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Parlamentarische Initiative
Indirekter Gegenentwurf zur Volksinitiative
«gegen die Abzockerei»

Bericht vom 25. Oktober 2010 der Kommission fiir Rechtsfragen
des Stiinderates

Stellungnahme des Bundesrates

vom 17. November 2010

Sehr geehrte Frau Stinderatsprasidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Zum Bericht vom 25. Oktober 2010 der Kommission fiir Rechtsfragen des Sténde-
rates betreffend Indirekter Gegenentwurf zur Volksinitiative «gegen die Abzocke-
rei» nehmen wir nachfolgend geméss Artikel 112 Absatz 3 des Parlamentsgesetzes
vom 13. Dezember 2002 Stellung.

Wir versichern Sie, sehr geehrte Frau Stidnderatsprésidentin, sehr geehrte Damen
und Herren, unserer vorziiglichen Hochachtung.

17. November 2010 Im Namen des Schweizerischen Bundesrates

Die Bundespriasidentin: Doris Leuthard
Die Bundeskanzlerin: Corina Casanova

2010-2951 8323



Stellungnahme

1 Ausgangslage

1.1 Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts

Der Bundesrat verabschiedete am 21. Dezember 2007 die Botschaft zur Anderung
des Obligationenrechts (Aktienrecht und Rechnungslegungsrecht sowie Anpassun-
gen im Recht der Kollektiv- und der Kommanditgesellschaft, im GmbH-Recht,
Genossenschafts-, Handelsregister- sowie Firmenrecht).! Diese Revision verfolgte
vier Hauptziele: die Verbesserung der Corporate Governance, die flexiblere Ausge-
staltung der Kapitalstrukturen, die Modernisierung der Bestimmungen zur General-
versammlung sowie die umfassende Neuregelung des sachlich veralteten Rech-
nungslegungsrechts.

Die Problematik exzessiver Vergiitungen ging der Entwurf einerseits mit der zwin-
genden einjdhrigen Amtsdauer des Verwaltungsrates an. Dariiber hinaus stellte der
Entwurf klar, dass die Generalversammlung berechtigt ist, Bestimmungen betreffend
die Entschddigungen an den Verwaltungsrat und einen Genehmigungsvorbehalt zu
ihren Gunsten in den Statuten vorzusehen.

Schliesslich sei zu erwéhnen, dass der Bundesrat beziiglich der Tantiemenldsung
Stellung nehmen wird, sobald entsprechende parlamentarische Vorschldge vorlie-
gen.

1.2 Volksinitiative «gegen die Abzockerei»

Am 26. Februar 2008 wurde die Volksinitiative «gegen die Abzockerei» (im Fol-
genden «die Volksinitiative») mit 114 260 giiltigen Unterschriften eingereicht.2 Sie
will den von den Initiantinnen und Initianten als iiberhht empfundenen Vergiitun-
gen des obersten Managements von borsenkotierten Aktiengesellschaften Einhalt
gebieten. Dieses Ziel wird primér durch die Verbesserung der Corporate Governance
angestrebt. Die Aktiondrinnen und Aktionére sollen bei borsenkotierten Gesellschaf-
ten vermehrt auf die Vergiitungspolitik des obersten Kaders Einfluss nehmen kon-
nen.

Am 5. Dezember 2008 verabschiedete der Bundesrat die Botschaft zur Volksinitia-
tive «gegen die Abzockerei» und zur Anderung des Obligationenrechts (Aktien-
recht)? und beantragte dem Parlament, die Volksinitiative Volk und Stinden mit der
Empfehlung auf Ablehnung zur Abstimmung zu unterbreiten.

Gleichzeitig unterbreitete er dem Parlament einen indirekten Gegenvorschlag, nam-
lich eine Revision des Obligationenrechts (OR)#. Diese Vorlage ist als Zusatzbot-
schaft zur Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts (Botschaft des Bun-
desrates vom 21. Dezember 2007) ausgestaltet. Darin wurden dem Parlament
weitergehende Gesetzesdnderungen unterbreitet, die eine angemessene Antwort auf
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die Vergiitungsproblematik liefern sollen und die Botschaft vom 21. Dezember 2007
ergdnzen. In mehreren Punkten stimmen der Entwurf zur Revision des Aktien- und
Rechnungslegungsrechts einschliesslich der Antrdge, die in der Zusatzbotschaft
enthalten sind, und die Volksinitiative iiberein. Wo Abweichungen bestehen, war der
Bundesrat der Ansicht, dass der erginzte Entwurf insgesamt massvoller und weniger
rigoros ist. Insbesondere verzichtete er auf einengende Statutenbestimmungen,
Verbote und Strafen.

1.3 Parlamentarische Beratungen

Am 11. Juni 2009 nahm der Sténderat mit 26 zu 8 Stimmen bei 5 Enthaltungen die
vom Bundesrat beantragte Anderung des Obligationenrechts (Entwurf vom
21. Dezember 2007 einschliesslich der neuen Bestimmungen vom 5. Dezember
2008) als indirekten Gegenvorschlag zur Volksinitiative an; allerdings mit gewissen
vom bundesritlichen Entwurf inhaltlich abweichenden Beschliissen. Der Stéinderat
beschloss zudem mit 26 zu 10 Stimmen, die Volksinitiative Volk und Stidnden zur
Ablehnung zu empfehlen.

Am 17. Mérz 2010 nahm der Nationalrat einen direkten Gegenentwurf an. Dieser
nimmt einen Grossteil der in der Volksinitiative enthaltenen Forderungen auf. Gere-
gelt werden zusédtzlich die Ausrichtung von Bonifikationen sowie die Riickerstat-
tungsklage. Indem der direkte Gegenentwurf in diversen Punkten die Moglichkeit
abweichender statutarischer Regelungen vorsieht, 1dsst er den Gesellschaften jedoch
mehr Handlungsspielraum als die Volksinitiative. Der Nationalrat beschloss mit 66
zu 62 Stimmen bei 56 Enthaltungen Volk und Stdnden sowohl den direkten Gegen-
entwurf als auch die Volksinitiative zur Annahme zu empfehlen.

Der Nationalrat hat die Vorlage zur Revision des Aktienrechts noch nicht behandelt.
Die Kommission fiir Rechtsfragen des Nationalrates beschloss am 26. Marz 2010
mit 12 zu 10 Stimmen bei 2 Enthaltungen, alle die Corporate Governance betreffen-
den Bestimmungen von der Vorlage zu entkoppeln und vorerst nicht weiter zu
behandeln.

1.4 Parlamentarische Initiative der Kommission
fiir Rechtsfragen des Stiinderates

Die Kommission fiir Rechtsfragen des Stinderates (im Folgenden «die Kommis-
sion») beschloss am 20. Mai 2010 mit 9 zu 4 Stimmen, im Rahmen einer parlamen-
tarischen Initiative einen neuen indirekten Gegenvorschlag auszuarbeiten. Dieser hat
sich an den Forderungen der Volksinitiative und am direkten Gegenentwurf des
Nationalrates zu orientieren. Diese eingeschrankte Revision des Aktienrechts hat
zum Ziel, als indirekter Gegenvorschlag auf Gesetzesstufe, einen Riickzug der
Volksinitiative, welche aktienrechtliche Details auf Verfassungsstufe regelt, zu
ermoglichen. Die Kommission fiir Rechtsfragen des Nationalrates stimmte dem
Beschluss zur Ausarbeitung einer Initiative am 2. Juni 2010 mit 15 zu 11 Stimmen
zu (Art. 109 Abs. 3 des Parlamentsgesetzes; ParlG5).
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Als Konsequenz des Beschlusses zur nun vorliegenden parlamentarischen Initiative
beschloss der Stinderat am 1. Juni 2010 ohne Gegenstimmen, der Nationalrat am
2. Juni 2010 mit 98 zu 91 Stimmen, die Frist zur Behandlung der Volksinitiative um
ein Jahr zu verlidngern (Art. 105 Abs. 1 ParlG). Die Bundesversammlung hat damit
bis am 26. August 2011 dariiber zu beschliessen, ob sie die Volksinitiative Volk und
Sténden zur Annahme oder Ablehnung empfiehlt. Diese Frist kann von der Bundes-
versammlung um hochstens ein weiteres Jahr verlangert werden, wenn ein mit der
Volksinitiative eng zusammenhéngender Erlassentwurf in der Form des Bundesge-
setzes noch in der Differenzbereinigung steht (Art. 105 Abs. 1bis ParlG).

Aufgrund der gednderten Ausgangslage beschloss die Kommission fiir Rechtsfragen
des Nationalrates am 3. September 2010, die Behandlung der gesamten Vorlage zur
Revision des Aktienrechts (Vorlage 1 des Geschéfts Nr. 08.011) zu sistieren, bis die
Rite definitiv tiber den vorliegenden indirekten Gegenvorschlag beschlossen haben.

2 Stellungnahme des Bundesrates

2.1 Aktienrechtliche Bestimmungen

Der Bundesrat hat bereits in seiner Botschaft zur Volksinitiative darauf hingewiesen,
dass die Frage der Regelung der Vergiitungspolitik eines Unternehmens nicht allein
der Selbstregulierung iiberlassen bleiben kann. Er anerkennt daher den Gesetzge-
bungsbedarf im Bereich der aktienrechtlichen Vergiitungen der Organmitglieder bei
borsenkotierten Gesellschaften und begriisst grundsétzlich den Entwurf der Kom-
mission.

Der Entwurf der Kommission tibernimmt in grossen Teilen Bestimmungen der
bundesritlichen Vorlage zur Revision des Aktienrechts, so insbesondere in Bezug
auf die Stimmrechtsvertretung, die Verwendung elektronischer Mittel im Rahmen
der Vorbereitung und Durchfithrung von Generalversammlungen, die Transparenz
von Vergiitungen sowie die Grundkonzeption der neuen Bestimmungen zu den
Managementvergiitungen (verschirfte Riickerstattungsklage, konkretisierte Sorg-
faltspflicht, Vergiitungsreglement, Vergiitungsbericht, prospektive Genehmigung
der Grundvergiitung und retrospektive Genehmigung der zusétzlichen Vergiitung).

Der Bundesrat begriisst auch, dass die Bestimmungen zu den Managementvergiitun-
gen in der Regel an das Kriterium der Borsenkotierung ankniipfen. Nicht borsen-
kotierte Aktiengesellschaften basieren regelmissig auf dem Grundsatz der Selbst-
organschaft. Aufgrund der daraus resultierenden Identitit zwischen Aktiondren als
Eigentiimern und Organen als Vertretern der Gesellschaft bestehen auch die bei
borsenkotierten Gesellschaften systembedingten Probleme in Bezug auf die Festset-
zung der Vergiitungen nicht. Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass der Entwurf der
Kommission, anders als der Entwurf des Bundesrates vom 5. Dezember 2008, die
konkretisierte Sorgfaltspflicht in Bezug auf die Festlegung der Vergilitungen gemaiss
Artikel 731e nur fiir borsenkotierte Gesellschaften vorsieht. Dadurch konnte der
Eindruck erweckt werden, dass bei nicht borsenkotierten Gesellschaften keine
Sorgfaltspflicht in Bezug auf die Festlegung der Managementvergiitungen besteht.
Sofern die konkretisierte Sorgfaltspflicht iiber die Generalklausel in Artikel 717
Absatz 1 OR ohnehin auch fiir nicht bdrsenkotierte Gesellschaften Anwendung
finden sollte, wire es aus gesetzgeberischer Sicht zu bevorzugen, die konkretisierte
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Sorgfaltspflicht in Bezug auf die Festlegung von Managementvergiitungen in Arti-
kel 717 Absatz 1bis fiir alle Gesellschaften vorzusehen.

Der Bundesrat begriisst ausdriicklich, dass die Kommission das Augenmerk nicht
nur auf die materiellen Bestimmungen zu den Vergiitungen gerichtet hat, sondern
ebenfalls den sehr zentralen Punkt der Stimmrechtsvertretung klar und im Sinne des
Bundesrates geregelt hat. Um die Aktionédrinnen und Aktiondre wirksam in den
Prozess der Festlegung der Vergiitungen von Organmitgliedern mit einzubeziehen,
ist es unabdingbar, dass eine unverfdlschte Willensbildung in der Generalversamm-
lung gewihrleistet ist. Der Bundesrat unterstreicht daher die Wichtigkeit, die institu-
tionelle Stimmrechtsvertretung von Gesetzes wegen zwingend auf die unabhéngige
Stimmrechtsvertreterin oder den unabhéngigen Stimmrechtsvertreter zu beschrén-
ken. Dadurch wird klar gestellt, dass andere Formen wie die Organ-, Depot- oder
Nomineevertretung im Sinne des Stidnderates geméss dem indirekten Gegenvor-
schlag nicht mehr moglich sein werden.

Insbesondere die Mitglieder der Geschiftsleitung werden in der Regel neben ihrem
organschaftlichen Verhdltnis zur Gesellschaft auch einen Arbeitsvertrag besitzen.
Der Bundesrat bedauert es daher, dass im Bericht der Kommission das Verhiltnis
der vorgeschlagenen aktienrechtlichen Vergiitungsbestimmungen zum Arbeitsrecht
nicht ndher gepriift wurde. So steht der Bundesrat der Mdglichkeit, ein Bonus-
Malus-System einzufiihren, wie es vom Entwurf in Artikel 731d Absatz 2 Zifter 5
vorgesehen wird, grundsétzlich wohlwollend gegentiber; es wére jedoch aufschluss-
reich gewesen, wenn diese Bestimmung u.a. auf ihre Kompatibilitit mit Artikel 321e
OR gepriift worden wire.

Der Entwurf der Kommission enthdlt aber auch gewisse problematische Bestim-
mungen, die es nach der Ansicht des Bundesrates unbedingt zu streichen gilt.

Artikel 731k Absatz 2 und Artikel 731/ Absatz 2 des Entwurfs sehen eine Sonderre-
gel fiir den Fall vor, dass die Generalversammlung die Genehmigung des beantrag-
ten Gesamtbetrags der Grundvergiitung fiir den Verwaltungsrat, den Beirat oder die
Geschiftsleitung verweigert. In diesem Fall soll das Vergiitungsreglement vorsehen
konnen, dass die an der letzten Generalversammlung beschlossene Genehmigung
der Grundvergiitung fiir die Dauer bis zur ndchsten ordentlichen Generalversamm-
lung weiter gilt.

Diese Bestimmung ist nicht praktikabel und kann zu ungewollten Resultaten fiihren,
die mit einer guten Corporate Governance nicht vereinbar sind.

Zur Veranschaulichung des Problems kann als Beispiel der folgende Fall aufgefiihrt
werden. Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung fiir seine Grundver-
glitung weniger als noch im Jahr zuvor (an der Generalversammlung im Jahr 2013
wurde ihm eine Gesamtsumme der Grundvergiitung von 10 Millionen Franken
genehmigt, an der Generalversammlung im Jahr 2014 beantragt er eine Gesamt-
summe der Grundvergiitung von 8 Millionen Franken), bspw. weil die Anzahl der
Verwaltungsratsmitglieder reduziert wurde oder aber weil sich die wirtschaftliche
Lage der Gesellschaft massiv verschlechtert hat. Wenn nun die Generalversamm-
lung die beantragte Gesamtsumme der Grundvergiitung (im Beispiel 8§ Millionen
Franken) dennoch als zu hoch erachtet, wird sie diese ablehnen. Aufgrund des
Automatismus von Artikel 731k Absatz 2 des Entwurfs wiirde dies nun aber dazu
fiihren, dass der Verwaltungsrat noch mehr bekdme, als er selbst beantragt hat
(ndmlich 10 Millionen Franken anstelle der beantragten 8 Millionen Franken). Die
Aktiondrinnen und Aktiondre konnten in diesen Prozess nicht eingreifen, da sie
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gemiss dem Entwurf nur die beantragten Vergiitungen genehmigen oder ablehnen
konnen, nicht aber selber konkrete Antrage in Bezug auf die Hohe der Vergiitungen
stellen konnen. Geméss dem Konzept des Entwurfs obliegt der Beschluss iiber die
Festlegung der Vergiitung alleine dem Verwaltungsrat, die Generalversammlung
beschliesst nur iiber die Genehmigung dieser Vergiitung. Im obigen Beispiel wire
die Generalversammlung in einem Dilemma: entweder sie genehmigt die an sich als
zu hoch empfundene Vergiitung, oder sie verweigert die Genehmigung, was aber
dazu fithren wiirde, dass der Verwaltungsrat eine noch hohere Vergiitung erhalten
wiirde.

Dieser Mechanismus in Artikel 731k Absatz 2 und Artikel 731/ Absatz 2 des Ent-
wurfs fiihrt zu einer nicht gerechtfertigten Beibehaltung der letztmals genehmigten
Grundvergiitung. Die Genehmigung der Grundvergiitung sollte immer im konkreten
Fall durch eine klare Willensdusserung der Aktiondrinnen und Aktionére erfolgen.
Auf einen gesetzlichen Automatismus, der gewisse Vergiitungen filir die Zukunft
absichert und zu absurden Resultaten fithren kann, sollte daher verzichtet werden.

Weiter betont der Bundesrat, dass eine operable Riickerstattungsklage fiir eine gute
Corporate Governance von grosser Bedeutung ist und auch die Riickforderung von
exzessiven Vergiitungen erleichtert. Das Kriterium des «offensichtlichen» Missver-
héltnisses in Artikel 678 Absatz 2 stellt jedoch eine Hiirde dar, die vom Klédger nur
schwer zu iiberwinden sein wird. Der Begriff des Missverhiltnisses bringt bereits
zum Ausdruck, dass zwischen Leistung und Gegenleistung ein betrdchtliches
Ungleichgewicht bestehen muss. Der Wert der Gegenleistung der Empféngerin oder
des Empfangers muss schon aufgrund der Voraussetzung eines Missverhéltnisses
weiterhin klar und zweifelsfrei unter dem Wert der Leistung der Gesellschaft liegen.
Auf den Zusatz, dass das Missverhiltnis «offensichtlich» sein muss, sollte daher
verzichtet werden.

2.2 Strafrechtliche Bestimmung

Die Kommission will im indirekten Gegenvorschlag zur Volksinitiative eine neue
Strafbestimmung (Art. 326quinquies E StGB) einfithren. Verstossen Verwaltungsrats-
mitglieder einer borsenkotierten Gesellschaft vorsétzlich gegen das Vergiitungsreg-
lement, so soll dies auf Antrag mit Busse bestraft werden, sofern der Gesellschaft
durch den Verstoss ein Schaden entstanden ist. Unter die neue Stratbestimmung
sollen diejenigen Widerhandlungen fallen, die nicht bereits unter die bestehenden
Straftatbestéinde wie beispielsweise ungetreue Geschiftsbesorgung (Art. 158 StGB),
Veruntreuung (Art. 138 StGB), Betrug (Art. 146 StGB) oder Urkundenfilschung
(Art. 251 StGB) subsumiert werden konnen.

Der Bundesrat ist aus folgenden Griinden der Ansicht, dass es dieser neuen Straf-
bestimmung nicht bedarf.

Im Strafrecht gilt der Grundsatz der Subsidiaritdt; d.h. eine neue Strafbestimmung
sollte nur dann eingefiihrt werden, wenn alle anderen Massnahmen (z.B. zivil- oder
verwaltungsrechtlicher Natur) oder sozialpolitische Mittel zur Unterbindung des
verponten Verhaltens versagen oder von vornherein nicht in Frage kommen.
Unbestritten ist, dass die in der vergangenen Zeit publik gewordenen Vergiitungs-
exzesse in der breiten Gesellschaft auf Unversténdnis stossen. Es fragt sich aber zum
einen, ob es Aufgabe des Strafrechts ist, solche Exzesse zu unterbinden, und zum
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anderen, ob das Strafrecht ein taugliches Mittel hierfiir ist. Diese Fragen stellen sich
umso mehr, als das geltende Aktienrecht bereits diverse addquate Instrumente zur
Verhinderung bzw. Ahndung von Missachtungen des Vergiitungsreglements zur
Verfiigung stellt und deren Anwendung im Rahmen des vorliegenden indirekten
Gegenvorschlags nun noch griffiger ausgestaltet werden soll (z.B. die Riickerstat-
tungsklage gem. Art. 678 OR).

Verstosst beispielsweise ein Verwaltungsratsmitglied gegen das Vergiitungsregle-
ment, so kann die Generalversammlung die fehlbare Person abwéhlen (Art. 705
OR). Wurden Leistungen zu Unrecht bezogen, so steht hierfiir die Riickerstattungs-
klage zur Verfiigung (Art. 678 OR). Schidigt der Verwaltungsrat die Gesellschaft
am Vermogen, indem er das Vergiitungsreglement missachtet, so kommt eine Ver-
antwortlichkeitsklage in Betracht (Art. 754 OR). Weiter sieht der indirekte Gegen-
vorschlag vor, dass die Revisionsstelle den Vergiitungsbericht, der sich unter ande-
rem iber die Einhaltung des Vergiitungsreglements &ussert, priifen muss. Stellt die
Revisionsstelle Verstdsse gegen das Vergiitungsreglement fest, so sind diese dem
Verwaltungsrat oder, bei Wesentlichkeit des Verstosses, sogar der Generalversamm-
lung zu melden (Art. 728¢).

Nach der Auffassung des Bundesrates ist fraglich, welche Verstdsse gegen das
Vergiitungsreglement letztlich unter diese geplante Stratbestimmung fallen wiirden,
die nicht bereits durch das geltende Strafrecht sanktioniert werden. Verstdsst ein
Mitglied des Verwaltungsrates ndmlich vorsétzlich gegen das Vergiitungsreglement
und schidigt dadurch die Gesellschaft am Vermdgen, so diirfte aufgrund dieser
Sorgfaltspflichtverletzung bereits der Straftatbestand der ungetreuen Geschéftsbe-
sorgung (Art. 158 StGB) erfiillt sein. Verstdsst ein Verwaltungsratsmitglied vorsétz-
lich gegen das Vergiitungsreglement und kaschiert dies, indem es z.B. den Vergii-
tungsbericht manipuliert, so kdmen unter Umsténden sogar Urkundenfilschung und
Betrug in Frage (Art. 251 und 146 StGB).

Sollte es dennoch Verstdsse gegen das Vergiitungsreglement geben, die nicht bereits
unter die bestehenden Straftatbestinde subsumiert werden kénnen, so wiren diese —
nach Ansicht des Bundesrats — nicht strafwiirdig.

Immerhin ist jedoch zu bemerken, dass die Strafandrohung hier relativ mild ausge-
staltet ist (Busse bis max. 10 000 Franken) und das Delikt nur auf Antrag verfolgt
werden soll, womit die Geschidigten iiber die Verfolgung entscheiden kdnnten und
allfdllige solche Straftaten nicht von Amtes wegen verfolgt werden miissten; dies
erschiene, wenn man schon eine zusitzliche Strafnorm schaffen wiirde, als sachge-
recht.

Aus Sicht des Bundesrates stellen die im indirekten Gegenvorschlag vorgeschlage-
nen aktienrechtlichen Neuerungen sowie die geplanten Verbesserungen des gelten-
den Aktienrechts hinreichende und adédquate Massnahmen zur Bekdmpfung von
Vergiitungsexzessen dar. Er bezweifelt, dass das Strafrecht hier noch als flankieren-
de Massnahme notwendig ist.
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2.3 Bestimmung zur beruflichen Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenversicherung

Der Entwurf sieht eine Sonderregel fiir Pensionskassen vor. Den Aktionérinnen und
Aktiondren steht es grundsitzlich frei zu entscheiden, ob sie ihre Aktionérsrechte
ausiiben wollen oder nicht. Den Vorsorgeeinrichtungen wird hingegen die Pflicht
auferlegt, ihre Stimmrechte in schweizerischen Gesellschaften mit borsenkotierten
Aktien auszuiiben. Diese Stimmpflicht erachtet der Bundesrat als unterstiitzungs-
wiirdig, da den Pensionskassen als grossen institutionellen Investorinnen in Bezug
auf die Ausiibung der Aktionirsrechte eine wichtige Rolle zukommt. Es ist folglich
richtig, dass der Entwurf die Vorsorgeeinrichtungen in den Prozess der Verbesse-
rung der Corporate Governance mit einbezieht.

Im Bereich der kollektiven Kapitalanlagen besteht geméss Botschaft bei allen Trak-
tanden, welche die Interessen der Anlegerinnen und Anleger nachhaltig tangieren
konnen, eine Stimmpflicht fiir die Bewilligungstrager (d.h. alle Personen, die kollek-
tive Kapitalanlagen verwalten oder aufbewahren) und ihre Beauftragten.6 Zu iiberle-
gen bliebe, ob fiir eine umfassende Verbesserung der Corporate Governance die
explizite gesetzliche Stimmpflicht gemiss Entwurf auf kollektive Kapitalanlagen
ausgedehnt werden sollte.

Problematisch ist hingegen die Vorschrift, dass die Ausiibung der Stimmrechte
durch die Vorsorgeeinrichtungen im Interesse der Destinatidre zu erfolgen hat. Zum
einen ist es fraglich, ob sich das Interesse der Destinatére ohne Weiteres bestimmen
lasst. Zum anderen wird dadurch auch Unklarheit geschaffen in Bezug auf eine
allfdllige Haftung der Organe der Vorsorgeeinrichtungen. Die Organe miissen bei
der Ausilibung ihrer Funktion stets die Interessen der Gesellschaft wahren. Diese
allgemeine Pflicht wird nun in Bezug auf die Ausiibung der Stimmrechte von bor-
senkotierten Aktien modifiziert. Dies kann dazu fithren, dass die Organe unsorgfal-
tig handeln, wenn sie zwar im Interesse der Destinatére, nicht aber im Interesse der
Vorsorgeeinrichtung abstimmen. Eine solche widerspriichliche und fiir die Organe
haftungsrelevante Bestimmung sollte unbedingt vermieden werden.

3 Antrige des Bundesrates

Der Bundesrat begriisst die parlamentarische Initiative der Kommission fiir Rechts-
fragen des Stdnderates und unterstiitzt die Stossrichtung in sehr weiten Teilen.
Einerseits wird dadurch der Volksinitiative ein revidiertes Aktienrecht als indirekter
Gegenvorschlag gegeniibergestellt und nicht eine &usserst detaillierte Verfassungs-
norm. Andererseits entspricht der Inhalt in weiten Teilen dem indirekten Gegenvor-
schlag des Bundesrates und fiihrt gewisse Regelungen im Sinne des Bundesrates
welter.

Die Stellungnahme hat aber bereits darauf hingewiesen, dass der Entwurf noch
gewisser punktueller Anderungen bedarf.

6 Botschaft zum Bundesgesetz vom 23. September 2005 {iber die kollektiven Kapital-
anlagen (Kollektivanlagegesetz), BB1 2005 6446.
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Der Bundesrat stellt daher folgende Antréige:

a.

Artikel 678 Absatz 2 E OR

Sie sind auch zur Riickerstattung anderer Leistungen der Gesellschaft ver-
pflichtet, soweit diese in einem Missverhéltnis zur erbrachten Gegenleistung
stehen.

Artikel 717 Absatz 1°s E OR

Sie miissen insbesondere bei der Festlegung der Vergilitungen dafiir sorgen,
dass diese sowohl mit der wirtschaftlichen Lage als auch mit dem dauernden
Gedeihen des Unternehmens im Einklang stehen und in einem angemesse-
nen Verhdltnis zu den Aufgaben, Leistungen und der Verantwortung der
Empfénger stehen.

Artikel 731e E OR
streichen

Artikel 731k Absatz 2 E OR
streichen

Artikel 7311 Absatz 2 E OR
streichen

Artikel 3264uinquies | StGB
streichen

Artikel 71a Absatz 2 E BVG
streichen
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