen. 
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trachtet wird. Eine Unterscheidung zwischen einer Grôssenordnung fiir VR-
Mitglieder und GL-Mitglieder halte ich nicht fiir zweckmassig; ein VR-
Honorar von mehr als SOO'OOO CHF jedoch bereits fiir rechenschaftspflichtig. 
Das Festlegen dieses Werts bleibt aber letztlich eine relativ undankbare Ein-
schatzungsfrage. 

Rz 13: Dort, wo auf oberster Ebene ein Beirat oder àhniiches besteht, solite der Gei­
tungsbereich auch die Mitglieder des Beirats gelten (als gutes Beispiel hin­
sichtiich der Transparenz und Offenlegung kann die Geschâftsberichterstat­
tung 2008 der Neuen Aargauer Bank erwahnt werden). 

Rz 14: In der Definition des Begriffs Gesamtvergiitung ist in der Interpretation wohl 
zu wenig klar, ob Arbeitgeberbeitrâge an Sozialversicherungsinstitutionen 
und Pensionskassen einbezogen sind oder nicht. Handelt es sich dabei um ei­
ne „indirekte" Aufwendung? Zumindest bei den Arbeitgeber-Aufwendungen 
an die AHV und IV kann man ab einer bestimmten Hôhe argumentieren, dass 
damit keine erhòhten Ansprùche einhergehen. Auch bleibt unklar, ob z.B. eine 
Dividendenzahiung auf zugeteilten, aber gesperrten Aktien als Lohnbestand-
teil zu betrachten ist (analog Ausschùttungen auf PS, Optionszuteilungen an 
Aktionâre und andere Formen der Gewinnausschûttung). 

Ein weiterer Sachverhalt betrifft die Konzern- resp. Gruppenperspektive. 
Nimmt ein Organmitglied einer Konzerngesellschaft (z.B. Basler Kantonal­
bank) auch Einsitz in einem Organ des Konzerns (z.B. Bank Coop), so ist m. E. 
nicht nur rechnungslegerisch auf Konzernebene das Ergebnis zu konsolidie­
ren, sondern auch die Vergùtung; d.h. das Vergutungsreglement muss kon­
zernweit zum Tragen kommen. Will man Transparenz schaffen, betreffen sol-
che Beispiele auch Gebilde wie regionale Clientis Banken, deren Organmit­
glieder mòglicherweise noch im VR der Clientis Gruppe Einsitz nehmen. 

Ein zusatzlicher Sachverhalt betrifft das Prinzip, wenn man als Organmitglied 
(z.B. einer Kantonalbank) in einem Gemeinschaftswerk (z.B. Swisscanto, 
Pfandbriefbank; Regionaibank / Entris usw.) ebenfalls eine Organfunktion 
ausùbt. Letztere wird sofort aufgelòst, sofern die Person beispielsweise zur 
Konkurrenz wechselt; folglich ist die zweite Organfunktion materiell an die 
Stellung der ersterwâhnten Organfunktion gebunden, auch wenn es sich nicht 
um eine konsolidierungspflichtige Institution handelt. Entsprechend ist im 
VergUtungsbericht klar zu definieren, wem die allfàllige Entschâdigung aus 
weiteren Organfunktionen, die mit der Haupttâtigkeit verbunden sind, zu­
kommen. Besonders unklar waren bisher Entschâdigungsregelungen in sol­
chen Doppelkonstruktionen (als Beispiele aus der Vergangenheit: Eichbaum 
Holding / Bank Sarasin; MGB / Migrosbank, Valiant / Entris / RBA). 
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Bei der Zùrcher Kantonalbank wird im Geschaftsbericht seit Jahren auf die 
Praxis hingewiesen, dass solche Entschâdigungen vollumfânglich der Bank als 
Hauptarbeitgeberin der jeweiligen Person zufliessen. 

Rz 20: In der Konsequenz dieser verstàrkten Verantwortung des Verwaltungsrates 
bleibt unklar, ob ein Vergutungssystem vom ùbergeordneten Organ (General­
versammlung; Kantonsrat bei einer Kantonalbank) zwar zur Kenntnis ge­
nommen werden kann, aber in seiner Ganzheit wie auch in seinen einzelnen 
Teilen zwingend vom Verwaltungsrat eriassen werden muss. Da besteht Klà­
mngsbedarf, denn man mag das FINMA-RS Vergutungssysteme als „ Ertei­
iung einer Weisung" unter Art. 716a OR betrachten; somit wùrde es sich um 
eine „nicht ùbertragbare" und „unentziehbare" Aufgabe des Verwaltungsrates 
handeln. 

Im NZZaS-Interview vom 7. Juni 2009 âusserte sich der FINMA-Direktor da­
gegen sinngemass, dass einer Stârkung der Aktionàrsrechte mit dem FINMA-
RS nichts im Wege stehe. 1st es somit eine abschliessende Aufgabe des VR 
oder darf die Genehmigung an eine ùbergeordnete Instanz delegiert werden? 
Manche Finanzinstitution und manch ein Parlament konnten das Vergutungs­
system wohl demokratischer abstùtzen wollen: So besteht im Kanton Zurich 
die Bestimmung, dass das Vergutungssystem der Zùrcher Kantonalbank - im 
Teil des Bankrates - vom Kantonsrat genehmigt werden muss [Kantonalbank-

" gesetz Art. 11 Abs. 2 Ziff.6]. Im Juni 2009 wurde zudem eine Parlamentarische 
Initiative eingereicht, wonach das ganze Vergutungssystem vom Parlament 
genehmigt werden und die parlamentarische Aufsichtskommission mit der 
Uberwachung der Einhaltung der Entschadigungspolitik beauftragt werden 
soli. 1st man an einer demokratischen Abstùtzung interessiert, ist ausdrùcklich 
festzuhalten, dass dies weiterhin mòglich sein soli, auch wenn es sich um eine 
Aufweichung des Art. 716a OR handeln wùrde. 

Rz 33: In dieser Aufzàhlung fehlt mir der Gedanke der strategischen Geschâftsrisi­
ken. Diese werden zwar normalerweise nicht mit ôkonomischem Kapitalmo-
dellen berechnet, doch ist seit einigen Jahren das aus dem Strategischen abge­
leitete ERM Enterprise Risk Management beispielsweise bei der Ratingagentur 
Standard&Poor's zu einem zentralen Beurteilungskriterium im Versiche­
rungssektor geworden. Gerade der Verwaltungsrat einer Finanz-
dienstleistungs-Unternehmung steht in der obersten Verantwortung fùr die 
strategischen Geschâftsrisiken: so u.a. fùr das strategische Liquidity Risk / Re­
turn Management, fùr das strategische ALM Risk / Return Management; z.B. 
fùr das Risiko, ùberschùssiges òkonomisches Kapital dem Eigner zurùckzu­
zahlen oder dieses fùr schwerwiegende Markt- und/oder Schadensereignisse 
zurùckzubehalten (-> Gewinnthesaurierung). Es ist und bleibt ein zentrales 
Thema, auch im Zusammenhang mit aus okonomischer Gewinnsicht mehr­
heitlich wertvernichtenden M&A-Aktivitàten, wie strategische Risiken in ein 
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nachhaltiges Vergutungssystem eingebunden und auf welche Art und Weise 
die Verlustverteilung fùr („extrem") seltene Risiken erstellt werden kann. 

Rz 45: In dieser Interpretation bleibt wie in Rz 14 unklar, ob damit auch sàmtliche 
Arbeitgeberbeitrâge an Sozialversicherungsinstitutionen, die aufgrund dieser 
Vergùtung geleistet werden mùssen, ebenfalls subsumiert sind. 

Rz 63: Die Offenlegung und Transparenz der Vergùtungsberichte ist im Anhang zum 
Rundschreiben zu spezifizieren; zu unterschiediich sind die derzeitigen Ver­
gùtungsberichte; auch sind die einzelnen Angaben auf verschiedene Teile in 
der Geschàfts- und Finanzberichterstattung aufgeteilt; vielenorts fehlen nur 
schon einfache Addition von einzelnen Vergûtungskomponenten zu einem 
Total. Die kaum vorhandene Transparenz findet man insbesondere auch in 
den unterschiedlichen Darstellungen von Aktienoptionsprogrammen. 

Mit der Umsetzung von Rz 63 besteht hinsichtiich der Transparenz die Gefahr, 
dass nur eine geringe Verbesserung eintritt. Wùnschenswert sind vielmehr 
klare, konzise und verstândliche Definitionen, wie sie z.B. im Anhang der fi­
nanziellen Geschâftsberichterstattung hinsichtiich der Tabellen gelten (RRV-
EBK) und einen Vergleich unter Vergleichbarem ùberhaupt erst ermòglichen. 

Auch die SEC hat diesbezùglich klare Vorschriften eriassen (z.B. Form 10-K): 

„The federai securities laws require clear, concise and understandable disclo­
sure about compensation paid to CEOs, CFOs and certain other high-ranking 
executive officers of public companies. Several types of documents that a 
company files with the Commission include information about the company's 
executive compensation policies and practices." 
Quelle: http://www.sec.gov/answers/execomp.htm 

Das Résultat des SEC-Rulings sind zum Abschiuss von detaillierten Darstel­
lungen und Erlauterungen letztlich zusammenfassende klare Ùbersichten (2 
Beispiele), welche die Gesamtvergùtung und deren Verànderung in Vergleich 
setzen mit der Unternehmensleistungen und deren Verànderung: 
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Beispiel 1: CEO der Citigroup 

Ci.O/S m@Q COWIPEMSATION 

Basa Salaņ S1.000,000 
+ 

Cash Bonus $13,200,000 
+ 

Perks/Olher^ Oomp $258., 338 

Cash Compensation.. $14,458,338 

Stock Awards $9,666,666 

Optio n Awa rds $746,607 

Total Compensation $24,811,611 

C ha nge i n Tota I Comp*. . *a% 

New S.E.C. rsgiiìatìons 

i m s COMPANY PiRFOMAMCi:*! 

Change in Nel Income  +7% 
Change in 

SharehoiderReturn ' ^ ^ 

CE.&Si ACX ì̂UMULATED WEALTH 

Stmk OptJDn̂  Ga ins SI, 147,719 

Stock Award Gains 

Total Value of 
Equity Holdings  

Change in Pension and 
NQCD Eamings 

Lump Sum Pension  

Deferred Comp. Balance., 

S4,062,953 

$100,229,761 

3137,441 

S1,739,854 

$0 

Beispiel 2: CEO der Bank Wells Fargo 

C.E.O.'S 2ms COJVtPEMSAllON: 

Base Salary... S995,000 
+ 

Cash Bonus ,,.,, $e,50€,0ÛO 

Perks/Other Comp $M3,521 

Cash Compensation $ TO, 0 38,521 
+ 

Stock Avra rds $0 
+ 

Option Awards S16.82,6,149 

Total Conipensation $26,164,670 

C hange i n Total Comp*..,. +2,3% 

N'sw S'.F.C. mgitfaëons 
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2:006 COMPAMY PERFOMAMCe*f 

Cha noe in Net I nœme : +11 % 

Change in 
Shareholder Return +15% 

CiM.Om ACCIilMULATED WEALTH 

Stock Option Gains $62,006,428 

Stock Award Gain ï 

Total Value of 
Equity Holdings  

Change in Pension and 
NQCD Earnings 

Lump Sum Pension  

$0 

$iea,047,709 

S2,982,214 

$25,879,206 

Deferred Comp. Balance.. $13,407,093 
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Vieien Dank fùr die Kenntnisnahme. 

Mit freundlichen Grùssen 

Maurice Pedergnana 
Prof. Dr. oec. 

Ergànzende Literatur: 
Wanzenried, G. / Piazza, D. / Pedergnana, M. (2008), Board and Executive Compen­
sation in State-Owned Banks - Empirical Evidence for Switzerland, Lucerne Universi­
ty of Applied Sciences & Arts, IFZ. 
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