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Wirtschaft

US-Stimmrechtsberater ISS 
lehnt Christoph Franz als 
Verwaltungsratspräsidenten 
ab. Der Grund ist sein Lohn.

Von Andreas Möckli
Der einflussreiche Stimmrechtsberater 
ISS zeigt sich auch bei Roche aggressiv. 
Nachdem sich die Amerikaner an der 
Generalversammlung bei Konkurrent 
Novartis gegen langjährige Verwaltungs-
räte ausgesprochen haben, empfiehlt 
ISS seinen Kunden bei Roche 14 von ins-
gesamt 32 Traktanden abzulehnen. Die 
prominentesten Ziele sind der abtre-
tende Verwaltungsratspräsident Franz 
Humer und sein 
Nachfolger Chris-
toph Franz. Letzte-
rer soll nach dem 
Willen von ISS 
nicht gewählt wer-
den. Der Grund: 
Sein Gehalt von 
jährlich 4  Millionen 
Franken sei gleich 
hoch wie der Fix-
lohn von Konzern-
chef Severin Schwan. Aus Sicht des US-
Stimmrechtsberaters ist Franz damit ein 
 exekutives Verwaltungsratsmitglied und 
folglich nicht mehr unabhängig.

An Franz Humer stört ISS die Ver-
gütung nach seinem Rücktritt als VR-
Präsident. Roche beantragt den Aktio-
nären eine Vergütungssumme für die 
Verwaltungsräte in Höhe von maximal 
11 Millionen Franken für die Dauer bis 
zur Generalversammlung 2015. Inner-
halb dieser Summe sind maximal 3 Mil-
lionen Franken für Franz Humer reser-
viert. Dieses Gehalt ist gemäss Geschäfts-
bericht für seine «beratende Tätigkeit» 
vorgesehen, wobei diese in der Phase 
der Mandatsübergabe sehr intensiv sein 
und sich danach deutlich reduzieren 
werde. Diese Vergütung erhält Humer 
zusätzlich zu seinem Gehalt von 1 Million 
Franken für die ersten drei Monate 
 dieses Jahres, in denen er noch als 
 Präsident amtet. 

Gegen die Gehälter des Verwaltungs-
rats stimmen neben ISS auch die beiden 
Schweizer Stimmrechtsberater Ethos 
und zCapital. Im Gegensatz zu ISS sind 
die beiden auch gegen die Vergütungen 
der Geschäftsleitung für das laufende 
Jahr. zCapital etwa argumentiert, dass 
die vorgängige Genehmigung der Löhne 
auch variable Vergütungskomponenten 
beinhalte, über die im Nachhinein abge-
stimmt werden müsse. Ethos wiederum 
hat grosse Bedenken bezüglich der Höhe 
der Fixsaläre für das Topmanagement. 

Im Fall von Roche sind die Empfeh-
lungen der Stimmrechtsberater ohne 
Konsequenzen. Die Nachkommen der 
Gründer besitzen 50,01 Prozent aller 
stimmberechtigten Inhaberaktien, wo-
mit alle Traktanden ungefährdet sind. 
Dennoch wird interessant zu sehen sein, 
wie viele Aktionäre sich den Empfehlun-
gen der Stimmrechtsberater anschlies-
sen und wie Roche auf die Meinung der 
Minderheitsaktionäre reagieren wird. 
Der Pharmakonzern will zu den Stimm-
empfehlungen keine Stellung beziehen. 

Wer gewinnt im Bieterkampf 
um die Victoria-Jungfrau 
Collection – Aevis oder  
die Manz-Gruppe? Gestern 
kam es dabei zu einem 
kleinen Störmanöver.

Von Rita Flubacher
Der Termin der Bekanntgabe dürfte kein  
Zufall gewesen sein: Die Zürcher Kom-
munikationsagentur Contract Media von 
Sacha Wigdorovits teilte gestern mit, 
dass ein Gericht in Freiburg einen Ar-
restbefehl gegen die Aevis Holding erlas-
sen habe. «Der Arrest erfasst Vermö-
genswerte der Aevis Holding im Zusam-
menhang mit der Übernahme der Hotel-
gruppe Victoria-Jungfrau», heisst es in 
der Medienmitteilung. Und: «Bereits in 
den letzten Wochen und Monaten sind 
Vermögenswerte (. . .) mittels Gerichts-
beschluss blockiert worden. Grund sind 

Schulden der Aevis Holding bei verschie-
denen Unternehmen.» Der Freiburger 
Arrestbefehl, der über das Betreibungs-
amt Zürich 1 abgewickelt wurde, betrifft 
ein Konto der Aevis bei der UBS. Wigdo-
rovits’ Forderung beläuft sich laut Befehl 
auf 226 102.85 Franken.

Just am gestrigen Freitag sollte die An-
gebotsfrist der Aevis Holding an die Ak-
tionäre der Victoria-Jungfrau Collection 
(VJC) ablaufen. Zur Erinnerung: Um die 
Übernahme der Collection buhlen seit 
Monaten Aevis und die Zürcher Hotel-

dynastie Manz. Bis 
Donnerstagabend 
lag Aevis mit einem 
Anteil von 34,76  
Prozent an der Vic-
toria-Jungfrau Col-
lection in Führung. 

Kaum hatte Wig-
dorovits seine Mit-
teilung platziert, 
reichte ein Anwalt 

der Zürcher Kanzlei Baker & McKenzie im 
Namen der Manz-Gruppe ein Gesuch bei 
der Übernahmekommission ein. Die Prüf-
stelle von Aevis müsse bis Freitag, 14 Uhr, 
bestätigen, dass die Finanzierung der 
Übernahmeofferte sichergestellt sei. An-
dernfalls sei die Angebotsfrist zu verlän-
gern. Im Laufe des Nachmittags kam die 
Entwarnung von Aevis: positives State-
ment der Prüfer, alles in Ordnung. 

Kämpfe im Verwaltungsrat
Der Streit um die nicht bezahlten Hono-
rarrechnungen reicht in den Sommer 
2010 zurück. Damals kam es im Verwal-
tungsrat der Spitalgruppe Genolier, die 
später in Aevis umgetauft wurde, zu 
wüsten Kämpfen im Verwaltungsrat, die 
in der Abwahl von Antoine Hubert, dem 
Gründer und Mehrheitsbesitzer von Ge-
nolier, gipfelten. Seine Gegner holten 
sich Rat bei zwei Zürcher Anwaltskanz-
leien, der Contract Media und den Wirt-
schaftsprüfern von PWC. Einige Wochen 

später kehrten die Machtverhältnisse 
wieder, Hubert wurde zurück in den 
Verwaltungsrat gewählt. Die neue alte 
Führung unter Hubert bestritt die Hono-
rarforderungen der Anwälte und Bera-
ter. Seither trafen sich die Parteien vor 
dem Zürcher Handelsgericht und in 
einem Fall vor Bundesgericht. Die Rich-
ter entschieden bis dato, dass die Hono-
rarforderungen rechtens seien. Eine der 
betroffenen Kanzleien hat für ihre Hono-
rarforderung plus Prozessentschädi-
gung eine Betreibung gegen Aevis einge-
leitet. Aevis betont in ihrer Mitteilung, 
man bestreite jegliche Ansprüche, habe 
aber für die Streitsumme seit 2010 Rück-
stellungen gemacht. 

Welche Folgen die jüngsten Turbu-
lenzen auf die Entscheidung im Bieter-
kampf um die Victoria-Jungfrau Collec-
tion haben, zeigt sich erst am Montag 
vor Börsenöffnung. Dann wird bekannt, 
wie viele VJC-Aktionäre ihre Papiere 
 Aevis zum Kauf angeboten haben.

Von Simon Schmid
Raiffeisen ist auf Wachstumskurs. 1032 
Filialen sind bereits über die Schweiz 
verteilt, 5 zusätzliche kamen letztes Jahr 
dazu. Ebenso viele sollen dieses Jahr 
entstehen – in Effretikon, Genf, Kirch-
berg, Muri bei Bern und Zürich-Höngg. 

Die gestern veröffentlichten Zahlen 
zeugen vom Expansionsdrang: Um satte 
13 Prozent wuchs der Gruppengewinn, 
beim Bruttoergebnis wurde erstmals die 
Milliardengrenze geknackt.

Haupttreiber des Erfolgs ist einmal 
mehr das Hypothekengeschäft. Die Raiff-
eisenbank hat sich bei der Vergabe von 
Krediten an Immobilienbesitzer nur 
 minim eingeschränkt: 5,8 Prozent hatte 
das Hypothekenwachstum im Jahr 2012 
betragen, 5,7 Prozent waren es 2013. 
Realisiert wurden diese Zahlen in einem 
Gesamtmarkt, dessen Wachstum sich im 
selben Zeitraum von 5,4 Prozent auf 
4,2 Prozent verlangsamt hat.

Warnungen und zusätzliche Kapital-
vorschriften der Nationalbank, stren-
gere Anforderungen zur Hypotheken-
vergabe und die Einsicht, dass die Im-
mobilienpreise bald am Maximum ange-
langt sein werden, werden für die allge-
meine Marktentwicklung verantwort-
lich gemacht.

Zum Wachstum verdonnert
Doch die Raiffeisenbank hält das Tempo 
hoch. Unter den zehn grösseren Banken 
wuchs einzig die Basel-Landschaftliche 
Kantonalbank noch stärker im Hypothe-
kengeschäft. Die Zürcher Kantonalbank 
verzeichnete 2013 ebenso wie die UBS 
oder die Basler Kantonalbank ein unter-
durchschnittliches Hypothekenwachs-
tum. Die Waadtländer Kantonalbank, 
deren Immobilienkredite um 2,2 Pro-
zent zunahmen, hat sich sogar offiziell 
eine Wachstumsgrenze auferlegt.

«Fast alle Banken haben die Devise 
ausgegeben, beim Hypothekenwachs-
tum zu bremsen», sagt Andreas Dietrich, 
Spezialist für Retailbanken von der 
Hochschule Luzern. Anders klingt das 
Credo von Raiffeisenchef Pierin Vin-
cenz. «Wir wollen mit dem Marktwachs-
tum Schritt halten», sagt er. Unter seiner 
Führung hat die Bank der Konkurrenz 
Jahr für Jahr Kunden abgejagt. 2001 
hatte die Raiffeisen 12,2 Prozent Markt-
anteil im Hypothekengeschäft, heute 
sind es 16,3 Prozent.

Eine solche Wachstumsstrategie ist 
für den Immobilienexperten Donato 
Scognamiglio im gegenwärtigen Umfeld 
nachvollziehbar. «Wenn eine Bank ihren 
Geschäftserfolg halten will, ist sie zum 
Wachstum verdonnert», sagt er. Grund 
für die Einschätzung ist einerseits, dass 
die Zinsmargen der Banken in den ver-
gangenen Jahren laufend geschrumpft 
sind: Der Unterschied zwischen den er-
haltenen Schuldzinsen und den geleiste-
ten Sparzinsen ist immer kleiner ge-
worden. Andererseits sind künftige Zins-
erhöhungen durch die Nationalbank ein 
Thema. Den Banken droht Gefahr, weil 

sie diese höheren Zinsen nur langsam 
auf ihre Darlehensnehmer überwälzen 
können. Um sich gegen dieses Risiko 
 abzusichern, schliessen die Banken so-
genannte Swap-Geschäfte ab. Doch die 
gehen ins Geld.

Die Kosten der Sicherheit
Laut Bankenprofessor Andreas Dietrich 
haben fast alle Banken zuletzt solche 
Swaps abgeschlossen. Diverse  Experten 
sagen, dass die Raiffeisen diese Sicher-
heitsinstrumente eher in geringem Mass 

einsetzt. Man habe die Risiken im Griff, 
beteuert Pierin Vincenz: In Fachkreisen 
herrscht trotzdem Skepsis.

Die Bank selbst verweist auf ihre 
 hohen Vergabestandards und hebt die 
Vorteile ihrer Organisation hervor. 
Einer seits würden zentrale Richtlinien 
die Sicherheit garantieren, andererseits 
hätten die einzelnen Banken ein sehr de-
tailliertes Bild der Situation: Auf einen 
allfälligen Zinsanstieg sei man deshalb 
adäquat vorbereitet. Dass ein solcher 
Zinsanstieg bald eintritt, damit rechnet 

die Bank in ihren von Chefökonom Mar-
tin Neff ausgearbeiteten Szenarien ohne-
hin nicht. Die Raiffeisenbank gibt sich 
offen optimistisch – angesichts des spe-
kulativen Elements solcher Wirtschafts-
prognosen ist dies eigentlich erstaun-
lich. Experten wie Andreas Dietrich 
mahnen zur Vorsicht. «Wenn die Zinsen 
unerwartet steigen, ist es für eine Ab-
siche rung schon zu spät», sagt er.

Zuversichtlich ist die Raiffeisen auch 
deshalb, weil ihre Kreditverluste mit 
0,01 Prozent derzeit praktisch bei null 
sind. Wie Bankenexperte Stefan Rüesch 
von Comparis sagt, ist dies aber belang-
los. «Verlustpotenzial entsteht erst in ei-
nigen Jahren, falls die Zinsen hochgehen 
und gleichzeitig Hypotheken erneuert 
werden müssen.»

Das hohe Wachstumstempo und die 
geringen Absicherungen trugen laut 
 Experten dazu bei, dass der Raiffeisen 
2013 ein ausserordentliches Resultat ge-
lang: Sie verzeichnete mit 1,8 Prozent als 
eine der wenigen Banken eine Zunahme 
beim Zinserfolg, der Gewinnkennzahl 
fürs Hypothekengeschäft. Institute wie 
die ZKB (–3,2 Prozent) mussten im glei-
chen Zeitraum einen Rückgang hinneh-
men, nur die Thurgauer KB (+5,4 Pro-
zent) hielt mit der Raiffeisen mit.

Laut Beobachtern wie Lorenz Heim 
vom Hypothekenzentrum tritt die Bank 
in letzter Zeit zumindest in einigen Re-
gionen defensiver auf. In den aktuellen 
Zahlen zeigt sich dies indes noch nicht.

Raiffeisen hält das Tempo 
bei der Hypothekenvergabe hoch
Die Genossenschaftsbank vergab im vergangenen Jahr erneut mehr Hypothekarkredite als die Konkurrenz. 
Experten beobachten die Entwicklung mit Skepsis.

Arrestbefehl für ein Konto der Aevis

Widerstand gegen 
Roches neuen 
Präsidenten

Christoph Franz.

Bei fast allen Banken wächst das Geschäft mit der Baufinanzierung kaum mehr. Foto: Steffen Schmidt (Keystone)

Hypothekenwachstum 2013

in %

BLKB 6,4

Raifeisen 5,7

Thurgauer KB 5,4

Luzerner KB 4,6

St. Galler KB 4,5

Migros-Bank 4,2

Berner KB 3,6

Zürcher KB 3,4

BCV 2,2

Basler KB 2,0

UBS 2,9
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Antoine Hubert.

Die Raiffeisen-Bankengruppe hat 2013  
ein Rekordergebnis erzielt. Die drittgrösste 
Schweizer Bank machte erstmals einen 
Bruttogewinn von über 1 Milliarde Franken – 
ein Plus von 15 Prozent. Der Erfolg aus dem 
Zinsengeschäft stieg dank der Ausweitung 
des Hypothekarvolumens um 1,8 Prozent auf 
2,13 Milliarden. Der Erfolg aus dem Kommis-
sions- und Dienstleistungsgeschäft wuchs 
um 7,6 Prozent auf 395,7 Millionen. Einzig  
der Erfolg aus dem Handelsgeschäft sank – 
um 2,7 Prozent auf 185,4 Millionen. Unter 
dem Strich resultierte ein Betriebsertrag  
von 2,79 Milliarden Franken, ein Plus von 
2,9 Prozent. Der Geschäftsaufwand sank  
um 3,5 Prozent auf 1,72 Milliarden. Auch 
der Gruppengewinn liegt mit 716,5 Millio-
nen Franken auf Rekordniveau. (SDA)

Rekordergebnis  
Über eine Milliarde Bruttogewinn

Die Kantone wehren sich gegen ein Ge-
setz, das nicht nur die Diebe von Bank-
daten strenger bestrafen will, sondern 
auch diejenigen, die diese Daten nutzen. 
Dazu gehören etwa die Steuerbehörden. 
Der Gesetzesvorschlag stammt aus der 
Feder der Wirtschaftskommission des 
Nationalrats (WAK). Der Gesetzesent-
wurf sieht für die Nutzer gestohlener 
Bankdaten eine Geldstrafe oder eine 
Freiheitsstrafe von bis zu drei Jahren 
vor. Heute ist diese Praxis erlaubt. Die 
Kantone reklamieren für sich eine Aus-
nahmeklausel. Es soll klargestellt wer-
den, dass sich eine Steuerbehörde nicht 
strafbar macht, wenn sie Bankkunden-
daten, die sie «ohne ihr eigenes Dazutun 
zur Kenntnis» erhält, «bei der Veranla-
gung berücksichtigt». Die FDP hatte die 
Gesetzesänderung eingebracht, nach-
dem mehrere Käufe von Bankdaten 
durch Behörden in Frankreich und 
Deutschland bekannt wurden. (SDA)

Streit um gestohlene 
Bankkundendaten


