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VALIANT Die durch Fusion stark gewach-
sene Bankengruppe kann fiir 2002 ein
gutes Ergebnis vorlegen. Seite 23

BERN-BELP 172 000 Passagiere haben
2002 den bernischen Flughafen benutzt,
12 Prozent weniger als im Vorjahr. Seite 25

Eklat an der
Roche-GV

NOVARTIS Rolf Watter ist in Bern
kein Unbekannter. Der Ziircher
Anwalt sorgte einst an der Ascom-
Generalversammlung als bissiger
Rechtsvertreter der Erbengemein-
schaft Miiller-Moll fiir Emotionen.
Seine Bissigkeit hat nun auch in
Basel die Emotionen angeheizt. An
der gestrigen GV der Roche hatte
Watter als Vertreter des Gross-
aktionédrs Novartis (Anteil 32,7 Pro-
zent) einen Auftritt, den Roche-
Chef Franz Humer anschliessend
als «sehr eigenartig» bezeichnete.
Watter deckte Humer mit einer
Serie kritischer Fragen ein — Roche
war erst einen Tag zuvor orientiert
worden. So wollte er wissen, ob
nach dem letztjahrigen Milliar-
denabschreiber auf den Wert-
schriften weitere Abschreiber
kommen. (Antwort: Es gebe jetzt
klare Abschreibungskriterien.) Er
wollte wissen, ob die Prozessriick-
stellungenin SachenVitaminskan-
dal gentigten (Antwort: Inden USA
ja, in den anderen Landern seien
die Kosten weit weniger hoch.) Kri-
tisches dusserte Watter auch zur
Wihrungsabsicherung und zum
Vitamingeschift, das zu einem
Schleuderpreis verkauft worden
sei. (Humer wies Letzteres zuriick.)

11 oder 16 Millionen

Und Watter wollte auch wissen,
ob die letztjdhrigen Beziige Hu-
mersvon 16 Millionen Franken an-
gesichts des Milliardenverlusts an-
gemessen seien. (Antwort Humer:
Er wisse nicht, wie man auf 16 Mil-
lionen komme.) Im Geschiftsbe-
richt hatte die Roche folgende Be-
zlige von Humer ausgewiesen: 7,5
Mio Franken in bar, gut 1,9 Mio
Einlage in die Pensionskasse, rund

Die Kontrahenten: Daniel
Vasella und Franz Humer.  key

45 400 Optionen (Durschnittswert
Fr. 30.10) und - bei Erreichen ge-
wisser Kursziele — knapp 50 900
Genusscheine  (Jahresendkurs
2002: Fr. 96.35). Dies ergibe eine
Gesamtentschddigung von knapp
11 Millionen Franken (sicher) bzw.
knapp 16 Millionen (eventuell).
Die Novartis erklarte sich zum
Teil unbefriedigt von den Antwor-
ten und enthielt sich bei der Ge-
nehmigung des Geschiftsberichts
der Stimme. Abgesegnet wurde der
Bericht dank der Mehrheit der
Erbenfamilien dennoch.
«Wirwissen doch alle, worum es
hier geht», rief Humer in den Saal:
«Der Wunsch des Herrn Vasella
fliegt durch den Raum, mit Roche
zu fusionieren.» Vasella liess aller-
dings gestern via Pressestelle aus-
richten, dass eine Fusion in abseh-
barer Zeit «mit an Sicherheit gren-
zender Wahrscheinlichkeit» aus-
zuschliessen sei. Es habe keinen
Meinungsumschwung gegeben,
prézisierte die Pressestelle. Was
dies aus Novartis-Sicht heissen
mag: Giftpfeile ja, aber kein feind-
licher Ubernahmeversuch — man
wartet weiter auf einen Stim-
mungswandel der Roche. (hs)

DER MERKWURDIGE UMGANG VON SPITZENMANAGERN MIT DEM RISIKO

Telleicht ist das die moderne

s / Form der Aufgabenteilung:
In den guten Jahren kassie-

ren die Chefs, in den schlechten

Jahren zahlen Aktionire und Mit-
arbeiter die Zeche.

Fiir einen solchen Befund muss
man dieser Tage nicht unbedingt
Populist, Neider oder beides sein.
Als die Borse noch boomte und die
Unternehmensgewinne abhoben,
liessen sich millionenschwere
Chefbeziige wenn nicht mit Uber-
zeugung, so wenigstens mit einer
gewissen Logik rechtfertigen. Die-
se ging etwa so: Wenn Firmen riesi-
ge Gewinne schrieben und Hun-
derte von Millionen an Bérsenwert
zulegten, dann diirfe die Chefetage
durchaus daran partizipieren,
denn im umk&mpften Markt fiir
Spitzenkréfte miisse Leistung
eben bezahlt werden - und
schliesslich profitiere auch jeder
einzelne Aktiondr von der Wert-
steigerung der Firma. Die Grund-
idee: Die Chefs sollen moglichstim
gleichen Boot sitzen wie die
Eigentiimer.

Die spannende Frage dabei war
immer: Wie wird diese Logik in der
Flaute umgesetzt? Antworten ga-
benin denletzten Tagen zwei Kon-
zerne, die durch besonders hohe
Verluste aufgefallen sind. Die Cre-
dit Suisse schaffte es, fiir das Ge-
schiftsjahr 2002 einen Reinverlust
von 3,3 Milliarden Franken auszu-
weisen und den 10 Spitzenmana-
gern im Schnitt doch noch tiber
8 Millionen Franken zu {iber-
reichen («Bund» vom 28. Mirz).
Der im Jahr 2002 geschasste Lukas
Miihlemann - wihrend dessen
Amtszeit die spéter zu Milliarden-
flops mutierten «Winterthur» und
DLJ tibernommen worden waren —
erhielt etwa 8 Millionen. Zwei an-
dere Spitzenmanager bekamen
Abgangsentschiddigungen von to-
tal iber 17 Millionen.

Etwas kleiner waren die Zahlen bei
der Ascom, doch man erkennt das
Prinzip: Der Konzern wies fiir 2002
einen Verlust von 396 Millionen
Franken aus, und der zum Jahres-
ende entlassene Konzernchef Urs
Fischer kassierte einen Bonus von
732 000 Franken zu seinem Grund-
gehaltvon 670 000 Franken.

Wer solche Praktiken rechtfertigen
will, kann dies im Prinzip mit drei
Argumenten tun: (1) Die Chefs

Erklarungsbedarf fur die Credit-Suisse-Gruppe und ihren friitheren Chef Lukas Mihlemann (hier an der GV 2002).

wurden erst in der Krise geholt,
weshalb man diese ihnen nichtan-
lastenkann-dasstimmt fiir einzel-
ne CS-Manager wie den neuen Ko-
Chef Oswald Griibel, nicht aber fiir
Miihlemann und andere. (2) Die
Chefs sind zwar schon ldnger als
ein Jahr im Amt, doch fiir die Kon-
junktur- und Branchenkrise kon-
nen sie nichts — das mag stimmen
fiir viele Firmen, doch dann hétte
man in den Boomjahren das Glei-
che mit umgekehrten Vorzeichen
sagen miissen. (3) Auch die Chefs
haben die Flaute gespiirt, denn in
guten Jahren haben sie noch viel
mehr verdient — das mag ebenfalls
stimmen fiir viele Firmen, doch
wenn in schlechten Jahren noch so
viel gezahlt wird wie fiir die Spitzen
von Ascom und der CS, wird die
Idee von den Chefs «im gleichen
Boot» ad absurdum gefiihrt.

Die zwei genannten Beispiele mo-
gen Extremfille sein. Doch es ha-
pert diesbeziiglich in vielen
Schweizer Firmen: Dies ergab eine
neue Erhebung der Universitit
St. Gallen und der auf Saldrbera-
tung spezialisierten Ziircher Firma

Obermatt Partners bei rund 120
Unternehmen. Einer der Befunde:
«Schweizer Firmen bestrafen
mangelhafte Leistungen nur un-
zureichend.» Lediglich vier Firmen
meldeten die Moglichkeit eines
«Negativbonus» in schlechten Zei-
ten. Die Autoren der Studie emp-
fehlen deshalb einen «Bonusriick-
behalt»: In guten Jahren wiirde ein
Teil des Verdiensts auf ein «Bonus-
konto» verbucht — von dem in
schlechten Jahren ein Abzug ge-
macht werden kénnte.

Das tont wie Fortschritt. Je nach
Dauer des Riickbehalts hitte es
auch den Vorteil, langerfristiges
Denken zu fordern. Zudem kénn-
ten neue Manager mittels Riick-
griffen auf die Bonuskonti ihrer
Vorgénger sogar zeigen, wie ernst
die so beliebten Hinweise auf «Alt-
lasten» zu nehmen sind. Der Ge-
danke ist revolutionir: Abziige
vom Bonuskonto statt millionen-
schwere Abfindungen fiir geschei-
terte Manager.

Zurtick auf die Erde. Welche Krite-
rien wéren fiir Managerboni emp-

fehlenswert? «Der Bonus muss zu-
erst verdient werden durch die
Wertsteigerung der Firma», sagt
Hermann Stern, Partner bei Ober-
matt. Als sinnvolle Messlatten fiir
die Wertsteigerung sieht er einer-
seits den Aktienkurs, anderseits
den von der Firma geschaffenen
«0konomischen Mehrwert» — im
Wesentlichen den Gewinn nach
Deckung der Kapitalkosten. «Die
meisten machen es falsch», betont
Stern. Laut der Obermatt-Umfrage
wendet nur knapp ein Drittel der
Firmen solche Mehrwert-Kriterien
an. Populdrer seien Kriterien, die
nicht unbedingt direkt mit dem
Firmenwert im Zusammenhang
stiinden —wie «Gewinn vor Zinsen,
Steuern, Abschreibungen und
Amortisationen», Kundenzufrie-
denheit, Qualitdtsstandards oder
personliche Ziele. Auf Letzterem
beruht laut Ascom-Angaben der
Bonus fiir Urs Fischer — welcher
den Konzern umgebaut und die
Liquiditat gesichert habe («Bund»
vom 29. Mirz).

Obermatt-Berater Stern will sich
nicht direkt zu Einzelfillen wie As-

KEYSTONE

com oder CS dussern: «Wichtiger
als die absolute Hohe der Auszah-
lungen wére die Offenlegung der
Berechnungsart», sagt er diploma-
tisch. Doch wie weit soll der Lohn
eines Spitzenmanagers in Krisen-
jahren fallen kdnnen? Stern zeigt
Einfithlungsvermogen: «Einen
Konzernchef kann man nicht auf
150 000 Franken fallen lassen.»
Denn: «Er hat einen gewohnten
Lebensstandard und muss seinen
taglichen Verpflichtungen nach-
kommen kénnen. Denken Sie nur
schon an die Steuerfolgen aus den
guten Jahren.»

Man mag entgegnen, dass Mana-
ger ihren Lebensstandard nicht
nach den Boomjahren auszurich-
ten haben und fiir kiinftige Steuern
das Gleiche wie ihre Firmen tun
konnten (Stichwort: Riickstellun-
gen). Doch man muss nicht klein-
lich sein: Wenn Firmen wie Ascom
und CS ihren Chefs wihrend der
Krise auch noch ein paar Hundert-
tausend Franken giben, wére das
schon ein Riesenschritt der Mana-
ger—hinzum Boot der Eigentiimer.

Hansueli Schochli

Tourismustlaute wegen Irak-Krieg

Das Berner Oberland rechnet nach einer guten Wintersaison mit einem schwierigen Sommer

Die Jungfraubahnen haben in
der Wintersaison 15 Prozent
mehr Passagiere verzeichnet
als im Vorjahr. Wegen des
Irak-Kriegs sind die Buchungen
fiir die kommenden Monate
aber deutlich zuriickgegangen.

HANS GALLI

Dank guten Schneeverhiltnissen
blicktdasBerner Oberland aufeine
gute Wintersaison zuriick. Die
Jungfraubahnen haben bis Ende
Mirz 15 Prozent mehr Skifahrer
und Snowboarder befordert als im
Vorjahr, wie Firmensprecher Peter
Wenger erklédrt. Dabeiwar auch die
Saison 2001/2002 bereits gut aus-

gefallen. Seit dem Ausbruch des
Irak-Kriegshabensich die Aussich-
ten verschlechtert. «Die Géste bu-
chen viel kurzfristiger als friiher.
Deshalb kénnen wir die Entwick-
lung nur sehr schwer beurteilen»,
sagt Wenger. Bereits im vergange-
nen Jahr war die Zahl der japani-
schen Giste gesunken. Mit 150 000
Passagieren bildeten sie aber nach
wie vor die grosste Besuchergrup-
pe auf dem Jungfraujoch — noch
vor den Schweizern.

Es gebe seit Kriegsausbruch
zahlreiche Annullationen von
Gruppenreisen aus Japan, be-
stitigt Joe Luggen, Kurdirektor aus
Grindelwald. Dieser Riickgang
treffe die Jungfrauregion beson-
ders stark. Die Japaner seienin den
Monaten April, Mai und Juni die

grosste Géstekategorie. Japaner
reagierten sehr sensibel aufkriege-
rische Ereignisse und Terror-
drohungen. Auch aus Indien seien
Buchungen riickgdngig gemacht
worden. Das Berner Oberland ist
bei Indern wegen der «Bolly-
wood»-Filme sehr beliebt.
Grindelwald versuche, die aus-
bleibenden Géste aus Fernost und
aus den USA durch solche aus Eu-
ropa zu ersetzen, sagt Luggen. Bei
Gésten aus der Schweiz sowie aus
England, Italien, Frankreich und
Belgien gelinge dies recht gut. Lei-
der gebe es aber bei den Touristen
aus Deutschland einen Riickgang.
Der Grund sei die gedriickte Wirt-
schaftslage in diesem fiir den
Schweizer Fremdenverkehr wich-
tigen Land. «Wir rechnen mit einer

schwierigen Sommersaison 2003»,
sagtLuggen.

Sars spielt noch keine Rolle

Mit der Lungenkrankheit Sars
droht eine weitere Gefahr fiir den
internationalen Tourismus. Es sei-
en Annullationen aus China und
Stidkorea eingetroffen, bestatigt
der Grindelwaldner Kurdirektor.
Die Géstezahl aus diesen Landern
sei aber ohnehin noch nicht allzu
gross. Dagegen sei ihm wegen Sars
keine Annullation aus Japan be-
kannt. Die Schweiz gelte diesbe-
ziiglich als unbedenklich.

Japan Airlines hatten gemeldet,
sie hattenim Marz 10 000 Passagie-
re wegen Sars verloren. Die Riick-
génge betreffen offenbar in erster
Linie Fliige innerhalb Asiens. «Ich

habe soeben mit einem Hotelier in
Hongkong telefoniert. Er hat mir
geklagt, sein Haus stehe leer», er-
klart Luggen. Es sei durchaus
denkbar, dass einige japanische
Géstein diesem Jahrin die Schweiz
reisten statt in ein asiatisches
Land.

Auch im Luxushotel Victoria-
Jungfrau hat es nach Angaben der
Geschiftsleitung bisher keine
Buchungsriickgidnge wegen Sars
gegeben. Dagegen stellten die in-
ternationalen Géste ihre Reise we-
gen der Irak-Krise in Frage. «<Unse-
re Buchungslage ist jedoch nach
wie vor befriedigend und wir hof-
fen — wie die ganze Welt — auf eine
baldige Beendigung des Kriegs»,
teilt Marketing- und Verkaufs-
direktor Mark Isler mit.




