CORPORATE GOVERNANCE

Peter Bockli

Harte Stellen im Soft Law

Zum Swiss Code of Best Practice for Corporate Governance

«Corporate Governance» ist, mit der bekannten Ver-
zogerung von etwa fiinf Jahren, auch in der Schweiz
heute ein Modewort geworden. Dahinter steht aber ein
Anliegen, das ernst genommen zu werden verdient

und seine eigene Geschichte hat.

I. Entwicklung der Corporate
Governance in der Schweiz*

A. Ein erster Schub
(1983/1992)

Den Begriff «Corporate Governance»
findet man — vielleicht nicht erstmals,
aber frith — in der noch etwas kompli-
zierteren Fassung «Governance of the
Corporation» im Werk von Courtney C.
Brown, «Putting the Corporate Board
to Work», herausgekommen in New
York 1976 [1]. Auch in der Schweiz war
damals mindestens ein Teil von dem,
was man heute als «Corporate Gover-
nance» bezeichnet, schon durchaus ein
Thema. Zum ersten Mal wandten sich
die Arbeiten fiir die Reform des Akti-
enrechtes in den Jahren 1979 bis 1982
(<Arbeitsgruppe von Greyerz») der Pro-
blematik der Unternehmensspitze zu.
Fiinf Punkte, die spéter im britischen
«Cadbury Report» von 1992 auftauchen
sollten [2], fanden sich daher schon in
der Vorlage des Bundesrates zur Revi-
sion des Aktienrechtes von 1983 [3], und
in der Schweiz traten damit einige der
spiteren typischen «Corporate Gover-
nance»-Postulate am 1. Juli 1992 sogar
direkt als gesetzliche Vorschriften in
Kraft. Sie miissen, wenn man die inter-
nationalen «Corporate Governance»-
Codices mit dem Zustand in der
Schweiz vergleichen will, stets im Auge
behalten werden.
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1. Der Verwaltungsrat trigt die
oberste strategische Verantwortung

Mit dem Begriff der «Oberleitung», die
dem Verwaltungsrat «unentziehbar und
uniibertragbar» zusteht, hat der Gesetz-
geber 1991 das festgehalten, was man
heute in der internationalen Diskus-
sion als Kernaufgabe des «Board» mit
«Strategic direction» oder «ultimate di-
rection of the Company» ausdriickt [4].

2. Der Verwaltungsrat ist
verpflichtet, die Organisation,

die Finanzplanung und die
Kompetenzabgrenzung festzulegen

Obgleich manche diese Zusténdigkei-
ten als eine Selbstverstindlichkeit
bezeichnen mochten, ist das alles in
Wirklichkeit alles andere als selbstver-
standlich. Der Verwaltungsrat hat die
Organisation, die Ausgestaltung der Fi-
nanzplanung, die Kompetenzabgren-
zung zwischen ihm und der Geschifts-
leitung sowie innerhalb der Geschifts-
leitung selber festzulegen — natiirlich
nicht in den Einzelheiten. Er muss die
Aufgaben klar abgrenzen, die wesentli-
chen Punkte im schriftlichen Organisa-
tionsreglement [5] festlegen, und dieses
der weiteren Entwicklung immer wie-
der anpassen [6].

3. Der Verwaltungsrat hat Zugang
zu allen Informationen

Dieser 1992 in Kraft gesetzte Grund-
satz ist wiederum nur scheinbar selbst-
verstdndlich [7]. Er brachte eine Wende
gegeniiber den frither nur beschrénk-
ten Moglichkeiten des einzelnen Mit-
gliedes des Verwaltungsrats, in die Fak-
ten einzudringen und gegeniiber dem
steten Wissensvorsprung, den die Mit-
glieder der Geschiftsleitung haben,
etwas Terrain gutzumachen.
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4. Der Verwaltungsrat iiberwacht
das Management und trigt die
Verantwortung fiir das interne
Kontrollsystem und die Compliance

Dies ist in der Sprache des Gesetzes
vom 4. Oktober 1991 die «Finanzkon-
trolle» einerseits und die «Oberauf-
sicht» anderseits. Der dritte Punkt, die
«Compliance», wird in den Worten des
jedem Anglizismus abholden Gesetzes
wiedergegeben als «die Uberwachung
der mit der Geschiiftsfithrung betrauten
Personen im Hinblick auf die Befol-
gung der Gesetze, Statuten, Reglemente
und Weisungen» [8].

5. Die Ausschiisse berichten an
den Gesamtverwaltungsrat iiber
ihre Arbeit

Es geht hier in Wirklichkeit um einen
fiir die praktische Funktionsweise ei-
nes Verwaltungsrates entscheidenden
Punkt, muss doch jedes «aussenste-
hende» Mitglied des Verwaltungsrates
dariiber Bescheid wissen, was der «in-
nere Kreis» im Verwaltungsrat in Tat
und Wahrheit bereits erfahren, beur-
teilt und vorentschieden hat. In man-
chen Gesellschaften wurde diese vom
Parlament zu Recht hinzugefiigte Klar-
stellung [9] noch ldngere Zeit nach dem
Inkrafttreten des revidierten Gesetzes
munter missachtet.

B. Ein zweiter Schub
(2001/2002)

1. Neue Initiativen der Schweizer
Borse und des Dachverbandes
«Economiesuisse»

Eine zweite Phase der Beschiftigung
mit dem Themenbereich «Corporate
Governance» brach in der Schweiz
Mitte 2000 an, als die Eidgenossische
Bankenkommission (EBK) — damals
noch auf harsche Zuriickweisung in
fiihrenden Managerkreisen stossend —
keck verlangte, die Saldre und weiteren
Entschidigungen des Verwaltungsrates
und der Spitzenkrifte borsenkotierter
Gesellschaften seien jahrlich den Ak-
tiondren im Geschiéftsbericht offenzu-
legen. Die Chefvordenker der Borse
erkannten sogleich, dass eine nur ge-
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rade auf diesen einen Punkte fokus-
sierte Offenlegung praktisch nicht mog-
lich war, weshalb sie — befliigelt durch
die Vorgabe von Art. 8 des Borsenge-
setzes [10], wonach in den Regeln fiir
kotierte Unternehmen die internatio-
nalen Standards zu beriicksichtigen
seien — einen erheblich weiterreichen-
den Entwurf fiir eine eigentliche
«Transparenzrichtlinie» zur Corporate
Governance ausarbeiteten [11].

Einen wichtigen Anstoss gab sodann
im gleichen Jahr die Kotierung der Ak-
tien der Novartis AG und UBS AG an
der New Yorker Borse. Die Absend-
linge beider Gesellschaften, darunter
der Verfasser, sahen sich dabei in Man-
hattan mit der bohrenden Frage kon-
frontiert, wie man es nun eigentlich in
der Schweiz mit den Grundsitzen der
Corporate Governance halte. Die Frage
war durchaus berechtigt: Der New
York Stock Exchange ist an sich bereit,
ausldndische Aktien zum New Yorker
Handel zuzulassen, ohne dass er alle ei-
genen Sitten und Gebriuche den aus-
landischen Gesellschaften direkt auf-
zwingen wiirde. Die New Yorker Borse
mochte indes wissen, welche Sitten und
Gebriuche dort, im betreffenden Sitz-
land, gelten, und ob die Emittentin sich
daran hilt [12]. Daraus leitete der Ver-
fasser die Initiative ab, man sollte eine
knappe und gut verstdndliche schwei-
zerische Ausprdgung der Grundsitze
zur Corporate Governance erarbeiten,
was Economiesuisse im Herbst 2000 als
sinnvoll erkldrte. Im Januar 2001 trat
eine grossere Expertengruppe von ca.
vierzig Vertretern schweizerischer Pu-
blikumsgesellschaften einerseits, von
Pensionskassen und iibrigen institutio-
nellen Investoren anderseits zusam-
men [13]; ein kleiner Arbeitsausschuss
erhielt im Mairz 2001 den Auftrag, ei-
nen «Swiss Code of Best Practice» fiir
die Corporate Governance zu erarbei-
ten [14].

2. Die sog. «unerfreulichen
Ereignisse» der Jahre 2001/02
in mehreren Schweizer
Publikumsgesellschaften

Gleichzeitig liefen in der Schweiz — wie
wenn dahinter eine teuflische Regie
gewesen wire — bei einer ganzen An-

zahl mittlerer, grosserer und sogar sehr
grosser Gesellschaften Dramen ab,
die eindeutig mit Méngeln im Bereich
der Corporate Governance zusammen-
hingen — von «Kuoni» und anderen
bis zum Fall und Zerfall der Swissair
(«SAirGroup»), schliesslich kam, im
Februar 2002, noch der Fall «<ABB»
hinzu, der sich um Pensionszahlungen
an bestimmte Spitzenkrifte drehte.

Vor diesem Hintergrund kam der erste
Entwurf fiir einen «Swiss Code» vom
21. September 2001, den der Verfasser
entworfen und mit dem kleinen Ar-
beitsausschuss iiberarbeitet hatte, ge-
rade noch knapp rechtzeitig. Econo-
miesuisse gab allen kotierten Gesell-
schaftern und weiteren interessierten
Kreisen Gelegenheit, zum Entwurf
Stellung zu nehmen. Die Ergebnisse
dieser Vernehmlassung flossen in die
definitive Fassung ein, die von der gros-
seren Expertengruppe gebilligt und
vom Vorstand, dem obersten Organ
der Economiesuisse, am 25. Marz 2002
genehmigt wurde. Eine so grosse An-
zahl von Schweizer Organisationen
und Verbinden unterstiitzte den Text,
dass man von einer breiten Basis des
Konsenses sprechen kann.

Der «Swiss Code of Best Practice fiir
Corporate Governance» ist dabei in al-
len Teilen auf die von Hans Caspar von
der Crone mit Vertretern des SWX
Swiss Exchange ausgearbeitete «Richt-
linie betreffend Information zur Cor-
porate Governance» ausgerichtet. Die
in den Texten enthaltenen drei Ele-
mente — Leitlinien und Strukturemp-
fehlungen einerseits, Transparenz an-
dererseits — bilden ein unauflosbares
Gangzes.

Die Texte wurden zusammen als Bro-
schiire veroffentlicht [15] und auf 1. Juli
2002 in Kraft gesetzt. Sie gelten erst-
mals fiir die Jahresabschliisse des Jah-
res 2002, d. h. ihre praktische Wirkung
wird sich der Offentlichkeit im wesent-
lichen vom Februar 2003 an zeigen.
Dabei enthélt der «Swiss Code» blosse
Empfehlungen, wihrend die « Transpa-
renz-Richtlinie» hinsichtlich der Spit-
zensaldre und Organkredite zwingend
ist und fiir den Rest nach dem von
den Briten ausgeheckten Prinzip einer
Art «Halbverbindlichkeit» funktioniert
(«comply or explain» [16]).

2
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Beim Studium sowohl der «Richtlinie
betreffend Informationen zur Corpo-
rate Governance» der Borse wie der
von Economiesuisse herausgegebenen
Empfehlungen zur «Best Practice» ist
zu beachten, dass beide Arbeiten
geistig auf den Bericht von Karl Hof-
stetter, «Corporate Governance in der
Schweiz» [17], abgestiitzt sind. Dieser
Bericht enthélt zu jedem einzelnen
Punkt, der in die in- und vor allem aus-
landische Kritik geraten ist, eine Be-
standesaufnahme sowie umfassende in-
haltliche Erorterung zu den Stirken
und Schwéchen der Schweizer Corpo-
rate Governance und zu den Gesetzge-
bungspostulaten.

3. Vorstosse im Parlament

Gleichzeitig mit diesen konzentrischen
Anstrengungen in den Kreisen der
Wirtschaft lief eine starke Welle von
parlamentarischen Vorstossen iiber die
eidgenossischen Réte hinweg, darunter
insbesondere eine breitangelegte Mo-
tion Walker [18]. Diese strebt eine Ver-
besserung der Schweizer Corporate
Governance auf der Ebene der Gesetz-
gebung an, flankiert von zahlreichen
Offenlegungspostulaten und erginzen-
den Anregungen zur Anderung des
Aktienrechts [19]. Andere Vorstosse,
darunter die Motionen Leutenegger
Oberholzer [20] und Chiffelle [21],
zielen vor allem auf den politisch heis-
sesten Punkt, die Offenlegung der Ent-
schidigungen fiir die Spitzenkréfte, ab.
Nachdem die Transparenzrichtlinie fiir
das Geschiftsjahr bereits eine Offenle-
gung der Gesamtentschddigungen im
Bereich Geschéftsleitung und Verwal-
tungsrat verlangt sowie die Bezifferung
der Gesamtbeziige des hochstbezahl-
ten Verwaltungsrats vorschreibt [22],
ist hier nicht der Ort, im einzelnen dar-
auf einzugehen.

Wenn auch der Gesetzgeber nicht un-
tétig bleiben kann, so ist man sich doch
praktisch weltweit dariiber einig, dass
grosse Bereiche der Corporate Gover-
nance am besten in flexiblen Texten der
Selbstregulierung verankert werden.
Jedenfalls ergab sich nach langem
Zogern unversehens in den Jahren
2001/02 eine Art «Wettlauf», den die
Wirtschaft mit dem Geltungsbeginn
der beiden neuen Texte zur Corporate
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Governance — «Swiss Code» und «Richt-
linie» — am 1. Juli 2002 in einer ersten
Runde knapp gewonnen hat.

II. Harte Stellen im Soft Law

A. Besonderheiten des
«Swiss Code of Best Practice
for Corporate Governance»

1. Eine Begriffsbestimmung fiir
«Corporate Governance»

Der erwihnte kleine Arbeitsausschuss
der Economiesuisse hat den verwege-
nen Versuch unternommen, trotz aller
Schwierigkeiten eine Umschreibung der
Corporate Governance aufzustellen,
welche sich nicht auf die tiberall er-
wihnten Elemente «Grundsdtze zur
Leitung und Kontrolle» beschréankt. Die
Definition der Corporate Governance,
die man im Einleitungsteil des «Swiss
Code» findet, lautet wie folgt [23]:

«Corporate Governance ist die Gesamtheit der
auf das Aktiondrsinteresse ausgerichteten Grund-
sitze, die unter Wahrung von Entscheidungs-
fahigkeit und Effizienz auf der obersten Unter-
nehmensebene Transparenz und ein ausgewo-
genes Verhiltnis von Fiithrung und Kontrolle
anstreben.»

Diese Begriffsumschreibung enthilt
eine dreifache Besonderheit, die man
in ausldndischen Beispielen vergeblich
sucht:

(i) Ausdriicklich erwihnt ist die Aus-
richtung auf das Aktiondrsinteresse, d. h.
sowohl auf die Einzelaktionére wie den
Kapitalmarkt. Es ist richtig, dass auch
die Interessen der Stakeholder (der
weiteren Anspruchsgruppen) von er-
heblicher Bedeutung sind. Doch ist es
gerade die Besonderheit des Ansatzes
der Corporate Governance, dass diese
sich vorziiglich auf das Interesse der
Kapitalgeber ausrichtet. Sie enthélt im-
plizit die These, dass eine konsequent
nachhaltig im Interesse der Aktionére
ausgelibte Fiihrungstétigkeit mit hoher
Wabhrscheinlichkeit auch den Interes-
sen der anderen Anspruchsgruppen
dient. Zu jenen, die bei ausgewogenem
Verhiltnis von Leitung und Kontrolle
unter nachhaltiger Wahrung der Ak-
tiondrsinteressen ebenfalls am besten
fahren, gehoren insbesondere die Ar-

beitnehmer, die Fremdkapitalgeber und
der Fiskus.

(ii) Die Schweizer Definition der « Cor-
porate Governance» erwahnt sodann
die Transparenz als eines der entschei-
denden Elemente. Die Transparenz ist
z. B. in den Begriffsbestimmungen von
Sir Adrian Cadbury von 1992 [24] und
des «Deutschen Corporate Governance
Kodex» [25] von 2002 iiberhaupt nicht
enthalten. Corporate Governance ist
zwar gewiss nicht nur Transparenz,
aber die Offenlegung wichtiger Einzel-
heiten zur Unternehmensstruktur und
zur Fiithrungsspitze der Gesellschaft
ist eines ihrer zentralen Wirkungsele-
mente.

(iii) Wichtig ist schliesslich der aus-
driickliche Vorbehalt, dass Entschei-
dungsfahigkeit und Effizienz auf ober-
ster Unternehmensebene zu wahren
sind; auch dieses Element findet man in
ausliandischen Definitionen nicht. Die
ganzen Bemiihungen um eine Ausge-
wogenheit von Leitung und Kontrolle
dirfen nicht dazu fithren, dass am
Schluss die Entscheidungsfahigkeit und
die Effizienz der obersten Unterneh-
mensleitung beeintrdchtigt werden.
Dieser Vorbehalt soll auch deutlich
machen, dass Corporate Governance
zwar immerhin eine weiterfithrende
Methodik enthilt, aber fiir sich allein
den Erfolg des Unternehmens niemals
bringen kann. Das, was den Erfolg
bringt, ist die Tiichtigkeit des Manage-
ments, verbunden mit einer Portion
Gliick.

Es geht bei Corporate Governance
letztlich nur, aber immerhin darum, of-
fensichtliche Verhaltensrisiken an der
Wurzel zu packen und dadurch eine
Gefdhrdung des Unternehmens durch
Fehlentwicklungen und Entgleisungen
moglichst zu vermeiden.

2. Der Textaufbau: Zaghafter
Anfang mit zunehmendem
Gewicht im zweiten Teil

Der «Swiss Code of Best Practice»
bringt — wie der deutsche Kodex [26],
aber im Gegensatz zu den meisten aus-
landischen, vor allem den angelsich-
sisch geprdgten Codes [27] — die Be-
lange der Aktiondre gerade zu Beginn.
Die Punkte fiir den Verwaltungsrat, auf
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den die meisten Empfehlungen abzie-
len, kommen erst im zweiten Teil. Dies
fiihrt notwendigerweise dazu, dass der
Schweizer «Code» im ersten Teil wie
ein recht mildes Wésserchen zu fliessen
beginnt. Kaum eine einzige der ersten
acht Ziffern, die sich spezifisch mit den
Aktiondrsbeziehungen befassen, ver-
mag die Haare des Lesers zu strduben
oder in Managerkreisen fiir Aufsehen
zu sorgen. Sie sind deshalb aber nicht
bedeutungslos, denn sie legen das Ma-
nagement und den Verwaltungsrat auf
eine klare Grundhaltung fest: Ernst-
nehmen der Aktiondre, Verbesserung
der Willensbildung in der Generalver-
sammlung, sowie Verbesserung der
Kommunikation zwischen dem Unter-
nehmen und seinen Kapitalgebern.

B. Zwolf «<harte» Punkte
im Soft Law

1. Individuelle Abstimmung
bei Verwaltungsratswahl und
Décharge

Von den zwolf hier herauszugreifenden
«harten» Punkten unter den Empfeh-
lungen des «Swiss Code» entfillt aus
der Sicht des Verfassers nur ein einzi-
ger auf den ersten Teil. Er betrifft die
Abstimmungsmethode in der General-
versammlung.

Im «Swiss Code» steht:

«Bei der Abstimmung iiber die Entlastung von
Organmitgliedern kann der Vorsitzende eine Glo-
balabstimmung durchfiihren, falls sich nicht aus
dem Kreis der Aktiondre Opposition zeigt und
iiber eine oder mehrere Personen eine individuelle
Abstimmung verlangt wird» [28].

Obgleich diese Empfehlung als gera-
dezu trivial erscheinen mag, handelt es
sich durchaus um einen wunden Punkt
der bisherigen Schweizer Generalver-
sammlungs-Praxis. Einer starken auto-
ritaren Tradition folgend, ist man seit
jeher gerade nicht so vorgegangen, son-
dern ldsst — auch bei Opposition im
Kreise der anwesenden oder vertrete-
nen Aktionire — jeweilen iiber alle zur
Wahl oder zur Entlastung stehenden
Verwaltungsratsmitglieder global ab-
stimmen [29].

Eine derartige Vorgehensweise ist un-
vereinbar mit der Grundhaltung des
«Swiss Code».
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Selbstverstindlich ist das Prinzip der
Wesentlichkeit anwendbar, auch hier.
Wenn es wirklich so ist, dass eine Op-
position sich nur in ganz vereinzelten
Stimmen zeigt, die einer geradezu
tiberwiltigenden Mehrheit entgegen-
stehen, so kann der Versammlungslei-
ter je nach konkreter Lage anders ent-
scheiden und global abstimmen lassen.
Minimis non curat praetor. Besteht
aber eine ernstzunehmende Opposi-
tion, so geht das Prinzip des «Swiss
Code»: «Der Wille der Mehrheit soll
unverfilscht zum Ausdruck kommen»
[30] dem an sich praktischen Abstim-
mungsmodus der Globalabstimmung
vor. Obwohl der «Swiss Code» sich auf
Anregungen beschréinkt, diirfte gerade
in diesem Bereich eine Gesellschaft,
die munter tiber die Empfehlung hin-
weggeht, ohne eine offensichtlich eben-
sozweckmissige Alternative zu bieten,
in einem Anfechtungsprozess nach
Art. 706 OR schlechte Chancen haben.

2. Ubereinstimmung von Finanzen
und Strategie

Der Swiss Code empfiehlt:

«Er [i.e. der Verwaltungsrat] sorgt in der Planung
fiir die grundsdtzliche Ubereinstimmung von Stra-
tegie und Finanzen» [31].

Diese Empfehlung konkretisiert im
Grunde genommen genau das, was
schon die Botschaft des Bundesrates
zur Aktienrechtsreform von 1983 aus-
gedriickt hatte. Dort wurde die Ausge-
staltung der Finanzplanung zur Pflicht
des Verwaltungsrates gemacht und die
Auffassung der Arbeitsgruppe von
Greyerz zur Bedeutung der «Oberlei-
tung» mit folgenden Worten vorgestellt:

«Oberleitung bedeutet ein Dreifaches, namlich
Entwicklung der strategischen Ziele der Gesell-
schaft, Festlegung der Mittel, um diese Ziele zu
erreichen und Kontrolle der Geschiftsfithrungs-
organe im Hinblick auf die Verfolgung der fest-
gelegten Ziele» [32].

Die Empfehlung des «Swiss Code»
nimmt dies auf, geht aber im Bereich
der Finanzen bewusst weiter. Der Ver-
waltungsrat hat fiir eine Planung zu sor-
gen, die ein finanzielles Gleichgewicht,
eine grundsitzliche Ubereinstimmung
von Strategie und Finanzen zum Ziel
hat [33]. Er plant gewiss nicht selber,
aber er sorgt dafiir, dass das getan und
die Arbeit ihm zur kritischen Durch-

sicht vorgelegt wird. Er bleibt verant-
wortlich dafiir, dass die Gesellschaft
keine Strategie einschldgt oder weiter-
fiihrt, die mit den zur Verfiigung ste-
henden Finanzen offensichtlich nicht
vereinbarist. Es geht, auch wenn der er-
wihnte kleine Satz sich im «Code» un-
auffillig in den Text einfiigt, in Wirk-
lichkeit um einen «harten» Punkt, weil
hier die Verantwortlichkeit des Ver-
waltungsrates direkt in Frage steht.

3. Eigenstiindige Willensbildung
im kritischen Gedankenaustausch
mit der Geschiiftsleitung

Eine ausgewogene Zusammensetzung
des Verwaltungsrates ist ein wichtiges
Anliegen der Empfehlungen des «Swiss
Code»:

«(Dem Verwaltungsrat sollen) Personen mit den
erforderlichen Fihigkeiten [angehoren], damit
eine eigenstindige Willensbildung im kritischen
Gedankenaustausch mit der Geschiiftsleitung ge-
wihrleistet ist» [34].

Es handelt sich um eine zentrale Emp-
fehlung des «Swiss Code», auf deren
Formulierung der Arbeitsausschuss ei-
nige Zeit verwendet hat. Es geht da-
rum, im Verhdltnis Verwaltungsrat/
Manager eine eigenstindige Willensbil-
dung auf der Seite des Verwaltungsra-
tes zu fordern und zu fordern. Das ist
gar nicht so selbstverstédndlich wie man
vielleicht annehmen konnte, weil der
Wissens- und Erfahrungsvorsprung der
Mitglieder der Geschéftsleitung gegen-
iiber den nur nebenamtlich tétigen
Verwaltungsriten fast immer markant
ist. Der aussenstehende, «nicht exeku-
tive» Verwaltungsrat ist, selbst wenn er
sich um die Dinge noch so sehr bemiiht,
in vieler Hinsicht nur bruchstiickhaft
informiert. Das einzelne Mitglied muss
schon eine starke Personlichkeit haben,
wenn es mit der Geschiftsleitung wirk-
lich in einen «Gedankenaustausch»
eintreten will, der auch «Kritisch» ist —
was bedeutet, dass es die Management-
vorschldge durch vertiefende Fragen,
Infragestellen von Annahmen, Hinter-
fragen von Schlussfolgerungen und vor
allem durch die Konfrontation mit
moglichen Alternativen auf die Probe
stellt.

Die Ziffer 12 des «Swiss Code» geht
iber die eher blasse Wendung im

4

Der Schweizer Treuhdnder 11/02



CORPORATE GOVERNANCE

Deutschen Corporate Governance
Kodex — zwischen dem Aufsichtsrat
und dem Vorstand solle «eine offene
Diskussion» stattfinden [35] - inhalt-
lich klar hinaus. Es geht nicht nur um
eine «Diskussion», sondern um eigen-
standige Willensbildung. Die Willens-
bildung ist nur dann eigenstdindig, wenn
der Verwaltungsrat gegebenenfalls in
der Lage ist, mit eigenen Argumenten,
eigenen Dokumenten und sogar — ein
Bruch mit den bisherigen Landesbrau-
chen —eigenen Experten [36] einem be-
reits allseitig abgesprochenen Antrag
der Geschiftsleitung, der weitgehend
wie ein «fait accompli» daherkommt
und praktisch eines ist, entgegenzutre-
ten. Und der Gedankenaustausch ist
kritisch nur dann, wenn der Verwal-
tungsrat —behindert, wie er es ist, durch
sein beschrinktes Wissen und sein ge-
ringeres Konnen in den Geschiftsfel-
dern der Gesellschaft — die Manage-
mentideen wdgt und gegebenenfalls
auch einmal zu leicht befindet.

Der «Swiss Code» spricht hier tibrigens
keineswegs nur eine einmalige Anfor-
derung an die neugewihlten Mitglieder
des Verwaltungsrates aus. Es wird
gesagt, dass eine eigenstdndige Wil-
lensbildung im kritischen Gedanken-
austausch mit der Geschiftsleitung «ge-
wiihrleistet» sein soll; das ist eine Ver-
haltensmaxime fiir die ganze Dauer des
Verwaltungsratsmandates [37].

4. Einfiihrung und Weiterbildung
fiir Verwaltungsrite

Sowohl das Postulat, dass neu gewihlte
Mitglieder des Verwaltungsrates inihre
Rolle besonders einzufiihren seien [38],
wie auch die Mahnung, dass stidndige
Weiterbildung fiir die amtierenden Ver-
waltungsrite unentbehrlich ist [39],
stiess vorerst innerhalb des Arbeitsaus-
schusses und in der Vernehmlassung
keineswegs auf einhellige Zustimmung.
In Tat und Wahrheit handelt es sich je-
doch um Erfordernisse, von denen es
unter praktisch keinen iiberhaupt vor-
stellbaren Umsténden in einer borsen-
kotierten Gesellschaft eine Abwei-
chung geben kann.

Die Spitzenkrifte des Managements sind
oft schon seit Jahren in der Gesellschaft
titig und haben sich mit den Eigenhei-
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ten, Stiarken und Schwichen des Un-
ternehmens aufs tiefste vertraut ge-
macht. Da fillt es ihnen schwer, sich
auch nur vorzustellen, wie viel es braucht,
bis eine von aussen kommende Person
— eben gerade jener sogenannte «nicht
exekutive» Verwaltungsrat, der gar
nicht mit der operativen Geschiéftslei-
tung der Gesellschaft befasst ist — die
entscheidenden Zusammenhidnge im
Unternehmen erfasst hat. Ein neues
Mitglied wird wohl meist erst nach Ab-
lauf des ersten Amtsjahres wirklich
einsatzfihig, so dass es im Verwal-
tungsrat die richtigen kritischen Fragen
stellen kann. Auch spéter ist die Gefahr
gross, dass der grossere Teil der Mit-
glieder des Verwaltungsrates hinter
dem Wissensstand des Managements
weit zuriickhdngt. Das nebenamtlich
tatige Mitglied l4uft stets Gefahr, dass
es mit einer Frage im Gesamtgremium
nur sein Nichtwissen in einem ent-
scheidenden Punkt blossstellt, sich we-
gen eines sachlichen Missverstdandnis-
ses gar blamiert oder mit seiner nach-
hakenden Frage offenbart, dass es eine
frither erteilte Antwort iiberhort oder
nicht ganz verstanden hat. Dieses un-
terschwellige Unbehagen ist es, was
viele nichtexekutive Verwaltungsrats-
mitglieder nach wie vor in der Praxis
davon abhilt, das Management mit kri-
tischen Fragen direkt herauszufordern
und mit der Kraft der eigenen Person in
jenen disziplinierten Schlagabtausch zu
zwingen, der nun einmal zu einer kriti-
schen Hinterfragung von Managervor-
lagen gehort.

Die Weiterbildung fiir Verwaltungsréte
soll natiirlich, wie der «Swiss Code»
sagt, «aufgabenbezogen» sein. Es geht
darum, die Verwaltungsréte jeweils mit
wichtigen neuen Entwicklungen und
Risiken der Gesellschaft vertraut zu
machen, und ihnen die Essenz der
freud- oder leidvollen Erfahrungen des
Managements in methodischer und or-
ganisatorischer Hinsicht weiterzugeben.
Nur eine gezielte didaktische Anstren-
gung ist geeignet, ihnen auch Verédnde-
rungen bewusst zu machen, die sich
sowohl im Marktumfeld, in dem die
Gesellschaft titig ist, wie auch im Nor-
menumfeld abspielen. Hier wie iiberall
ist es fiir das ganztdgig an der Front
titige Management nur schwer vor-
stellbar, wie gross der Riickstand eines
von aussen kommenden Verwaltungs-

ratsmitgliedes zu werden droht, wenn
sich sein direkter Kontakt auf die Teil-
nahme an den oft stark ritualisierten
Sitzungen in je zwei- oder dreimonati-
gen Abstdnden beschrénkt.

5. Jihrliche Besprechung
der eigenen Leistung durch
den Verwaltungsrat

Das Vorhaben, in den «Swiss Code»
eine Empfehlung aufzunehmen, dass
der Verwaltungsrat sich jahrlich Zeit
fiir eine Selbstevaluation nehmen solle
[40], wurde anfianglich erbittert be-
kdmpft. Im Entwurf vom 21. Septem-
ber 2001 hatte es noch geheissen, der
Verwaltungsrat «evaluiere» jéhrlich seine
Leistung und jene seines Présidenten.
Dazu wurde das Bedenken laut, so
etwas sei ein inhaltsloses Ritual, ja eine
Aufforderung zur Selbstanklage in ei-
ner Art Moskauer Stil der dreissiger
Jahre. Es trifft auch zu, dass andere
Codices — insbesondere der «Combi-
ned Code» — diesen Punkt nicht erwéh-
nen [41]. Die definitive Fassung vom
25.Mirz 2002 ist, um des in der Schweiz
so wichtigen Konsenses willen, leicht
gemildert (es wird nur noch «bespro-
chen» statt «evaluiert»), und sie nennt
den Prisidenten nicht mehr ausdriick-
lich. Sie schliesst den Vorsitzenden
aber nach wie vor ein, da dieser ja eines
der Mitglieder des Verwaltungsrates
ist, deren Leistung es zu «besprechen»
¢gilt. Und natiirlich ist nach wie vor
eine evaluierende Besprechung ge-
meint [42].

Dieser Punkt gehort eindeutig zu der
jahrlichen Standortbestimmung eines
Verwaltungsrates, der sich selber in
Frage zu stellen vermag und sich stets
bewusst ist, dass er von den Aktionidren
gewéhlt wurde und funktional fiir diese
titig ist. Es ist in der Tat von Bedeu-
tung, dass der Verwaltungsrat sich min-
destens einmal im Jahr zuriicklehnt
und sich moglichst emotionsfrei Re-
chenschaft dariiber ablegt, in welchen
Bereichen seiner Arbeit Schwichen
aufgetreten sind, wo die Zusammenar-
beit mit dem Management sich als un-
zuldnglich herausgestellt hat und in
welchen Punkten die Corporate Go-
vernance zu verbessern ist. Von offen-
sichtlichem Nutzen ist auch, wenn er
sich Gedanken dariiber macht, welche
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Mitglieder «etwas gebracht» haben,
und welche anderen Mitglieder — scho-
nend gesagt — sich in Zukunft etwas
mehr anstrengen miissen oder — etwas
weniger schonend gesagt — besser aus-
scheiden sollten. Und schliesslich ist es
auch gar nicht so schlecht, wenn der
Prisident hochstselbst sich bewusst ist,
dass die tibrigen Verwaltungsratsmit-
glieder seine Arbeit jahrlich, wiahrend
er sich in den Ausstand begeben hat,
wiirdigen. Umgekehrt soll der Prisi-
dent seinen Kollegen offen sagen, wie
ihre Mitarbeit aus seiner Sicht aussieht,
und wo er sich mehr Einsatz und Un-
terstiitzung wiinscht.

Die Erfahrung zeigt: Mit einigen me-
thodischen Handgriffen ist es durchaus
moglich zu vermeiden, dass es — wie be-
fiirchtet worden ist — zu einem leeren
Phrasendreschen oder aber einer ge-
genseitigen Bebauchpinselung kommt.
Die Verwaltungsrite sind dazu aufge-
rufen, das zu tun, wofiir sie von den Ak-
tiondren eingesetzt sind: sich ernsthafte
Gedanken dariiber zu machen, wie man
im nichsten Jahr durch eine zweckmis-
sigere Zusammensetzung und straffere
Methodik sowie durch verbesserten
Einsatz von Zeit und Personen die In-
teressen der Gesellschaft wirkungsvol-
ler verfolgen kann.

6. Die rechtzeitige, umfassende
und iibersichtlich aufbereitete
Information des Verwaltungsrates

Die Information des Verwaltungsrates
ist nach wie vor ein ungelostes Pro-
blem. Der Prasident ist geméss Ziffer
15 des «Swiss Code» zusammen mit der
Geschiftsleitung fiir die Information
des Verwaltungsrates personlich ver-
antwortlich. In mehrfacher Hinsicht
arbeitet der «Swiss Code» die Informa-
tionsbeschaffung, die fiir die wirkungs-
volle Arbeit des Verwaltungsrates abso-
lut entscheidend ist, besonders heraus.

(i) Information ist nicht nur eine « Hol-
schuld», sondern eine «Bringschuld».
Wihrend das Gesetz bloss davon
spricht, dass der Verwaltungsrat Infor-
mationen holen, also sekundir die Ma-
nager um Auskunft bitten kann [43],
stellt der «Swiss Code» Kklar, dass es
primér eine umfassende Aufgabe von
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Président und Management ist, «pro-
aktiv»> dem Verwaltungsrat alle erfor-
derlichen Informationen zu liefern.

(ii) Die Information muss rechtzeitig
sein [44]. Dies bedeutet, dass die not-
wendigen Unterlagen den Mitgliedern
vor der Sitzung einzeln zugestellt wer-
den sollen [45]. Nur so konnen sie sich
zu Hause vorbereiten, auch mit ande-
ren Verwaltungsratsmitgliedern spre-
chen und mit dem Verwaltungsratsse-
kretér oder Mitgliedern der Geschifts-
leitung eine kldrende Vorbesprechung
durchfiihren. Wenn es wirklich nicht
anders geht, lasst der Prasident wenig-
stens die Unterlagen mit geniigender
Zeitvorgabe vor der Sitzung zum
Studium auflegen. Die immer noch
mancherorts grassierende Unsitte der
«Tischvorlage» oder gar einer vollig un-
terlagenlosen Fallbesprechung ist bei
substanziellen Entscheidungen ein gra-
vierender Verstoss gegen die «Best
Practice». Es ist ein schlechterdings
unentschuldbarer Verstoss gegen die
Grundsitze der rechtzeitigen Informa-
tion, wenn der Verwaltungsratsprasi-
dent es zuldsst — oder, noch schlimmer,
dafiir sorgt —, dass dem Verwaltungsrat
Prisentationen mit «Uberraschungsfo-
lien» an die Wand projiziert werden. Es
ist unerlésslich, dass Ausfertigungen
oder Kopien der Folien rechtzeitig vor-
her zum Studium abgegeben werden.
Einem Mitglied ist es sonst nicht mog-
lich, gleichzeitig den miindlich dahin-
fliessenden Darlegungen und Argu-
menten zu folgen, die tiberraschend
auftauchenden und oft iiberladenen
Folien zu analysieren und das Ganze
kritisch zu hinterfragen. Noch weniger
ist es moglich, blitzartig neu auftau-
chende Abkiirzungen zu entritseln und
auch gezielt zuriickzubléttern, um sich
zu vergewissern, was gesagt und was
nicht gesagt worden ist, bevor man sich
selbst zu Wort meldet. Aus dem «hoh-
len Bauch» vorgetragene Folienpri-
sentationen zu wichtigen Themen mit
der Aufforderung, dazu sei sofort Be-
schluss zu fassen, sind letztlich eine
Form der «Board Room Surprise».

(iii) Information muss tber alle As-
pekte der Gesellschaft gegeben werden
—sowohl fiir die Willensbildung wie fiir
die Uberwachung. Es ist also unzuls-
sig, entweder sorglos selektiv (eine
Form der Fahrlissigkeit) oder gar ge-

zielt selektiv (eine Form der Manipula-
tion) zu informieren. Der Président
nimmt die Leitung des Verwaltungsra-
tes im Interesse der Gesellschaft wahr
[46], d. h. im Klartext weder in seinem
eigenen Interesse noch in demjenigen
der Mehrheitspartei oder eines «har-
ten» Kerns innerhalb des Verwaltungs-
rates (oder schliesslich des Manage-
ments). Der Président hat auch Alfer-
nativen vorzustellen: Alternativen sind
fiir die Willensbildung unentbehrlich.

(iv) Die Information ist aber nicht nur
«proaktiv», rechtzeitig und umfassend,
sondern dazu vor allem auch iibersicht-
lich aufbereitet zu bieten. Diese Anfor-
derung scheint wiederum selbstver-
stiandlich zu sein, ist es aber in der Pra-
xis tiberhaupt nicht. Die einfachste und
schlechteste Losung fiir die Informati-
onsablidufe besteht ndmlich darin, dass
man vor dem Verwaltungsrat einfach
siamtliche Unterlagen auftiirmt, die sich
im Prozess der Vorbereitung angehduft
haben. Dieses Verfahren fiihrt dazu,
dass die Mitglieder des Verwaltungsra-
tes entweder viel Zeit unniitz aufwen-
den miissen, um in Einzelarbeit die
wirklich entscheidenden drei oder fiinf
Punkte in der Vorlage herauszufinden.
Oder aber sie lesen die Unterlagen —
und dies kommt entgegen allen Prote-
sten immer wieder vor — nicht vollstdn-
dig durch und stellen auf die miindliche
Diskussion in der Sitzung ab. «Uber-
sichtlich aufbereitet» heisst, dass der
Verwaltungsrat die wirklich wesentli-
chen Aspekte konzis und klar darge-
legt bekommt, im Sinn von «executive
summaries». Er erhilt eine kurze Eror-
terung von Varianten und eine Klar-
stellung der wesentlichen Kriterien,
welche fiir die vorgeschlagene Variante
und gegen die anderen sprechen. Zur
iibersichtlichen Aufbereitung gehort fer-
ner eine Bewertung der Wesentlichkeit
der verschiedenen Punkte und der
Brisanz von bestimmten Risiken — z. B.
durch die sog. «traffic lights» (d.h. rote,
gelbe und griine Punkte), oder durch
einen anderen einfachen Code, der den
Stand der Beurteilung der Lage durch
die Geschiftsleitung auf eine einfache
Art an den Verwaltungsrat weitergibt.
Es versteht sich, dass eine derartige
Aufbereitung recht aufwendig ist, Zeit
und Disziplin verlangt. Dies ist auch
einer der Griinde, weshalb der Rhyth-
mus der Verwaltungsratssitzungen am
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besten mit nicht mehr als sechs ordent-
lichen Sitzungen pro Jahr angesetzt
wird [47] — mehr droht zu einer Uber-
forderung fiir jene zu fiihren, die die
Sitzungen vorbereiten und auswerten
missen.

(v) Dass die Verantwortlichen einer
wichtigen Vorlage in der Regel in der
Sitzung anwesend oder mindestens fiir
vertiefende Fragen erreichbar sein sol-
len, erscheint wohl als eher banal — doch
das ist keineswegs der Fall. Gerade
diejenige Person unterhalb des «Top
Management», die die entscheidenden
Informationen hat, ist manchmal in der
Verwaltungsratssitzung weder anwe-
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nisse insgesamt so zu ordnen, dass In-
teressenkonflikte mit der Gesellschaft
von Anfang an moglichst vermieden
werden. Der «Code» setzt mit dieser
Empfehlung also bewusst schon vor
dem Auftauchen eines Interessenkon-
fliktes an.

Tritt ein Interessenkonflikt aber den-
noch auf, so entsteht eine spontane
Meldepflicht an den Présidenten und
eine Reaktionspflicht des Verwaltungs-
rates. Dieser hat —so die Empfehlung —
einen Beschluss zu fassen, d. h. er kann
sich nicht einfach auf die Anhorung
dessen beschrianken, was der Prisident
zu dem gerade vorliegenden Fall eines

«Abgangsentschidigungen sollten um keinen
Franken weiter gehen als bis zu dem, was entweder
vertraglich von vornherein festgelegt war oder was
in Ubereinstimmung mit dem Gesellschafisinteresse

ausgehandelt wird. »

send noch erreichbar, wihrend der
hochststufige Wiirdentriger zwar anwe-
send, aber nicht in der Lage ist, auf spe-
zifische Fragen auch eine spezifische
Antwort zu geben.

Diese fiinf Empfehlungen enthalten
in ihrer Kombination einen scharfen
Bruch [48] mit fritheren, laxen Infor-
mationsbrauchen in manchen Schwei-
zer Gesellschaften

7. Schiirfere Konturen im Umgang
mit Interessenkonflikten

Vor allem auch die Empfehlungen des
«Swiss Code» zu den Interessenkonflik-
ten gehen entgegen dem ersten An-
schein tiber das hinaus, was in vielen
Gesellschaften bisher effektiv gemacht
worden ist [49]. Sie sind in den inhaltli-
chen Anforderungen durchaus mit den
Empfehlungen des «Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex» vergleichbar
[50]. Der «Swiss Code» enthilt eine Auf-
forderung an die Verwaltungsrats- und
Geschiftsleitungsmitglieder, ihre per-
sonlichen und geschiftlichen Verhalt-

Interessenkonfliktes zu sagen hat. Klar-
gestellt ist auch die Ausstandspflicht des
Betroffenen, was bisher dem Gesetz
gar nicht direkt zu entnehmen war [51].

Noch weiter geht die Empfehlung, dass
eine Person, die in einem dauernden
Interessenkonflikt steht, dem Verwal-
tungsrat oder der Geschiftsleitung
nicht angehoren kann. Wer meint, das
werde schon heute iiberall so gehalten,
tduscht sich. Viele Verwaltungsrite
sind sich nicht bewusst, dass es ein Ver-
stoss gegen die Regeln iiber den Um-
gang mit Interessenkonflikten ist, wenn
der Kreditdirektor der Hausbank, bei
der die Gesellschaft stark in der Kreide
steht, Mitglied des Verwaltungsrates
ist. Solche «Beziehungsmandate» waren
in der Schweiz bis mindestens in die
Mitte der neunziger Jahre gang und
gébe; sie sind noch heute vor allem in
mittleren Firmen weithin iiblich. Dabei
kommt es aber, wie sich aus Absatz
zwei ergibt, auch hier entscheidend auf
die Intensitit des Interessenkonfliktes
an. Es ist denkbar, dass bei geringer In-
tensitdt und nur sporadischer Aktua-
lisierung des Konfliktes ein Verbleib

moglich ist, unter Ausstandspflicht von
Fall zu Fall [52]. Aber bei einem stindi-
gen und intensiven Interessenkonflikt
ist ein Verbleib im Gremium ein Ver-
stoss nicht nur gegen die Grundsitze
der Corporate Governance, sondern
direkt gegen Art. 717 Abs. 1 OR.

Dadurch wird es jedoch keineswegs un-
moglich, dass bestimmte Gruppen ihre
Vertreter in den Verwaltungsrat ent-
senden, so insbesondere z. B. die Ange-
stellten oder Vertreter 6ffentlich-rechtli-
cher Korperschaften, oder ein Haupt-
aktiondgr. Denn es kann nicht gesagt
werden, dass die Gesellschaft mit threm
Hauptaktionér oder ihren eigenen Ar-
beitnehmern in einem «dauernden In-
teressenkonflikt» steht; der « Code» weist
ausdriicklich darauf hin, dass es um
die Intensitit des Interessengegensat-
zes geht, und damit auch um die Natur
eines von Fall zu Fall auftauchenden
Gegensatzes der Interessen.

Schliesslich enthédlt der Code auch
inhaltliche Anforderungen an Rechts-
geschifte zwischen der Gesellschaft
und Organmitgliedern (bzw. ihnen na-
hestehenden Personen): Es ist der
Grundsatz des Abschlusses zu Drittbe-
dingungen («dealing at arm’s length»).
In rein prozeduraler Hinsicht sind sol-
che heiklen Transaktionen unter Aus-
stand des Betroffenen zu genehmigen
[53] und zur Absicherung der Anforde-
rung «at arm’s length» ist gegebenen-
falls eine neutrale Begutachtung anzu-
ordnen.

In allen diesen Punkten geht es um
hoch sensible Situationen, in denen ein
Verstoss gegen die Empfehlungen es
einem allzu bedenkenlosen Verwal-
tungsrat kiinftig schwerer machen
wird, die Einhaltung der Treue- und
Sorgfaltspflicht aufzuzeigen.

8. Die Gretchenfragen —
Doppelspitze oder Personalunion

Der meist umstrittene Punkt des gan-
zen «Swiss Code» war ohne jeden Zwei-
fel die Ziffer 18, wo es um die Frage
geht, ob Verwaltungsrat und Geschéfts-
leitung eine einheitliche Spitze haben
diirfen (d. h. der Vorsitzende in «Perso-
nalunion» beide Amter versehen darf),
oder ob zwei Personen mit diesen
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Funktionen zu betrauen sind («Doppel-
spitze») [54].

In den mit grossem Eifer gefiihrten
Diskussionen hat sich gezeigt, dass zwar
die Doppelspitze auf den ersten Blick
den Anforderungen der «checks and
balances» besser entspricht, dass ande-
rerseits aber auch diese Konfiguration
in der Praxis grosse Nachteile haben
kann. In der einzelnen Gesellschaft
kann es von Fall zu Fall unmoglich sein,
die genau richtige Konstellation eines
etwas dlteren, aber in den Geschéften
doch erfahrenen Prisidenten des Ver-
waltungsrates mit einem etwas jiinge-
ren, stossigen und dennoch teamféhi-
gen Vorsitzenden der Geschiftsleitung
zu verwirklichen. Und selbst wenn die
Kombination sich herstellen lasst, kon-
nen die beiden Personen hintereinan-
der geraten und darum streiten, wer
nun die wirkliche «<number one» in der
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schwer moglich, ein gewohnheitsmdissi-
ges Nachriicken des ilter werdenden
CEO an die Stelle des Verwaltungsrats-
prasidenten zu verhindern. Ein auto-
matisches Nachriicken dridngt sich aus
der gegebenen Situation heraus immer
und immer wieder geradezu auf — in
Deutschland wird offenbar der weitaus
iberwiegende Teil aller Besetzungen
des Aufsichtsratsvorsitzes auf diese
Weise vollzogen. Dadurch kommt es —
letztlich in Verletzung der «Corporate
Governance» — grundsitzlich dazu, dass
der oberste Aufseher in seinem neuen
Amt die Folgen der eigenen Manage-
menttaten der letzten Jahre kontrollie-
ren soll. Er steht damit mindestens in
der entscheidenden Phase nach dem
personellen Wechsel in einem Interes-
senkonflikt, der die Aufsichts- und
Kontrollarbeit des Verwaltungsrates in
einem wichtigen Punkt zu ldhmen
droht.

«Wenn auch der Gesetzgeber nicht untiitig bleiben
kann, so ist man sich doch praktisch weltweit
dariiber einig, dass grosse Bereiche der Corporate
Governance am besten in flexiblen Texten der
Selbstregulierung verankert werden. »

Gesellschaft ist. Beginnen sie, grimmig
entschlossen gegeneinander zu arbei-
ten, kann die Gesellschaft grossen
Schaden nehmen. Es ist andererseits
auch keineswegs giinstig, wenn die
Frage nach der «<number one» allzu klar
zugunsten des einen oder des anderen
entschieden wird, d. h. der Verwaltungs-
ratsprésident dem «CEO» zu viel drein-
redet. Und noch unglinstiger ist es,
wenn umgekehrt der Vorsitzende der
Geschiftsleitung durch selektive Infor-
mation und Kontaktverbote den Ver-
waltungsratsprasidenten immer mehr
am Gingelband fiihrt. Das sind keine
erfundenen Gefahren. Auch die Dop-
pelspitze birgt daher ihre eigene Instabi-
litiit; diese kann fiir die Gesellschaft
sogar ein erhebliches Risiko darstellen.

Sodann ist es nach der Erfahrung so-
wohl in der Schweiz wie vor allem in
Deutschland im Laufe der Zeit nur

Aus diesen Griinden sollen beide Vari-
anten der Spitzenorganisation zur Ver-
fligung stehen, der Verwaltungsrat aber
dazu aufgerufen sein, zur Frage der
Personalunion oder Doppelspitze einen
ausdriicklichen Entschluss zu fassen.
Das ist durchaus neu: Bislang hatten
meistens in der Praxis die Verwaltungs-
rite kotierter Gesellschaften die Frage
der Personalunion oder Doppelspitze
bloss implizit entschieden, ohne aus-
driicklich dariiber zu debattieren oder
gar einen Beschluss mit entsprechen-
der Begriindung zu fassen. Der «Swiss
Code» sagt, welche Griinde fiir die
Wahl der Personalunion sprechen kon-
nen: unternehmensspezifische Griinde
oder die Konstellation der gerade ver-
fligbaren Spitzenkrifte. Der klassische
unternehmensspezifische Grundist eine
Krisenlage, ein Start-up oder eine Um-
bauphase, in der die Kiirze der Ent-
scheidungswege vorrangige Bedeutung

hat. Die klassische innere Konstella-
tion, in der ein Verwaltungsrat sich fiir
die Personalunion entscheiden kann,
ist das Fehlen eines in Alter, Fihigkei-
ten und Temperament gut abgestimm-
ten Zweierteams.

Der «Swiss Code» kniipft an die Wahl
der Personalunion Folgen: Es wird em-
pfohlen, einen adiquaten Kontrollme-
chanismus einzurichten, normalerweise
durch den sogenannten «lead director»,
niamlich ein nichtexekutives, unabhin-
giges und erfahrenes Mitglied. Diese
Stelle des «Swiss Code» mag sich recht
unauffillig lesen; frither wire es jedoch
geradezu ein «crimen laesae maiestatis»
[55], eine Majestitsbeleidigung gewe-
sen, wenn ein einzelner Verwaltungsrat
— und wire er noch so alt, unabhingig
und erfahren — eine Sitzung ohne den
Prasidenten selbstindig einberufen
und in dessen Abwesenheit geleitet
hitte. Genau diesem ketzerischen Ver-
fahren aber 6ffnet der «Swiss Code» in
Ziff. 18 die Tiir [56].

9. Internes Kontrollsystem
mit Risikomanagement und
Compliance

Man wird es kaum fiir moglich halten:
In manchen grosseren Schweizer Ge-
sellschaften hat bis in die allerjiingste
Zeit die Doktrin iiberlebt, dass die Ein-
richtung eines internen Kontrollsystems
ein Beweis mangelnden Vertrauens in
das Management sei. Man horte gar,
das sei ein Versuch des Verwaltungsra-
tes, im Unternehmen eine Art «Paral-
lelpolizei» aufzubauen. Es ist daher ent-
gegen dem ersten Anschein durchaus
ein harter Punkt, dass nun nach dem
«Swiss Code» ein Verwaltungsrat kaum
mehr fiir sich in Anspruch nehmen
kann, er folge der guten Praxis, wenn er
in seiner Gesellschaft nicht fiir ein
funktionsfdhiges, den Besonderheiten
des Unternehmens angepasstes inter-
nes Kontrollsystem mit einem Risi-
komanagement sorgt [57].

Dabei versteht sich von selbst: Der Ver-
waltungsrat bildet nicht etwa selbst das
interne Kontrollsystem; er «sorgt dafiir».
Er ist vollends nicht sel/bst Risikomana-
ger, interner Revisor und Compliance
Officer. Er hat gewohnlich fiir diese
Aufgaben weder die notige Ausbildung

8

Der Schweizer Treuhdnder 11/02



CORPORATE GOVERNANCE

noch die methodischen Hilfsmittel,
noch schliesslich — als nebenamtlich t4-
tiger Verwaltungsrat — die notige Zeit.
Alle drei Funktionen (das interne Kon-
trollsystem als Oberbegriff, mit den zu-
geordneten Funktionen des Risikoma-
nagements, der internen Revision und
der Compliance) fallen in den Bereich,
in denen das Management eine ent-
scheidende gestaltende Arbeit zu lei-
sten hat [58]. Das Risikomanagement
ilberhaupt ist in der Durchfiihrung eine
Sache des Managements, auch die Com-
pliance. Selbst die interne Revision —
obwohl sie dem Audit Committee Be-
richt erstattet — kann in der Praxis gar
nicht anders als durch das Management
organisiert und fachlich betreut wer-
den. Die interne Revision soll gewiss
am Schluss in ihrer Arbeit und in ihrer
Berichterstattung von direkten Wei-
sungseingriffen des Managements un-
abhéngig sein, aber sie ist insgesamt
eingebettet in die Fihrungs- und Ge-
staltungsarbeit des Managements.

Ein wichtiger Punkt ist dabei die im
«Swiss Code» hervorgehobene Emp-
fehlung, dass das Risikomanagement
nicht nur die finanziellen, sondern auch
die operationellen Risiken abdeckt. Das
war, ausserhalb des eigentlichen Fi-
nanzsektors, bis vor kurzem noch nicht
allgemein anerkannt. Doch heute weiss
man, dass je nach der Art des Unter-
nehmens auch in der Giiter- und
Dienstleistungswelt die operationellen
Risiken von grosser Tragweite sein
konnen. Sie sollen kognitiv erfasst und
fiihrungstechnisch behandelt werden.

10. Die« unabhiingigen»
Verwaltungsratsmitglieder

Der «Swiss Code» unterscheidet, in
Ubereinstimmung mit internationalen
Standards, die Begriffe der «exekutiven»,
«nicht exekutiven» und «unabhiingi-
gen» Verwaltungsratsmitglieder [59]. Er
empfiehlt, dass in der Regel — und in
der Schweiz ist dies heute auch weithin
der Fall — mehr als die Hilfte der Mit-
glieder des Verwaltungsrates nicht
gleichzeitig Managerfunktionen ausii-
ben. Wihrend es durchaus zweckmas-
sig ist, dass ein oder zwei Mitglieder aus
dem Kreis der Manager stammen und
daher die Gesellschaft mit allen ihren
Tiicken kennen, ist es doch besser,
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wenn eine deutliche Mehrheit des Ver-
waltungsrates von aussen kommt.

Eine verschirfte Qualifikation gegenti-
ber der Eigenschaft «nicht exekutiv»
bedeutet die Etikette «unabhingig».
Fiir die beiden speziellen Unteraus-
schiisse — das Audit Committee und das
Remuneration Committee — stellt der
«Swiss Code» die Empfehlung auf, dass
die Mehrheit der Ausschussmitglieder
nicht nur Nichtmanager, sondern zu-
sdtzlich auch unabhiingig sein sollen.
Die Definition der «Unabhingigkeit»
ist gegeniiber derjenigen im Combined
Code der Londoner Borse und vor
allem auch den neuesten Begriffsbe-
stimmungen in den USA [60] etwas
vereinfacht, doch kommt es in diesem
Punkt auch so noch zu einer ziemlich
starken Verschérfung gegeniiber den
bisherigen Vorstellungen. Denn als «un-
abhdngig» gelten nur solche nicht exe-
kutiven Mitglieder des Verwaltungsra-
tes, welche der Geschiftsfithrung nie
oder vor mehr als drei Jahren angehort
haben, und die mit der Gesellschaft in
keiner oder nur verhédltnismissig ge-
ringfiigigen geschéftlichen Beziehun-
gen stehen [61]. Auch ist bei kreuzwei-
ser Einsitznahme in Verwaltungsréten
die Unabhéngigkeit im Einzelfall sorg-
faltig zu priifen [62].

Die Empfehlungen des «Swiss Code»
zur «Unabhingigkeit» der Ausschussmit-
glieder sind, obwohl sie eine Nuance
weniger weit gehen als der heutige
internationale Standard, doch schon
ziemlich unerbittlich [63] und sind daher
noch in der Vernehmlassung auf Wider-
stand konservativ gesinnter Schweizer
Verwaltungsrite gestossen. Es ist nun
aber eindeutig, dass ein Verwaltungsrat
sich nur dann auf dem Niveau der in-
ternationalen Anforderungen bewegt,
wenn er die Unabhéngigkeitsregeln
mindestens fiir seine Ausschiisse be-
achtet. Die ausldandischen Regeln gehen
jetzt sogar noch wesentlich weiter,
indem neuerdings der New York Stock
Exchange verlangt, dass die Mehrheit
des gesamten Verwaltungsrates aus «un-
abhdngigen» Mitgliedern besteht [64].
Und der Londoner «Combined Code»
erblickt auch schon in der Verwandt-
schaft eine Bedrohung fiir die Unab-
hingigkeit; er erfasst mit einer soge-
nannten «catch-all-clause» auch alle
anderen denkbaren Arten von Abhén-

gigkeiten, solche also, die sich weder in
der Ndhe zum Management, noch in
den geschiftlichen Beziehungen, noch
in der Verwandtschaft, noch in der
kreuzweisen Einsitznahme in Verwal-
tungsriten zeigen [65].

Auch wenn der «Swiss Code» noch
nicht so weit geht, ist doch die Einfiih-
rung des Unabhingigkeitskriteriums
fiir Ausschussmitglieder in den Verwal-
tungsriten eine wesentliche Neuerung
mit spiirbaren personellen Konsequen-
zen.

11. Genehmigung des
Jahresabschlusses durch
den Priifungsausschuss

Dem Audit Committee fillt —in Anleh-
nung an die internationalen Standards
—zuerst einmal die Pflicht zu, sich tiber
die Wirksamkeit der externen und der
internen Revision sowie deren Zusam-
menwirken ein Bild zu machen. Diese
Funktion ist heute weltweit anerkannt.
Der Ausschuss beurteilt aber auch die
Funktionsfihigkeit des internen Kon-
trollsystems (inkl. Risikomanagern und
Compliance). Man darf davon ausge-
hen, dass diese Hauptaufgabe eines
Priifungsausschusses sich inzwischen in
den meisten borsenkotierten Schwei-
zer Gesellschaften, vor allem aber in
den SMI-Gesellschaften, schon recht
gut eingelebt hat.

Ziff. 24 des «Swiss Code» weist dem
Audit Committee nun jedoch eine zu-
sitzliche Aufgabe zu, die sich zunéchst
—zu Unrecht — ziemlich harmlos liest:

«Der Priifungsausschuss entscheidet, ob der Ein-
zel- und Konzernabschluss dem Verwaltungsrat
zur Vorlage an die Generalversammlung empfoh-
len werden kann [66].»

Hinter dieser kurzen Formulierung des
«Swiss Code» steht in Wirklichkeit das
Ergebnis der Arbeit des sogenannten
«Blue Ribbon Committee» in New York
[67]. Dieses hatte im Jahre 1999 mit
Empfehlungen fiir eine bessere Ar-
beitsweise der Audit Committees die
«Securities and Exchange Commission»
(SECQ), die amerikanische Borsenauf-
sicht, dazu bewogen, von den Audit
Committees diese zusitzliche Leistung
zu verlangen: Der Priifungsausschuss
hat einen ausdriicklichen Beschluss
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dariiber zu fassen, dass es den vorher
durchgesehenen und eingehend eror-
terten Einzel- und Konzernabschluss
dem Gesamtverwaltungsrat zur Ge-
nehmigung zwecks Vorlage an die Ak-
tiondre empfiehlt.

Dieser ausdriicklich zu protokollieren-
de Beschluss ist nunmehr auch Teil der
Empfehlungen des «Swiss Code». Er
verlangt von den Mitgliedern des Audit
Committee drei Leistungen, die es in
sich haben:

(i) Das Audit Committee muss, wenn
es den Einzel- und Konzernabschluss
zur Annahme empfehlen will, sich zu-
erst ein Bild dariiber machen, ob es auf
Wahrnehmungen gestossen ist, die es an
der Aussage des Testats der externen Re-
visoren zweifeln lassen. Ist dies der Fall,
kann es den Abschluss nicht dem Ge-
samtverwaltungsrat zur Genehmigung
empfehlen. Er muss vielmehr vom Ver-
waltungsratsprésidenten eine ausseror-
dentliche Verwaltungsratssitzung ein-
berufen lassen, in der die Zweifel am
Testat dargelegt, begriindet und mit
einem Antrag zum weiteren Vorgehen
versehen werden.

(i) Um zu einer Genehmigungsemp-
fehlung zu kommen, muss das Audit
Committee sich zuerst davon iiberzeugt
haben, dass der vorgelegte Einzel- und
Konzernabschluss mit Anhang — zu-
sammen mit dem verbalen Jahresbe-
richt gelesen — den anwendbaren Rech-
nungslegungsgrundsitzen entspricht [68].
Normalerweise ist das fiir den Kon-
zernabschluss entweder Swiss GAAP
FER [69] oder die International Ac-
counting Standards (IAS). Dies bedeu-
tet nichts anderes als dass diejenigen
Verwaltungsrite, die dem Audit Com-
mittee angehoren, mit den IAS bzw.
den FER so vertraut sein miissen, dass
sie jede wirklich wesentliche Abwei-
chung des vorgelegten Abschlusses von
diesen Grundsitzen mit hinreichender
Wabhrscheinlichkeit erkennen und dann
auch nach ihrer Tragweite beurteilen
konnen. Es heisst dies mit anderen
Worten, dass alle «Audit Committee»-
Mitglieder die FER- bzw. IAS-Rech-
nungsgrundsétze personlich vertieft stu-
diert haben miissen [70]. Wer zum er-
sten Mal in seinem Leben die mehr als
1500 Seiten der IAS vor sich auf dem
Tisch hat, wird sehen, was das bedeutet.
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(iii) Schliesslich bedeutet die Empfeh-
lung, dass das Audit Committee ge-
geniiber dem Gesamt-Verwaltungsrat
eine eigenstindige Zusatzverantwor-
tung tibernehmen muss. Kommt es —
viel spéter — zu einem Verantwortlich-
keitsfall wegen einer oder mehreren
folgenschweren Fehldarstellungen im
Einzel- oder Konzernabschluss [71],
sind die Mitglieder des Audit Commit-
tee wegen des Regresses, den die iibri-
gen Verwaltungsratsmitglieder auf sie
zu nehmen versuchen, evtl. aber auch
nach aussen schirfer haftbar [72].

Gewiss liegt es am Verwaltungsrat als
Gesamtgremium, den Jahresabschluss
der Generalversammlung gemiss Art.
698 OR zur endgiiltigen Genehmigung
vorzulegen [73]. Wenn es jedoch zu
einem grossen Problemfall kommt, ste-
hen die drei wackeren Mitglieder des
Priifungsausschusses zuvorderst in der
Schusslinie: Sie werden, obwohl das gar
nicht ihrer eigentlichen Aufgabe ent-
spricht, wie eine Art «Super-Auditors»
fiir die Fehler im Abschluss verant-
wortlich gemacht [74]. Gesucht: Frei-
willige fiir Audit Committees von Pu-
blikumsgesellschaften.

12. Entschiidigungspolitik
fiir die Spitzenkrifte

Der «Swiss Code» geht im Punkt der
Entschadigungen fiir die Spitzenkriifte
noch nicht so weit wie der Anhang zum
«Combined Code» des London Stock
Exchange. Dennoch enthilt er in Ziff.
26 ziemlich starke inhaltliche Leitlinien
fiir eine verantwortungsvolle Praxis.

Es tont fast wie nichts, ist aber gar nicht
so leicht durchzufiihren, wenn empfoh-
len wird, die Entschiddigung solle ei-
nerseits «vom nachhaltigen Erfolg des
Unternehmens» und anderseits «vom
personlichen Beitrag» des betreffenden
Managers abhidngig gemacht werden,
und zwar beides «nachvollziehbar». Es
braucht schon eine grosse Anstrengung
des Entschiadigungsausschusses, um die
Kausalzusammenhidnge aufzudecken
und die Systeme auf ihre Wirkungs-
weise zu analysieren und dann die kon-
krete Auswirkung zu iiberpriifen. Auch
die Empfehlung, dass «falsche Anreize»
zu vermeiden seien, liest sich harmlos.
Die Schirfe der hier zu 16senden Pro-

bleme erkennt aber, wer weiss, wie z. B.
der Budgetprozess durch gezieltes Un-
terbudgetieren verfélscht werden kann,
sobald eine kriftige Uberschreitung
des Sollgewinns fiir sich allein als Nach-
weis eines besonderen Fiihrungserfol-
ges gilt und zu hohen Managerboni
fiihrt.

Auch die Empfehlung, dass Aktienop-
tionspline fiir Spitzenkader zu mog-
lichst geringer Verwisserung fithren
sollen, und dass eine nachtrégliche Ab-
senkung des Ausiibungspreises (das
sog. «Repricing») nicht guter Praxis
entspricht, sowie die Regeln iiber die
Abgangsleistungen weichen von gewis-
sen in der Schweiz schon lange teil-
weise feststellbaren oder erst in aller-
letzter Zeit eingerissenen Brauchen
(und Missbrduchen) durchaus ab. Ab-
gangsentschiadigungen sollten um kei-
nen Franken weiter gehen als bis zu
dem, was entweder vertraglich von
vornherein festgelegt war oder dann,
wenn sie iiber den vertraglichen An-
spruch hinausgehen, nicht weiter als
bis zu dem, was «in Ubereinstimmung
mit dem Gesellschaftsinteresse» ausge-
handelt wird.

Wer die Empfehlungen des «Swiss
Code» im Zusammenhang liest, sie vor
dem Hintergrund der aktienrechtli-
chen Bestimmungen wiirdigt und die
Gestaltungsverantwortung des Verwal-
tungsrates auch wirklich ernst nimmt,
findet im Héufchen der 30 Tabletten
des «Swiss Code» zwar solche mit mil-
den Dosen, aber auch mindestens
zwoOlf mit recht scharfer Arznei. Fiir
die einzelnen Gesellschaften ist es eine
Herausforderung, von der Gestaltungs-
autonomie, die das Schweizer Aktien-
recht kennzeichnet, durch eine Umset-
zung der Empfehlungen zur Corporate
Governance geschickt Gebrauch zu
machen. =

Anmerkungen

*Vollstindig tiberarbeitete und erweiterte Fas-
sung des am ZfU-Seminar «Corporate Gover-
nance» vom 19. Juni 2002 in Ziirich gehaltenen
Referates. — Literaturhinweise am Schluss.

1 Courtney C. Brown (1976), und zwar im Vor-
wort und auf Seite 107.

2 Cadbury Report (1992) u. a. Ziff. 4.1., 4.22.,
48.,49.,431.
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3 Botschaft 1983, insbesondere Seite 96 ff., Ziff.
215 und Seite 177 ff., Ziff. 332.3.

4 Botschaft 1983, 177: «Oberleitung bedeutet ein
Dreifaches, namlich Entwicklung der strategi-
schen Ziele der Gesellschaft, Festlegung der
Mittel, um diese Ziele zu erreichen und Kon-
trolle der Geschiiftsfithrungsorgane im Hin-
blick auf die Verfolgung der festgelegten
Ziele».

5 Art. 716b Abs. 2 OR 1991.

6 Diesergibtsich aus Art. 716b Abs.2. Auch die
Ptlicht, das Organisationsregelement des Art.
716b OR in der stindigen Verinderung, wel-
che das Geschéftsumfeld diktiert, «a jour» zu
halten, wird von manchen — zu Unrecht — als
blosse Nebensdchlichkeit ohne rechtliche
Folgen bezeichnet.

7 In der parlamentarischen Beratung wurde
dieser Punkt, der in der Corporate Gover-
nance eine so grosse Rolle spielt, klargestellt:
Art. 715a OR 1991, viel enger war Art. 713
OR 1936.

Art. 716a Abs. 1 Ziff. 5 OR 1991.

Art. 716a Abs. 2 Satz 2 und sinngeméss auch
Art. 716b Abs. 2 OR 1991.

10 Art. 8 des Borsengesetzes (BEHG) 1995:
«Die Borse erlisst ein Reglement iiber die Zu-
lassung von Effekten zum Handel... Es trigt
international anerkannten Standards Rech-
nung».

O oo

11 Beauftragter fiir die Arbeiten war Prof. Hans
Caspar von der Crone.

12 Der New York Stock Exchange hat diesen
Punkt inzwischen formalisiert: Jede ausléndi-
sche Emittentin muss Inhalt und Einhaltung
der fiir sie massgebenden ausldndischen Cor-
porate Governance angeben und eine Abwei-
chungsanalyse zu den am NYSE geltenden
Standards bieten. Vgl. New York Stock
Exchange (2002), Recommendation 11.

13 Die Liste der an dieser Experten-Vollver-
sammlung vertretenen Firmen und Institutio-
nen findet sich im Ingress des SCBP (2002).

14 Es waren dies Peter Baockli, Karl Hofstetter,
Richard T. Meier, Thomas Hodler, Christian
Stiefel, zeitweise Herbert Buff, spater Thomas
Pletscher.

15 Abrufbar bei Economiesuisse, Verband der
Schweizer Unternehmen, Hegibachstrasse
47, Postfach, CH-7932 Ziirich, www.econo-
miesuisse.ch.

16 SWX-Richtlinie Zitf. 7, Comply or explain:
«Zwingend sind die Informationen gemdiss
Kapitel 5 des Anhangs (Entschiddigungen,
Beteiligungen und Darlehen) offenzulegen.
Im iibrigen gilt der Grundsatz comply or
explain: Sieht der Emittent von der Offenle-
gung bestimmter Informationen ab, so ist dies
im Geschéftsbericht einzeln und substanziell
zu begriinden.»

17 Definitive Fassung vom 25. Mirz 2002, in
«Kraft» seit 1. Juli 2002, anwendbar erstmals
auf das Geschiftsjahr 2002.

18 Motion Felix Walker, Corporate Governance
in der Aktiengesellschaft vom 20. Juni 2001
[Nationalrat, Nr. 01.3329].

19 Ubersicht in Reprax 3 (2001) 32 ff.

20 Motion Susanne Leutenegger Oberholzer
vom 22. Mirz 2001 [Nationalrat, Nr. 01.3153].

21 Motion Pierre Chiffelle, Transparenz bei
borsenkotierten Firmen, vom 9. Mai 2001
[Nationalrat, Nr. 01.424].

22 Transparenz-Richtlinie SWX (2002) Ziff. S.
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23 Diese Definition ist gegeniiber derjenigen des
Vorentwurfs vom 21. September 2001, die
noch durch neuere Arbeiten wie jene Anne
Héritier Lachats (2002) 207 geistert, gestrafft
worden.

24 Cadbury Report (1992), Ziff. 2.5.

25 DCGK, veroffentlicht am 28. Februar 2002
von der damit beauftragten Regierungskom-
mission. Vgl. den Grundlagenbericht bei
Theodor Baums (2001).

26 DCGK (2002) Ziff. 2.1.

27 Cadbury, Code of Best Practice (1992) Ziff.
6.1; Combined Code (1999) der Londoner
Borse, Abschnitt C.

28 SCBP (2002) Ziff. 7 Abs. 3, Hervorhebung
beigefiigt.

29 Bei Statutenidnderungen kann sich das glei-
che Problem stellen, wie Anne Héritier Lachat
(2002) 217 mit Fug bemerkt.

30 SCBP (2002), Ziff. 7.

31 SCBP (2002) Ziff. 9 Abs. 2.

32 Botschaft 1983, 177/78 Ziff. 332.3 (Hervorhe-
bung beigefiigt).

33 Art. 716a Abs. 1 Ziff. 3 OR 1991.

34 SCBP (2002) Ziff. 12.

35 DCGK (2002) Ziff. 3.5.

36 Ausdriicklich vorgesehen in SCBP (2002)
Ziff. 14 Abs. 3.

37 Die Befiirchtung von Bruno Dallo, Corpo-
rate Governance aus der Sicht des Manage-
ments (2002), Ziff. 3 und 4, dass die Ge-
schéftsleitung vom SCBP nicht ernst genug
genommen werde, ist unbegriindet.

38 Der «Hampel Report» fiihrt dazu aus: «We
agree with Cadbury that, on the first occasion
that an individual is appointed to the Board of
a listed company, he or she should receive in-
troduction into the responsibilities of a direc-
tor.» Hampel Report (1998) Ziff. 3.5.

39 Der «Hampel Report» hilt dazu fest: «It is
equally important that directors should receive
further training from time to time, particularly
on relevant new laws and regulations and
changing commercial risks.» Hampel (1998)
Ziff. 3.

40 SCBP (2002) Ziff. 14 Abs. 4.

41 Immerhin steht im «Hampel Report» dazu:
«A recent report of the US National Associa-
tion of Corporate Directors recommended the
introduction of formal procedures by which
Boards would assess both their own collective
performance and that of individual directors.
Some UK Boards already operate such proce-
dures. We believe that this is an interesting
development which Boards might usefully
consider in the interest of continuing improve-
ment, though we do not feel able to make a firm
recommendation on the subject» , Hampel Re-
port (1998) Ziff. 3.13.

42 Vgl. DCGK (2002) Ziff. 5.6: «Der Aufsichts-
rat soll regelmdssig die Effizienz seiner Tiitig-
keit iiberpriifen»; auch Baums-Bericht (2001)
103.

43 Art. 715a Abs. 1 und 2 OR 1991.
44 SCBP (2002) Ziff. 15 Abs. 2.

45 Diese Empfehlung richtet sich gegen die ge-
féahrliche Unsitte der «Tischvorlage», die
gemiss einer Untersuchung in der Schweiz
noch vor kurzem in 90 % der unter die Lupe
genommenen Gesellschaften tiblich gewesen
sein soll, vgl. Anne Héritier Lachat (2002) 219.

46 SCBP (2002) Ziff. 15 Abs. 1.

47 Dazu kommen, je nach dem Auftauchen
dringlicher Geschifte, die ad hoc abgehalte-
nen ausserordentlichen Sitzungen oder Tele-
fonkonferenzen.

48 Unzutreffend Anne Héritier Lachat (2002)
219, wo von einer «approche minimaliste et
peu praticable» die Rede ist.

49 SCBP (2002) Ziff. 16.

50 DCGK (2002) Ziff. 4.3. Der Deutsche Kodex
fiihrt die in der Schweizin Art. 717 Abs. 1 OR
enthaltene Treuepflicht zusdtzlich durch
ein konkretes Wettbewerbsverbot und ein
ausdriickliches (aktives und passives) «Bak-
schisch»-Verbot niher aus.

51 Art. 717 Abs. 1 OR redet auf hoher Abstrak-
tionsebene von den «guten Treuen», mit
denen die Interessen der Gesellschaft zu wah-
ren seien.

52 Insoweit und nur insoweit besteht Uberein-
stimmung mit der Ausserung von Peter Forst-
moser (2002) 20.

53 Nach der Bundesgerichtspraxis kann unter
Umstidnden im Aussenverhiltnis die Geneh-
migung eines einzigen Mitgliedes dafiir aus-
reichen.

54 Kritisch gegeniiber der Personalunion Cad-
bury Report (1992) Ziff. 4.9; Hampel Report
(1998) Ziff. 3.17, Combined Code (1999)
A.2.1. Ohne auf die Problematik einzutreten,
ist Anne Héritier Lachat 221 tiir die Doppel-
spitze offenbar als allgemein geltendes Obli-
gatorium. Das ist als zu eng abzulehnen, da in
bestimmten Fillen eine Personalunion das
geringere Ubel ist.

55 «Crimen laesae maiestatis» war ein Straftat-
bestand des Romischen Rechts von der
friihen Kaiserzeit an. Darauf stand die To-
desstrafe.

56 Es ist Sache des Organisationsreglements
(bzw. gegebenenfalls sogar der Statuten), die
notige rechtliche Grundlage fiir den «lead di-
rector» zu schaffen. Der «Swiss Code» enthilt
Empfehlungen, am Verwaltungsrat liegt es,
diese umzusetzen.

57 Vgl. Turnbull Proposals (1999), abgedruckt
bei Peter Bickli (2000A) 152: schon vorher
Cadbury Report (1992) Ziff. 431 und 4.32
sowie 4.39.

58 Zur eminent wichtigen Rolle des Manage-
ments in allen diesen Bereichen, Peter Bockli
(1994) 42 ff.

59 Vgl. die SWX-Transparenzrichtlinie (2002)
zu diesem Punkt, Ziff. 3.1 (c).

60 New York Stock Exchange (2002), Recom-
mendation 2.

61 SCBP (2002) Ziff. 22.
62 A.a.O. Ziff. 22 Abs. 2.

63 Dies wird von Anne Héritier Lachat (2002)
220 klar unterschétzt. Schon die Einhaltung
der drei Schweizer Kriterien (Nichtinvolvie-
rung in die Geschiftsfiihrung, keine ins Ge-
wicht fallenden Geschiftsbeziehungen, Ach-
tung bei Uberkreuzbeziehungen) schneiden
tief in die Landesbréuche ein und reduzieren
die in Frage kommenden Kandidaten dra-
stisch.

64 New York Stock Exchange (2002), Recom-
mendation 1.

65 Combined Code (2000) Ziff. A.3.2 («or other
relationship which could materially interfere
with the exercise of their independent judge-
ment»).

66 SCBP (2002) Zif. 24 Abs. 4.
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67 Dazu Peter Bickli (2000A) 1 ff. Die dort (An-
hang 2) abgedruckte urspriingliche Empfeh-
lung Nr. 9 des «Blue Ribbon Report» wurde
spdter von der SEC in einer etwas weniger
scharfen, aber inhaltlich dhnlichen Form in
Kraft gesetzt. Diese findet ihren Niederschlag
im SCBP (2002) Ziff. 24 Abs. 4.

68 Die Wahl der Rechnungslegungsstandards ist
gemiss Art. 663g in Verbindung mit Art. 716a
Abs. 1 Ziff. 3 OR 1991 eine Hauptaufgabe des
Verwaltungsrates.

69 Fachempfehlungen zur Rechnungslegung.

70 Dazu Peter Bockli, (2000B) 8 ff.

71 Art. 754 Abs.2 OR 1991.

72 Art. 754 Abs.2 OR 1991.

73 Art. 716a Abs. 1 Ziff. 6 OR 1991.

74 Klassisch sind die Vorwiirfe gegen das Audit

Committee im Fall Enron, vgl. US Senate
(2002), vor allem 9/10, 14 ff., 31 ff. und 57/58.
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