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Einleitung

Diese Studie bietet zunichst eine Ubersicht tiber
die Generalversammlungssaison 2016 und vertieft
danach drei wichtige Themen der Corporate
Governance: Vergltungen der FUhrungsinstanzen,
Verwaltungsrat und Aktionarsrechte. Die Studie
umfasst die Unternehmen des Swiss Performance
Index (SPI), welcher per 31. Dezember 2015

204 Unternehmen zahlte. Die Daten, welche per
1. September 2016 verflgbar waren, wurden
berlcksichtigt. Die Studie ist in die folgenden vier
Kapitel unterteilt:

1. Ruckblick auf die Generalversammlungen
2016
2. Vergltungen der FUhrungsinstanzen

3. Zusammensetzung und Funktionsweise
des Verwaltungsrats

4. Aktionarsrechte und Kapitalstruktur
Die ersten drei Kapitel bestehen aus zwei Teilen:
A. Historische Daten fir die 100 grossten
Unternehmen im SPI

B. Aktuelle Angaben fir die Unternehmen im
SPI (204 Unternehmen)

Die Analyse der Daten fur das Jahr 2016 unterteilt
die Unternehmen in flinf Gruppen nach der durch
die Borsenkapitalisierung per 31. Dezember 2015
widergespiegelten Unternehmensgrosse:

A. Unternehmen des SMI (20 Unternehmen)

B. Unternehmen des SMIM (28
Unternehmen)

C. 49. bis 100. Kapitalisierung
D. 101. bis 150. Kapitalisierung
E. 151. bis 204. Kapitalisierung

Eine Aufgliederung der Daten in zwei Gruppen
nach der Aktionarsstruktur wurde fir folgende
Themen vorgenommen:

A. Unternehmen mit einem Ankeraktionar,
welcher mindestens ein Drittel der
Stimmrechte besitzt (106 Unternehmen)

B. Unternehmen ohne Ankeraktionar
(98 Unternehmen)

Fig. 1 Aufgliederung des Analyseuniversums (SPI) nach Unternehmensgrésse und

Aktionariatsstruktur
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1.1 Wichtigste Erkenntnisse

Préasenzquote

v" Die historischen Daten der 100 gréssten kotierten Gesellschaften zeigen, dass die Prasenzquote an der
Generalversammlung im Verlauf des letzten Jahrzehnts gesamthaft markant gestiegen ist. Sie scheint
sich hingegen bei 66% stabilisiert zu haben, obwohl die Schweizer Vorsorgeinstitutionen seit 2015
verpflichtet sind, die Stimmrechte der direkt gehaltenen Aktien von kotierten Schweizer Gesellschaften
auszulben (Fig. 2).

Ergebnisse der Abstimmungen

v" Innerhalb der 100 grossten kotierten Gesellschaften bleiben sowohl die durchschnittliche gesamthafte
Zustimmungsquote an der Generalversammlung (2016: 96% — 2011: 95%) als auch diejenige von Ethos
(2016: 86,2% —2011: 84,9%) bemerkenswert stabil. Dabei ist allerdings festzuhalten, dass die Differenz
zwischen der Zustimmungsquote von Ethos und derjenigen der Generalversammlung bei den
Vergltungen, den Statutendnderungen im Zusammenhang mit der VegiV, den Fusionen und
Akquisitionen, den Kapitalerhéhungen sowie der Entlastung deutlich hoher ist, da Ethos in diesen Fragen
viel kritischer ist als die Generalversammlung in ihrer Gesamtheit. (Fig. 3, Fig. 4, Fig. 8 und Fig. 9)

v' 2016 blieben innerhalb der Unternehmen des SPI die Ergebnisse an den Generalversammlungen am
umstrittensten bei den Konsultativabstimmungen Uber den Vergltungsbericht (durchschnittliche
Zustimmungsquote der Generalversammlung: 89,3%), den Kapitalerhéhungen (91,8%) sowie den
beantragten Summen flr die Vergltung des Verwaltungsrats (94,3%) und der Geschéftsleitung (94,0%).
Gesamthaft kann man feststellen, dass die Ablehnungsquote bei den Grossunternehmen hdher ist, vor
allem bei den Vergltungen (Fig. 8).

v' Stimmte Ethos 2016 bei den Unternehmen des SPI einem Antrag zu, lag die durchschnittliche
Zustimmungsquote der Generalversammlung bei 97%. Lehnte Ethos hingegen den Antrag ab, sank
diese Quote im Mittel auf 90,6%. Interessant ist dabei, dass diese Differenz bei den grossen und
kleineren Unternehmen mehr oder weniger gleich hoch ist (Fig. 10).

v' Bei gewissen von der Generalversammlung genehmigten Antrdgen war die Ablehnungsquote sehr
signifikant (bis Uber 40%). Interessant ist die Feststellung, dass von den 15 Antrdgen mit den hdchsten
Neinstimmen die meisten die VergUtungen betrafen (Fig. 12).

Aktionarsantrage

v' Die GV-Saison 2016 war von einem regen Aktionarsaktivismus gepragt. Bei 6 Unternehmen (SNB, Calida,
Gategroup, Komax, Leclanché und Sika) war der Widerstand des Aktionariats besonders heftig,
konkretisiert durch Antrage zuhanden der Generalversammlung (Fig. 13).

Veroffentlichung der Ergebnisse

v' Zwischen 2008 und 2016 stieg der Anteil der im Internet veréffentlichten GV-Protokolle der 100 grossten
in der Schweiz kotierten Gesellschaften von 62 % auf 94%. Hingegen stellen immer noch 23% der
Unternehmen des SPI ihr Protokoll nicht ins Internet, und ein Drittel gibt keine exakten
Abstimmungsergebnisse bekannt. Letzteres ist fir die grosse Mehrheit der Aktiondrinnen und Aktionare,
die nicht personlich an der Generalversammlung teilnehmen, besonders problematisch. (Fig. 6, Fig. 15
und Fig. 16)
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Generalversammlungen

1.2 Generalversammlungen 2008-2016
(100 Unternehmen)

Fig. 2
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Von 2008 bis 2016 hat sich die Prasenzquote an den Generalversammlungen der 100 gréssten Unternehmen
splrbar erhoht (von 50% auf 66%). Zwischen 2014 und 2016 ist sie hingegen praktisch unverandert
geblieben, obwohl die schweizerischen Vorsorgeinstitutionen seit 2015 verpflichtet sind, ihr Stimmrecht bei
den direkt gehaltenen Schweizer Aktien auszudben.

ecthos | 11



Fig. 3 Durchschnittliche historische Zustimmungsquote (100 grésste Unternehmen)*

Themen 2016** 2015** 2014 2013 2012 2011

1. Jahresbericht 99.2% 994% 99.3% 995% 99.4% 99.2%
2. Verwendung des Ergebnisses 99.5% 99.2% 992% 98.8% 99.1% 99.1%
3. Vergutungsbericht (konsultativ) 87.2% 86.5% 89.0% 84.9% 86.0% 87.8%
4. Betrag VR-Vergutungen 94.0% 93.8% 92.7% - - -

5. Betrag GL-Vergltungen 93.2% 93.6% 91.4% - - -

6.  Entlastung 98.0% 984% 97.1% 97.5% 96.1% 96.4%
7.  VR-Wahlen 96.4% 96.3% 955% 95.0% 95.8% 96.8%
8.  Vergltungsausschuss-Wahlen 95.3% 95.3% 94.5% - - -

9. Revisionsstelle 97.5% 97.1% 96.7% 97.5% 984% 98.2%
10. Unabhangiger-Stimmrechtsvertreter-\Wahl 994% 99.4% 99.0% 99.9% - -

11. Kapitalerhéhung 925% 91.9% 90.6% 87.3% 88.4% 86.5%
12. Kapitalreduktion 984% 984% 97.3% 95.7% 98.2% 94.6%
13. Statutenanderungen (Minder) 98.1% 945% 88.5% - - -

14 Statutenanderungen (andere als Minder) 94.7% 98.6% 97.2% 95.7% 97.6% 99.0%
15.  Fusionen / Akquisitionen und Verlagerungen 98.1% 95.9% 89.4% - 100.0% 99.3%
16 Andere Themen 89.4% 96.7% 954% 92.7% 90.6% 92.3%

Total ohne Aktionarsantrage

Aktiondrsantrage

In Rot: Durchschnittliche Zustimmungsquote von weniger als 90 %

Um die Vergleichbarkeit zu gewdhrleisten, enthalten die Zustimmungsquoten fiir 2016 und 2015 nicht das
Unternehmen Sika, wo die Resultate infolge des durch die Kaufankiindigung von Sika durch Saint-Gobain
ausgeldsten Aktiondrskonflikts stark verzerrt sind.

Bei den 100 grossten Unternehmen stellt man fest, dass die umstrittensten Themen an der
Generalversammlung jedes Jahr die Vergltungen und Kapitalerhohungen bleiben. Dem kann man 2016 die
Statutenanderungen ausser diejenigen im Zusammenhang mit der Minder-Initiative (94,7 %) und, seit 2014,
die Wahlen in den VergUtungsausschuss hinzufligen (95,3%).
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Generalversammlungen

Fig. 4 Anteil in Prozent der von Ethos angenommenen Antrage des VR (100 grosste Unternehmen)
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Fig. 5 Durchschnittliche Anzahl Antradge an den ordentlichen Generalversammlungen (100 grésste
Unternehmen)
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m \Von der VeguV betroffene Unternehmen Nicht von der VeglV betroffene Unternehmen

Zwischen 2011 und 2016 verdoppelte sich die durchschnittliche Zahl der Antrage, tber die in den 100
grossten kotierten Gesellschaften an der Generalversammlung abgestimmt werden musste. Hingegen blieb
bei diesen Unternehmen sowohl die durchschnittliche gesamthafte Zustimmungsquote an der
Generalversammlung (2016: 96,2% — 2011: 96,6%) als auch diejenige von Ethos (2016: 86,2% — 2011:
84,9%) auf die Dauer praktisch stabil.
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Fig. 6 Protokoll und Abstimmungsprozedere an der Generalversammlung (100 grosste
Unternehmen)

100%

90% o —2——%
0% //0/
70%

et

40%

30% T T T T T T T T )
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

—&— Protokoll im Internet verdffentlicht
—a— Auszahlung der Ergebnisse an der Generalversammlung
—&— Elektronische Abstimmung

Seit 2008 ist eine deutliche Verbesserung in der Organisationspraxis der 100 gréssten Unternehmen bei der
Veroffentlichung des Protokolls im Internet festzustellen. Dasselbe gilt fir die Auszéhlung der Stimmen und
die Mdaglichkeit der elektronischen Abstimmung. Wéahrend 2008 erst 62% der 100 grossten Unternehmen ihr
Protokoll ins Internet stellten, tun dies 2016 94%. 2016 haben 72% der 100 gréssten Unternehmen die
elektronische Stimmabgabe an der Generalversammlung eingefihrt gegendber nur 32% in 2008. Bei den
kleineren Unternehmen sind in dieser Hinsicht jedoch noch grosse Fortschritte maglich (siehe Fig. 15 und
Fig. 16).
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Generalversammlungen

1.3 Generalversammlungen 2016 (SPI)

1.3.1 Prasenzquote

Fig. 7 Aufgliederung der durchschnittlichen Prasenzquote an Generalversammlungen 2016 (SPI)
77%
67%
59%
Saal
34% 53% 17%

m Unabhéangiger
Stimmrechtsvertreter

Total Unternehmen mit Unternehmen ohne
Ankeraktionar Ankeraktionar

2016 entspricht die durchschnittliche Prasenzquote an den Generalversammlungen der Unternehmen des SPI
67 % des Kapitals. Wie jedes Jahr ist die Prasenzquote in den Unternehmen mit einem Ankeraktionar deutlich
hoéher (77%) als in den Ubrigen Gesellschaften, wo sie nur einen Durchschnitt von 59% erreicht.
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1.3.2  Abstimmungsresultate und Abstimmungsempfehlungen von Ethos

Fig. 8 Durchschnittliche Zustimmungsquote 2016*

o0
1. Jahresbericht 99.1% | 99.0% 99.0% 99.4% 99.1% 98.9%
2. Verwendung des Ergebnisses 99.4% | 99.3% 99.8% 99.4% 99.3% 99.0%
3. Vergltungsbericht (konsultativ) 89.3% | 87.9% 834% 89.3% 933% 93.1%
4. Betrag VR-Vergutungen 94.3% | 955% 929% 94.0% 93.9% 95.9%
5. Betrag GL-Vergltungen 94.0% | 92.6% 929% 93.7% 955% 95.4%
6.  Entlastung 97.7% | 96.9% 98.7% 98.0% 97.2% 97.9%
7.  VR-Wahlen 96.6% | 96.6% 96.3% 96.4% 97.0% 97.0%
8.  Vergltungsausschuss-Wahlen 95.9% | 96.0% 95.9% 946% 97.2% 96.8%
9. Wahl der Revisionsstelle 97.8% | 97.7% 98.1% 971% 97.8% 99.0%
10. Unabhangiger-Stimmrechtsvertreter-\Wahl 99.1% | 99.0% 99.8% 994% 98.6% 98.5%
11. Kapitalerhéhung 91.8% | 923% 928% 924% 89.0% 94.3%
12. Kapitalreduktion 98.7% | 97.8% 99.6% 99.4% 100.0% 99.1%
13. Statutenanderungen (Minder) 97.9% | 992% 96.1% 982% 97.5% 98.7%
14 Statutenanderungen (andere als Minder) 96.7% | 95.9% 88.8% 99.0% 98.6% 96.8%
15, \F/:f";’gsr% ::g“ismone” und 98.4% | - - 981% - 991%
16 Andere Themen 96.8% - - 89.4% 98.2% 98.9%

Total ohne Aktionarsantrage

Aktionadrsantrage

96.3% | 96.3% 96.0% 95.8% 96.7%

* In Rot: Durchschnittliche Zustimmungsquote von weniger als 90 %

**  Um die Vergleichbarkeit zu gewéhrleisten, enthalten die Zustimmungsquoten nicht das Unternehmen Sika, wo die
Resultate infolge des durch die Kaufankiindigung von Sika durch Saint-Gobain ausgelésten Aktionarskonflikts stark
verzerrt sind.

2016 blieb die durchschnittliche Zustimmungsquote sémtlicher Unternehmen des SPI an der
Generalversammlung sehr hoch (96,3%). Der umstrittenste Antrag war die Konsultativabstimmung tber den
Vergutungsbericht (durchschnittliche Zustimmungsquote: 89,3%). Interessant ist die Feststellung, dass jeder
zweite Vergutungsbericht weniger als 90% Zustimmung fand, was einem bemerkenswert hohen Anteil
ablehnender Voten entspricht (siehe Fig. 48). Im Gegensatz dazu waren die bindenden Abstimmungen Uber
die Vergutungen des VR und der GL mit einer durchschnittlichen Zustimmungsquote von 94% weit weniger
umstritten. Wie jedes Jahr stiessen die Antrage fir Kapitalerhdhungen auf den zweithdchsten Prozentsatz an
Ablehnung (91,8%).

Gesamthaft gesehen stellt man fest, dass die Ablehnungsquote bei den grossen Unternehmen hoher ist. Das
ist vor allem darauf zurlickzuflhren, dass kleinere Unternehmen haufiger einen Ankeraktionar haben. Zudem
sind die Vergutungssummen haufig angemessener, und die Aktionédre schenken deshalb der Struktur und
Transparenz weniger Beachtung. Trotz Fortschritten bleibt die Transparenz bei den kleinsten Unternehmen im
Allgemeinen sehr beschrankt (siehe Fig. 31).

16 | eethos




Generalversammlungen

Fig. 9 Ethos Stimmempfehlungen nach Antragskategorie (SPI)*

Total (3'730)

1. Jahresbericht (209)

2. Verwendung des Ergebnisses (225)

3. Vergutungsbericht (konsultativ) (105)

4. Betrag VR-Vergitungen (210)

5. Betrag GL-Vergutungen (263)

6. Entlastung (212)

7. VR-Wahlen (1'375)

8. Vergutungsausschuss-Wahlen (532)

9. Wahl der Revisionsstelle (197)

10. Unabhangiger-Stimmrechtsvertreter-Wahl (180)
11. Kapitalerhéhung (85)

12. Kapitalreduktion (26)

13. Statutendnderungen (Minder) (23)

14. Statutendnderungen (andere als Minder) (47)
15. Fusionen / Akquisitionen und Verlagerungen (5)
16. Andere Themen (18)

17. Aktionérsantrage (18)

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m VVon Ethos angenommene Antrége
Von Ethos abgelehnte Antréage
O Enthaltungen

* In Klammern: Anzahl Antrage

In der GV-Saison 2016 empfahl Ethos, 84,6% samtlicher Antrage zuzustimmen, die von den Unternehmen
des SPI zur Abstimmung unterbreitet wurden. Generell fanden die von Ethos abgelehnten Antrdge auch bei
der gesamten Generalversammlung am wenigsten Zustimmung, wobei die Differenz bei bestimmten
Antrdgen besonders gross war. So stimmte Ethos nur 47,2% der VergUtungsberichte, 56,5% der
Statutenanderungen im Zusammenhang mit der VegUV und 60% der Kapitalerhéhungen zu, wobei diese
Themen durchschnittlich mit je 89,3%, 97,9% und 91,8% von der Generalversammlung angenommen
wurden.
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Fig. 10 Durchschnittliche Zustimmungsquote an der Generalversammlung nach Ethos
Stimmempfehlung

92.5%

91.6% 91.5%

88.4%

Durchschnittliche Zustimmung (ohne
Aktionarsantrage)

SPI SMI (1-20) SMIM (21-48)* 49-100 101-150 Andere (150-204)

B Ethos Stimmempfehlung: DAFUR Ethos Stimmempfehlung: DAGEGEN

* Um die Vergleichbarkeit zu gewéhrleisten, enthalten die Zustimmungsquoten nicht das Unternehmen Sika, wo die
Resultate infolge des durch die Kaufanklindigung von Sika durch Saint-Gobain ausgelésten Aktiondrskonflikts stark
verzerrt sind.

98.2%

93.8%

88.2%

Durchschnittliche Zustimmung (ohne
Aktionarsantrage)

Unternehmen mit Ankeraktionar* Unternehmen ohne Ankeraktionar

B Ethos Stimmempfehlung: DAFUR Ethos Stimmempfehlung: DAGEGEN

* Um die Vergleichbarkeit zu gewéhrleisten, enthalten die Zustimmungsquoten nicht das Unternehmen Sika, wo die
Resultate infolge des durch die Kaufankiindigung von Sika durch Saint-Gobain ausgelésten Aktionérskonflikts stark
verzerrt sind.
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Fig. 11 Von der Generalversammlung 2016 abgelehnte Antrage des VR (SPI)

Unternehmen Datum Antrag % Dafur
. Verbindliche retrospektive Abstimmung Uber die gesamte o

1. LifeWatch 15.04.2016 Vergitung des Verwaltungsrats fir 2015 36%

2. SHL Telemedicine 24.02.2016 Wiederwahl von Herrn Ziv Carthy 18%

3. Sika 12.04.2016 Entlastung von Herrn Frits Van Dijk 21%

4. Sika 12.04.2016 Entlastung von Herrn Dr. sc. techn. Paul J. Halg 21%

5. Sika 12.04.2016 Entlastung von Frau Monika Ribar 19%

6. Sika 12.04.2016 Entlastung von Herrn Daniel J. Sauter 20%

7. Sika 12.04.2016 Entlastung von Herrn Prof. Dr. sc. techn. Ulrich W. Suter 21%

8. Sika 12.04.2016 Entlastung von Herrn Christoph Tobler 20%

9 Sika 12.04.2016 W}ederwahl von Herrn Dr. Max Brandli als unabhangiger 34%
Stimmrechtsvertreter
Verbindliche Abstimmung Uber die gesamte Vergltung des

10. Sika 12.04.2016 Verwaltungsrats fiir den Verwaltungsrat fir die Periode von 34%
der ordentlichen GV 2015 bis zur ordentlichen GV 2016

11. Sika 12.04.2016 Konsultativabstimmung Uber den Vergltungsbericht 33%
Verbindliche Abstimmung Uber die gesamte Vergltung des

12. Sika 12.04.2016 Verwaltungsrats fir die Periode von der ordentlichen GV 34%
2016 bis zur ordentlichen GV 2017

13. Swiss Prime Site  12.04.2016 Konsultativabstimmung Uber den Vergitungsbericht 49%

14. Valartis Group 28.06.2016 En:cl(:.)stung von Herrn Urs Maurer-Lambrou (ehemaliger NA
Prasident)

Anzahl abgelehnte Antrage
(nach Fig. 11)

Entlastung Vergltungen VR-Wahlen Unabhangiger
Stimmrechtsvertreter-Wahl

2016 wurden bei den Unternehmen des SPI insgesamt 14 Antrdge des Verwaltungsrats von der
Generalversammlung abgelehnt. Zehn davon betrafen das Unternehmen Sika, wo eine Konfliktsituation
zwischen dem Ankeraktionar, der Familie Burkard, und den unabhangigen Mitgliedern des Verwaltungsrats
besteht. Angesichts der Kapitalstruktur kann die Familie all ihre Stimmrechte nutzen (die flr gewisse Antrage
im Zusammenhang mit dem Verkauf des Unternehmens auf 5% limitiert sind), wahrend die Antrdge des
Verwaltungsrats abgelehnt werden, obwohl sie von der Mehrheit des Kapitals unterstitzt werden.
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Fig. 12
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Datum

26.04.2016

21.04.2016
14.04.2016

10.05.2016

10.05.2016

15.04.2016

29.06.2016

21.04.2016

21.04.2016
15.04.2016

15.04.2016
23.03.2016
29.04.2016
12.04.2016
15.04.2016

21.04.2016

15.04.2016

12.04.2016
11.05.2016
31.03.2016

14.04.2016

12.04.2016
21.04.2016
07.04.2016
12.04.2016

11.05.2016

11.05.2016

24.02.2016
10.05.2016
14.03.2016

29.03.2016

11.05.2016

Top 50 der umstrittensten angenommenen Antrage des VR (SPI)

Antrag

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
VergUtung der Geschaftsleitung

Konsultativabstimmung tber den Vergltungsbericht

Konsultativabstimmung Uber den Vergltungsbericht
Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
Vergutung des Verwaltungsrats

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
VergUtung der Geschaftsleitung

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
Vergltung des Verwaltungsrats flir 2016

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die fixe
VergUtung der Geschaftsleitung

Neuwahl von Herrn Frederico F. Curado als Mitglied des
Vergltungsausschusses

Neuwahl von Herrn Frederico F. Curado

Entlastung von Herrn Patrick Schildknecht

Verbindliche retrospektive Abstimmung Uber die gesamte
variable Vergltung der Geschéftsleitung
Konsultativabstimmung Gber den Vergttungsbericht
Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
Vergltung des Verwaltungsrats

Wiederwahl von Herrn Dr. iur. Bernhard M. Hammer
Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die fixe
Vergltung der Geschaftsleitung

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
Vergltung der Geschaftsleitung

Schaffung eines bedingten Kapitals flr
Mitarbeiterbeteiligung

Wiederwahl von Herrn Dr. oec. publ. Rudolf Huber

Konsultativabstimmung tber den Vergltungsbericht

Wiederwahl von Herrn Aviram Wertheim
Wiederwahl von Herrn Andreas G. Schmid als
Verwaltungsratsprasident

Wiederwahl von Herrn Klaus Rudolf Wecken

Neuwahl von Herrn Jean-Paul Rigaudeau
Erneuerung des genehmigten Kapitals

Wahl des Verwaltungsratsprasidenten

Wiederwahl von Herrn Steffen Meister als Mitglied des
Nominierungs- und Vergutungsausschusses
Statutenanderung: Zusammensetzung von
Verwaltungsratsausschissen

Genehmigung der Gewéahrung von Optionen an Herrn Ziv
Carthy

Wiederwahl von Herrn George Koukis

Wiederwahl von Herrn August von Finck Sr. als Mitglied
des Vergutungsausschusses

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die
zusatzlichen VergUtungen flr Mitglieder des VR oder
nahestehenden Personen

Verbindliche prospektive Abstimmung Uber die gesamte
Vergltung des Verwaltungsrats

Daflir
53.5%

57.6%
58.0%

58.3%

59.1%

59.8%

59.9%

61.5%

62.5%
63.1%

63.9%
64.8%
65.0%
65.0%
65.1%

66.7%

67.1%

67.1%
67.6%
67.8%

68.1%

68.1%
68.2%
68.3%
68.5%

68.6%

68.7%

68.8%
69.6%
70.8%

70.8%

71.9%




Generalversammlungen

%
Unternehmen Datum Antrag Dafiir
33 SGS 14.03.2016 W|ed"erwah| von Herrn lan Gallienne als Mitglied des 79 1%
VergUtungsausschusses
34. SGS 14.03.2016 Wiederwahl von Herrn Gérard Lamarche 72.3%
35. LifeWatch 15.04.2016 Wiederwahl von Herrn Patrick Schildknecht 72.3%
36. SGS 14.03.2016 Wiederwahl von Herrn August von Finck Sr. 72.5%
37. SGS 14.03.2016 Wiederwahl von Herrn Paul Desmarais Jr. 72.9%
38. Kardex 21.04.2016 Konsultativabstimmung Uber den Vergttungsbericht 72.9%
39. AFG Arbonia-Forster  22.04.2016 Konsultativabstimmung Uber den Vergltungsbericht 73.2%
40. Meyer Burger 03.05.2016 Konsultativabstimmung Uber den Vergltungsbericht 73.7%
Wiederwahl von Herrn Alexander von Witzleben als
41. AFG Arbonia-Forster  22.04.2016 Mitglied des Verwaltungsrats, als Verwaltungsratprasident  74.1%
und als Mitglied des Vergutungsausschusses
42. Evolva 13.05.2016 Schaffung von genehmigtem Aktienkapital 74.3%
43. SGS 14.03.2016 Wiederwahl von Herrn lan Gallienne 74.4%
A4 Sarirers G 11.05.2016 Verblundllche prospekt'llve Apstlmmung Uber die gesamte 74.5%
VergUtung der Geschaftsleitung
45. Valora 14.04.2016 Verb|"nd||che prospekt_l.ve Abs‘ummung Uber die gesamte 24.7%
Vergitung der Geschéftsleitung
46. Plazza 24.05.2016 Entlast"ung dgr Mitglieder des Verwaltungsrates und der 24.8%
Geschaftsleitung
47. Gategroup 14.04.2016 Wahluvon Herrn Anthonie Stal als Mitglied des 75.6%
VergUtungsausschusses
48. Evolva 13.05.2016 Erhoéhung des bedingten Kapitals flir Mitarbeiter 75.7%
Bergbahnen
49. Engelberg- 18.03.2016 Wiederwahl von Herrn Martin Odermatt 75.9%
Tribsee-T.
50. ABB 21.04.2016 Konsultativabstimmung Uber den Vergltungsbericht 76.0%
B
oY 22
]
=
g=
o} 2 16
©
X
=<
)
g
<
1
Vergutungen VR-Wahlen Vergutungs- Kapitalerhéhung Entlastung Andere Themen
ausschuss- der Organe
Wahlen

Unter den schliesslich von der Generalversammlung genehmigten Antragen stiessen gewisse Traktanden auf
sehr signifikante Ablehnungsquoten (iber 40%). Von den umstrittensten 15 Antragen betrafen die meisten

(11) die VergUtungen.
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Fig. 13

Aktionarsantrage

Unternehmen Datum

12.
13.
14.

BNS

Calida
Gategroup
Gategroup

Gategroup

Gategroup

Komax

Komax

Komax

Komax

Leclanché

Leclanché
Leclanché

Mikron

Sika

Sika

Sika

. Sika

29.04.2016

21.04.2016

14.04.2016

14.04.2016

14.04.2016

14.04.2016

12.05.2016

12.05.2016

12.05.2016

12.05.2016

04.05.2016

04.05.2016
04.05.2016
12.04.2016

12.04.2016

12.04.2016

12.04.2016

12.04.2016

Aktionare

Aktionadrsgruppe
Collectif AAA+

Micalux SA

RBR Capital Advisors
und Cologny Capital
RBR Capital Advisors
und Cologny Capital
RBR Capital Advisors
und Cologny Capital

RBR Capital Advisors
und Cologny Capital

Veraison Capital

Veraison Capital

Veraison Capital

Veraison Capital

Golden Partner
International SA SPF
Golden Partner
International SA SPF

Bruellan Holding
Veraison SICAV

Schenker-Winkler
Holding

Schenker-Winkler
Holding

Bill & Melinda Gates
Foundation Trust,
Fidelity, und
Threadneedle
Schenker-Winkler
Holding

Antrag

Einsichtsrecht in das Aktienregister
und in das Protokoll der
Generalversammlungen
Wiederwahl von Herrn Felix
Sulzberger

Sonderprifung
Neuwahl von Herrn Rudolph Bohli

Neuwahl von Herrn Nils Engel

Neuwahl von Herrn Nils Engel als
Mitglied des
Vergltungsausschusses
Neuwahl von Herrn Andreas R.
Herzog

Neuwahl von Herrn Gerard van
Kesteren

Neuwahl von Herrn Andreas R.
Herzog als Mitglied des
Vergutungsausschusses
Neuwahl von Herrn Gerard van
Kesteren als Mitglied des
Vergltungsausschusses
Neuwahl von Herrn David Anthony
Ishag

Neuwahl von Herrn Bénédict
Fontanet

Streichung von Opting-up Klausel

Ubertragung der
Dekotierungskompetenz
Neuwahl von Herrn Prof. Dr. iur.
Jacques Bischoff in den
Verwaltungsrat

Neuwahl von Herrn Jost Windlin
als unabhangiger
Stimmrechtsvertreter

Verlangerung der Amtszeiten der
eingesetzten Sachverstandigen bis
zur ordentlichen GV 2020

Sonderprifung

%

5%

40%

31%

26%

25%

NR

22%

NR

NR

NR

NA

NA
NA
81%

15%

68%

97%

28%

(o]
Dafiir Resultat

Abgelehnt

Abgelehnt
Abgelehnt
Abgelehnt
Abgelehnt

Zurlck-
gezogen

Abgelehnt

Zurlck-
gezogen

Zurlck-
gezogen

Zurlck-
gezogen

Akzeptiert

Abgelehnt
Akzeptiert

Akzeptiert

Abgelehnt

Akzeptiert

Akzeptiert

Abgelehnt
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Generalversammlungen
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Die GV-Saison 2016 war von einem regen Aktionarsaktivismus gepragt. Bei 6 Unternehmen (SNB, Calida,
Gategroup, Komax, Leclanché und Sika) war der Widerstand des Aktionariats besonders heftig, konkretisiert
durch Antrage zuhanden der Generalversammlung. Ein auch von samtlichen VR-Mitgliedern unterstitzter
Aktionadrsantrag wurde zuhanden der Generalversammlung von Mikron eingereicht. Die Ergebnisse hangen
selbstverstandlich nicht nur von der Struktur des Aktionariats ab, sondern auch davon, wie die
Generalversammlung jeden Antrag behandelt. Von den 18 traktandierten Aktiondrsantragen wurden 9
abgelehnt, 5 angenommen und 4 zurickgezogen.

Unter den Unternehmen, die bei Aktionarinnen und Aktionadren auf Ablehnung stiessen, wurde Gategroup
Ende Juli 2016 vom chinesischen Konglomerat HNA Group Ubernommen. Zwei weitere Unternehmen mit
ernsthaften Finanz- und Positionierungsproblemen wurden ebenfalls verkauft — Kuoni an einen dénischen und
Micronas an einen japanischen Konzern —, allerdings erst nach dem vergeblichen Kampf der Aktionare fir die
Kontrolle der Unternehmen.
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1.3.3  Organisation und Funktionsweise der Generalversammlung

Fig. 14  Anzahl ordentlicher Generalversammlungen pro Monat (SPI)

95

73% der ordentlichen
Generalversammlungen finden im
April und Mai statt, was eine
informierte Stimmabgabe nicht
erleichtert.

Jan. Feb. Mar. Apr. Mai Jun. Jul. Aug. Sep. Okt. Nov. Dez.

Fig. 15 Veroffentlichung des Protokolls im Internet

Institutionelle Anleger kénnen nicht

95% 93% 92% systematisch an allen
79 83% Generalversammlungen der
° Unternehmen teilnehmen, in die sie
investiert haben. Sie Uben deshalb ihre
Stimmrechte Uber Bevollméchtigte aus.
Darum ist es unverzichtbar, dass die
Unternehmen das Protokoll der

Generalversammlung und die genauen
SPl SMI(1-20) SMIM 49100  101-1560  Andere o v ubg_u _ 'lgt “t
(21-48) (151-204) stimmungsergebnisse im Interne

veroffentlichen.

Fig. 16 Verdffentlichung der genauen Abstimmungsergebnisse S dilt festzustellen, dass ungefahr ein
im Internet Viertel der Unternehmen ihr Protokoll

nicht ins Internet stellt (23%).
Ausserdem gibt etwa ein Drittel der
Ubrigen Gesellschaften keine exakten
Abstimmungsergebnisse bekannt. Das
ist besonders problematisch fur jene
Aktionare, die nicht an der

67% _
Generalversammlung teilnehmen
konnten. Es sind vor allem die kleineren
Unternehmen (nach der 150.

! ' ' ' Borsenkapitalisierung), welche ihre

SPI SMI (1-20) SMIM 49-100 101-150 Andere

(2148) (151-204) Praxis noch verbessern mussen.

Fig. 17 Bericksichtigung der Enthaltungen bei den Abstimmungsergebnissen

65%
Bei den Enthaltungen erschweren
unterschiedliche Praktiken den
optimalen Vergleich der
Abstimmungsergebnisse.

48% o
39% 44% 38%

SPI SMI (1-20) SMIM 49-100 101-150 Andere
(21-48) (151-204)
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Vergltungen

2 VERGUTUNGEN
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2.1 Wichtigste Erkenntnisse

Hohe der Vergltungen

v

Von 2009 bis 2015 ist die Entwicklung der Vergltungen fiir die Fihrungsinstanzen der 100 grdssten in
der Schweiz kotierten Gesellschaften mit jener der Indikatoren flr die finanzielle Performance korreliert,
vor allem mit ihren Reingewinnen und ihrer Borsenkapitalisierung. Ethos stellt jedoch fest, dass die
Vergltungen von 2013 bis 2015 weniger stark gestiegen sind als die Borsenkapitalisierung (Fig. 19).

2015 Uberstieg die Gesamtsumme der Vergltungen fir die Mitglieder des Verwaltungsrats und der
Geschéaftsleitung bei den 204 Unternehmen des SPI (2'411 Personen) erstmals die Schwelle von
2 Milliarden CHF (+2% gegenlber 2014, Fig. 23).

Ethos stellt fest, dass sich das Grundsalar von 66 der 120 CEOs, die von 2013 bis 2015 im selben
Unternehmen angestellt waren, in diesem Zeitraum erhéhte, in 6 Fallen sogar um mehr als 30% (Fig. 34).

Transparenz

4

Das allgemeine Transparenzniveau bei den VerglUtungen verbessert sich seit 2008 schrittweise, wobei
das beste Ergebnis von den Unternehmen des SMI und des SMIM erreicht wurde. Der Transparenzwert
steigt allerdings seit zwei Jahren nicht mehr an, was die Grenzen der Selbstregulierung aufzeigt (Fig. 22
und Fig. 31).

Unter den konstituierenden Elementen des durchschnittlichen Transparenzwertes werden heute
erfreulicherweise einige von den SPI-Unternehmen in breitem Ausmass (bernommen und verdffentlicht
(Fig. 31).

Struktur

v

40% der Unternehmen, die der VeguV unterstellt sind (36% aller Unternehmen des SPI), verfligen Gber
statutarische Bestimmungen, welche die leistungsabhangige Zuteilung von Optionen und/oder
Vergutungen an die VR-Mitglieder erlauben, was nicht der Best Practice entspricht. Beruhigend ist die
Feststellung, dass 2015 nur 19% Unternehmen im SPI davon Gebrauch machten (Fig. 26 und Fig. 27).

2015 verdffentlichten mehr als die Halfte der Unternehmen des SPI (116) eine Obergrenze flr die
gesamte variable Vergitung der GL-Mitglieder. In der Halfte der Falle ist diese Limite in den Statuten
eingetragen. Die weit Uberwiegende Mehrheit dieser Unternehmen (100) haben eine Obergrenze
festgelegt, die das Dreifache des Grundsalérs nicht Ubersteigt, was den Empfehlungen von Ethos
entspricht, und 43 haben gar eine Limite von 100% des Grundsalars oder weniger bestimmt (Fig. 35 und
Fig. 36).

2015 verflgten 563% der Unternehmen des SPI Uber langfristige Vergltungsplane. Zwischen 2013 und
2015 erhohte sich die Zahl der Plane mit Leistungskriterien von 26 auf 33%. Hingegen verwenden noch
zu wenige Unternehmen (18%) relative Leistungskriterien fir die Festlegung der variablen Vergltung
inklusive Bonus. (Fig. 39, Fig. 40 und Fig. 41)

Bei der Analyse der Entwicklung des Jahresbonus fir den CEO im Vergleich zu jener der operativen
Marge der Unternehmen des SPI zeigt sich, dass der Bonus des CEO in 40 Fallen erhéht wurde oder
stabil blieb, obwohl die operative Marge gesunken war. Diese Abkoppelung des Bonus von der Leistung
kann vor allem der Tatsache angelastet werden, dass nur 18% der Unternehmen relative Kriterien fir die
Festlegung des Bonus anwenden. Eine weitere Ursache ist der Einsatz nicht messbarer qualitativer
Kriterien, was die Ausschttung diskretionarer Boni erlaubt (Fig. 37, Fig. 38 und Fig. 41).

Abstimmungen Uber die Vergltungen an den Generalversammlungen von 2016

4

Da 120 Unternehmen des SPI die Generalversammlung prospektiv Uber die Gesamtvergitung der
Geschéftsleitungsmitglieder abstimmen lassen, ist es umso bedauerlicher, dass mehr als die Halfte diese
Summen in Form eines einzigen Betrags beantragen (ohne jegliche Aufgliederung der verschiedenen
Vergltungskomponenten). Ausserdem bleibt trotz der prospektiven Abstimmung die Zahl der
Unternehmen, die keine Obergrenze fur die variable Verglitung festgelegt haben (oder nicht lber dieses
Thema informieren) noch immer sehr hoch (2016: 86 gegendber 105 anno 2014). Angesichts der grossen
Licken in Sachen Transparenz und Struktur sowie der Betrdge der zugeteilten Verglitung konnte Ethos
2016 nur 48% der Vergutungsberichte (Konsultativabstimmung) genehmigen, 63% bei den bindenden
Abstimmungen flr die Vergltung des Verwaltungsrats und 67 % bei denjenigen fur die Geschéftsleitung.
(Fig. 35, Fig. 47 und Fig. 50)
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2.2 Entwicklung der Vergutungen 2009-2015
(100 Unternehmen)

Fig. 18  Entwicklung der durchschnittlichen Verglitung (VR und GL) nach Sektor (100 grésste

Unternehmen)
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Ethos stellt fest, dass die Vergltungen im Finanzsektor seit 2009 volatiler sind als in den Ubrigen Sektoren.
Dennoch lasst sich seit drei Jahren eine Stabilisierung der Vergltungen feststellen, auch im Finanzsektor.

Fig. 19  Entwicklung der Gesamtvergitung (VR und GL) (100 grésste Unternehmen)
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—eo—\Vergutung (VR und GL)* —a— Reingewinn* —e— Borsenkapitalisierung*

*

Aggregierte Zahlen fir die 100 gréssten kotierten Unternehmen, 2009 mit Basis 100 berechnet.

Langfristig wird die Entwicklung der Vergltung der Fihrungsinstanzen mit derjenigen der Indikatoren fir die
finanzielle Performance korreliert, insbesondere den Nettogewinnen und der Borsenkapitalisierung. Ethos
stellt fest, dass die Vergltungen in den letzten drei Jahren weniger stark stiegen als die
Borsenkapitalisierung. Allerdings erhohten sich die Vergitungen 2015 trotz des grossen Ruckgangs der
Nettogewinne weiter.
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Fig. 20  Entwicklung der Gesamtvergltung (VR und GL) im Finanzsektor (100 grésste Unternehmen)
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* Aggregierte Zahlen fir die 100 gréssten kotierten Unternehmen, 2009 mit Basis 100 berechnet.
Seit 2011 stimmt die Korrelation zwischen der Bérsenkapitalisierung und den Nettogewinnen im Finanzsektor

nicht mehr. Die VergUtungen sind in diesem Bereich starker mit der Kapitalisierung korreliert als mit den
Gewinnen.

Fig. 21 Entwicklung der Gesamtverglitung (VR und GL) in den anderen Sektoren (100 grosste

Unternehmen)
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* Aggregierte Zahlen fir die 100 gréssten kotierten Unternehmen, 2009 mit Basis 100 berechnet.
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Fig. 22 Entwicklung des durchschnittlichen Transparenzwerts der Vergtitungsberichte (100 grosste

Unternehmen)
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N.B.: Der Transparenzwert basiert auf folgenden Kriterien:

Anteil der 100 grossten

Kriterium Unternehmen, die das Kriterium
2015 einhielten

Allgemeine Transparenz der Verglitungen

Separate Auflistung der Verglitungskomponenten der GL 69%
Veroffentlichung der individuellen Vergitungen der GL-Mitglieder 14%
Veroffentlichung der Unternehmen der Referenzgruppe* 37%
Einhaltung des Accrual Principle 100%
Bewertung der Aktien nach Marktwert 80%
Bewertung der Optionen nach Marktwert 100%
Transparenz der variablen Vergltung

Veroffentlichung des Zielbonus in % des Grundsalars 60%
Veroffentlichung des Maximalbonus in % des Grundsalérs 73%
Veroffentlichung der Leistungskriterien fur die Bonuszuteilung 85%
Veroffentlichung des Bonusteils, der von individuellen Leistungskriterien abhéngt 70%
Veroffentlichung des Erfillungsgrads der Leistungskriterien 19%
Veréffentlichung der Leistungskriterien fir die langfristigen Plane 93%
* Fir den Leistungsvergleich und/oder flir die Festsetzung der Héhe der Verglitung.

Das allgemeine Niveau der Transparenz bei den Vergltungen der 100 grossten kotierten Gesellschaften hat
sich zwar von 2009 bis 2015 deutlich verbessert (von 42% auf 62%). Allerdings ist seit zwei Jahren ein
Stillstand beim durchschnittlichen Transparenzwert festzustellen, was die Grenzen der Selbstregulierung
aufzeigt. Bei den untersuchten Transparenzkriterien verdffentlichen die Unternehmen nur sehr wenig tber die
individuellen Vergutungen der GL (14%), die Peer Group (37%) oder den erforderlichen Grad der Zielerfullung
flr den Anspruch auf den Jahresbonus (19%).
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2.3 Vergutungen 2015 (sPI)

2.3.1 Gesamtvergutungsbetrage (VR und GL)

Fig. 23  Gesamtvergltungsbetrage (VR und GL) und Variationen (SPI)

Total VR und GL Finanzsektor Andere Sektoren
Anz. Betrag Var. Anz. Betrag Var. 5 Betrag
SPI 2'411 2'005'067'014 +2% 738 665'668'896 +1% 1'673 1'339'398'118 +2%
SMI (1-20) 389 846'881'713 +3% 101 305'355'775 +3% 288 541'5625'938 +2%
SMIM (21-48) 400 449'887'8b4 2% 106 116'011'443 -10% 293 333'876'411 +1%
49-100 651 397'626'285 +7% 215 136'044'169 +11% 436 261'682'116 +5%
101-150 525 199'696'202 +4% 193 73'377'765 +4% 333 126'218'437 +4%
Andere (151-204) 446 111'074'959 -6% 123 34'879'744 -10% 323 76'195'215 -4%

2015 hat der Gesamtbetrag, welcher an alle Verwaltungsratsmitglieder und Mitglieder der Geschéftsleitung
der 204 Unternehmen des SPI ausbezahlt wurde (2'411 Personen) zum ersten Mal die Schwelle von
CHF 2 Milliarden Uberschritten.

2.3.2  VergUtungen des Verwaltungsrats (VR)

Fig. 24  Durchschnittswerte, Mediane und Variationen der Vergltungen des VR (SPI)

VR-Prasident Andere VR-Mitglieder

Total VR

Durch-

schnitt

(CHF)
SPI
Alle Sektoren 1285 262'741 +1%| 188 731'736 +2%| 188 281'228 -1%|1'097 182'350 +1% |1'1564 114214 +2%
Finanzsektor 416 260'778 +1%| b5 706'915 -3%| b5 281'466 +8%| 361 192'725 +4%| 385 98396 +4%
Andere Sektoren 869 263679 +2%| 133 742'000 +5%| 133 281'000 -3%| 736 177268 -1%| 769 120'000 -4%
SMl (1-20)
Alle Sektoren 190 605'700 +1% | 21 2'432'638 -2%| 21 1'568'926 +31%| 169 378'751 -1%| 177 310227 -1%
Finanzsektor 51 782'516 0% 5 3'312'025 0% 5 3'2256'956 -11% 46 507'331  -1% 47 378'000 +8%
Andere Sektoren 139 540'918 +3%| 16 2'157'829 0%| 16 1'310'876 +18% | 123 330'741 -1%| 130 297614 -2%
SMIM (21-48)
Alle Sektoren 217 442'066 +2%| 28 1'326'078 -2%| 28 740'65600 -15%| 189 310992 +2%| 198 211'000 0%
Finanzsektor 60 404'430 -2% 7 869411 9% 7 744'007 -18% 53 343'305 +2% 54 202'839 +9%

Andere Sektoren 157 456'647 +3% | 21 1'478'301 -1%| 21 738'000 -9%| 136 298'301 +2%| 144 211'999 -2%
49-100
Alle Sektoren 335 215'271 +3%| 50 615214 +4%| 50 323'980 +2% | 285 145118 +1%| 304 123'284 -4%
Finanzsektor 119  223'336 +4%| 17 637'044 -3%| 17 330'000 +3%| 102 154'405 +9%| 114 1156'378 +7%
Andere Sektoren 216  210'827 +2%| 33 603'968 +8%| 33 323'000 +3%| 183 139'941 -3%| 190 125'931 -4%

101-150

Alle Sektoren 301 115192 +1%| 46 265'038 +1%| 46 206'398 0% | 255 88'121 0%| 263 78'195 +4%
Finanzsektor 115 98'771 +4%| 15 266'308 -2%| 15 220'691 -2%| 100 73628 +5%| 105 67'195 +11%
Andere Sektoren 186 125'368 0%| 31 264'424 +3%| 31 184'966 -2%| 155 97'486 -2%| 158 81'167 +1%
Andere

(151-204)

Alle Sektoren 242 81'893 -4%| 43 148'798 -13%| 43 105628 -15%| 199 67'451 +3%| 212 52175 +3%
Finanzsektor 70 87'944 +1%| 11 128180 -19%| 11 113'000 -6% 59 80490 +10% 65 50'600 0%

Andere Sektoren 172 79'415 6% | 32 155'886 -11%| 32 99'000 -24%| 140 61915 +1%| 147 53'2560 +8%

Die durchschnittliche VerglUtung der VR-Mitglieder ist um 1% gestiegen. Eine leichte Zunahme lasst sich bei
den Unternehmen jeder Grosse und aller Sektoren feststellen, mit Ausnahme der finanziellen Unternehmen
des SMIM (-2%) und der kleinsten Unternehmen (-4%). Bei den finanziellen Unternehmen des SMIM und bei
den kleinsten Unternehmen ist der Riickgang vor allem auf die geschrumpfte durchschnittliche Verglitung der
Prasidenten zurlickzufiihren (-9% bzw. -13%).
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Fig. 25  Vergltungen der VR-Mitglieder (in Mio. CHF): Die Top 20

Peter Brabeck-Letmathe - Nestlé
Christoph Franz - Roche

Axel Weber - UBS

Karl Gernandt - Kiihne + Nagel
Mauro Ajani - Cosmo Pharma.
Walter Kielholz - Swiss Re
Etienne Jornod - Galenica
Andreas Andreades - Temenos
Nayla Hayek - Swatch Group
Juan Torres Carretero - Dufry
Jirgen Tinggren - Schindler

Jorg Reinhardt - Novartis

Alfred Schindler - Schindler
Rudolf Fischer - Schindler

This Schneider - Forbo

Urs Rohner - Credit Suisse Group
Johann Rupert - Richemont
Herbert Scheidt - Vontobel

Karl Hofstetter - Schindler

Charles Dallara - Partners Group

0

10 VR-Mitglieder haben
2015 jeweils mehr als
CHF 4 Millionen verdient.

W Bar und andere Arten von Vergltung
Aktien
Optionen

Fig. 26  Statutarische Bestimnungen Gber die fiir den VR erlaubten Verglitungsarten (SPI)

36% der Unternehmen des SPI
haben in ihren Statuten die
Maoglichkeit eingeflhrt, ihren
VR-Mitgliedern Optionen
zuzuteilen und/oder
leistungsabhéngige
Vergutungen auszuschitten.

W Variable und Optionen erlaubt
Variable erlaubt
Optionen erlaubt
Weder Variable noch Optionen erlaubt

ONicht relevant*

* Keine statutarischen Bestimmungen bezliglich der Verglitungen des VR.
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Fig. 27

2015
Obwohl 36% der Unternehmen des
SPlin ihren Statuten die Moglichkeit
eingeflhrt haben, ihren VR- 2014
Mitgliedern Optionen zuzuteilen
und/oder leistungsabhéngige variable 2013

VergUtungen auszuschutten, taten
dies 2015 nur 19%.

Fig. 28

41% der Unternehmen des SPI 2015
zahlen einen Teil der festen Honorare
der VR-Mitglieder in Form von Aktien,
was zur Deckung ihrer Interessen mit
denjenigen der Aktiondrinnen und

Aktionéare beitragen soll.

2014

2013
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Vergltungen

2.3.3  Vergltungen der Geschéaftsleitung (GL)

Fig. 29  Durchschnittswerte, Mediane und Variationen der Vergtitungen der GL (SPI)

Total GL Andere GL-Mitglieder
Durchschnitt Median

Durch- Durch-

schnitt Var. . . . . . schnitt Var.

(CHF) (CHF)
SPI
Alle Sektoren 1126 1'481'023  +2%| 194  2'295'195 1% | 194  1'160'858  +2% 932  1'311'533  +3%
Finanzsektor 322 1'730'687  +2%| 57 1'885'756 8% | 57 1'087'745 +1% 265 1'697'333  +5%
Andere Sektoren 804 1'381'018  +2% | 137 2'465'545  +1%| 137 1'258'000 +10% 667 1'168'227  +2%
SMI (1-20)
Alle Sektoren 199 3'676'169  +4%| 23 7'230'048 -12%| 23 7'016'000 -8% 176 3'211'893  +8%
Finanzsektor 50 5'295'806  +1% 5  7'828'652 -7% 5 7'016'000 -16% 45 5015189  +3%
Andere Sektoren 149 3130988  +5%| 18 7'063'769 -14%| 18 6'987'996 -8% 131 2'690'306  +9%
SMIM (21-48)
Alle Sektoren 183  1'935'838 7% | 29 3'697'539 9% | 29 3'407'000 +2% 154 1'603'834 -6%
Finanzsektor 46 1'988'814 -9% 7 3063395 -12% 7 2'443'580 -13% 39  1'796'336 7%
Andere Sektoren 137 1'917'994 6%| 22 3'899'312 9% | 22  3'458'000 -7% 115 1'638'304 -6%
49-100
Alle Sektoren 316 1'030'817  +9%| 51 1'843'037  +9%| 51  1'265'131 -4% 265 874'366  +9%
Finanzsektor 96 1'145'263 +10%| 16 1'613'994  +3%| 16  1'124'956 -1% 80 1'071'124 +12%
Andere Sektoren 220 981'141 +9%| 35 1'993'4567 +11%| 35 1'363'000 -6% 185 789'820  +7%
101-150
Alle Sektoren 224 734'919 0%| 46 1'037'479  +6%| 46 935'674 2% 178 656'935 2%
Finanzsektor 78 798'871 0% 17 879'591 7% 17 989'791 +5% 61 776'241 +1%
Andere Sektoren 147 701'103 0%| 29 1'130'034 +14%| 29 906'360 -5% 118 595'5635 -4%
Andere (151-204)
Alle Sektoren 204 447'831 1% | 45 667'313 1% | 45 628'000  +5% 159 385'610 -1%
Finanzsektor 53 545'618 0% | 12 643'676 8% | 12 553'673 1% 41 516'624  +3%
Andere Sektoren 151 413'812 1% | 33 675'909  +1%| 33 631'008  +5% 118 340'610 -1%

Wie die durchschnittliche Vergltung der VR-Mitglieder nahm auch jene der GL-Mitglieder leicht zu (+2%).
Doch im Gegensatz zu dem, was man bei den VR-Mitgliedern feststellt, variieren die Abweichungen von
diesem Durchschnittswert signifikant je nach Grésse der Unternehmen sowie Tatigkeitsbereich und Funktion
der Person innerhalb der GL. So verringerte sich beispielsweise die durchschnittliche Vergttung der CEOs
(CHF 7,2 Millionen) in den Unternehmen des SMI (-12%), wahrend die durchschnittliche Vergltung der
Ubrigen GL-Mitglieder zunahm (+8%). Die Vergitungen der GL-Mitglieder in den Unternehmen des SMIM
sanken im Mittel um 7%, jene der GL-Mitglieder in den Unternehmen zwischen der 49. und 100.
Kapitalisierung hingegen stiegen um durchschnittlich 9%.
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Fig. 30  Vergltungen der GL-Mitglieder (in Mio. CHF): Die Top 20
0 2 4 6 8 10 12 14 16

Severin Schwan - Roche

Sergio Ermotti - UBS*
Paul Bulcke - Nestlé*
Joseph Jimenez Jr. - Novartis

Jeremy Thigpen - Transocean 5 GL-Mitglieder

. haben 2015
Bernard Fornas - Richemont jeweils mehr als
Richard Lepeu - Richemont CHF 10 Millionen
Daniel O'Day - Roche verdient.

Ulrich Spiesshofer - ABB

David Epstein - Novartis

Gary Saage - Richemont

Bernard Fontana - LafargeHolcim*
Robert Shafir - Credit Suisse Group*
Julidn Diaz Gonzélez - Dufry*

Ernst Tanner - Lindt & Spriingli*
Martin Senn (t) - Zurich Insurance*
André Kudelski - Kudelski*

Nick Hayek Jr. - Swatch Group*

Michel Ligs - Swiss Re* B Fixe Vergltung
Variable Vergutung

Bracken Darrell - Logitech

* Diese Unternehmen veréffentlichen fiir die anderen GL-Mitglieder die Verglitung nicht pro Person. Fiir zwei dieser
Unternehmen néhert sich oder befindet sich die Durchschnittsvergliitung der anderen GL-Mitglieder in den Top 20
(UBS: CHF 8,79 Millionen im Durchschnitt und Credit Suisse Group: CHF 5,71 Millionen im Durchschnitt.)
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Fig. 31 Durchschnittlicher Transparenzwert der Vergltungsberichte (SPI)

a2 65% Wahrend sich die Transparenz der

VergUtungsberichte von 2009 auf
54% 54% 2015 generell verbesserte (siehe
e 49% Fig. 22), wurden die bedeutendsten

Fortschritte und besten
Transparenzwerte von den grossten
Unternehmen erzielt, vor allem jenen
des SMI und des SMIM. Die
Unternehmen unter der 100.

' Kapitalisierung liegen in Sachen

SMI SMIM 49-100  101-180  Andere Transparenz noch weit hinter den
(1-20) (21-48) (151-204) gréssten zurtick.

N.B.: Der Transparenzwert basiert auf folgenden Kriterien:

Anteil Unternehmen,

Kriterium die das Kriterium 2015
einhielten
Allgemeine Tranparenz der Verglitungen
Separate Auflistung der Verglitungskomponenten der GL 70%
Veroffentlichung der individuellen Vergltungen der GL-Mitglieder 18%
Veroffentlichung der Unternehmen der Referenzgruppe 22%
Einhaltung des Accrual Principle 100%
Bewertung der Aktien nach Marktwert 75%
Bewertung der Optionen nach Marktwert 97 %
Transparenz der kurzfristigen Plane (Jahresbonus)
Veroffentlichung des Zielbonus in % des Grundsalars 41%
Veroffentlichung des Maximalbonus in % des Grundsalérs 64%
Veroffentlichung der Leistungskriterien fur die Bonuszuteilung 74%
Veroffentlichung des Bonusteils, der von individuellen Leistungskriterien abhangt 66%
Veroffentlichung des Erfullungsgrads der Leistungskriterien 14%
Transparenz der langfristigen Plane
Veroffentlichung der Leistungskriterien fur die langfristigen Plane 91%
Veroffentlichung genauer Leistungsziele fir die langfristigen Plane 43%
Veroffentlichung des definitiven Ubertragungsniveaus im Vergleich zur anfanglichen Zuteilung 57%
Veroffentlichung des realisierten Betrags 42%
* Fir den Leistungsvergleich und/oder fir die Festsetzung der Hohe der Verglitung.

Erfreulich ist die Feststellung, dass gewisse wichtige Punkte (Einhaltung des Accrual Principle, Bewertung
der Aktien und Optionen zum Marktwert, Veroffentlichung der Leistungskriterien fir die variable Vergltung
und getrennte Prdasentation samtlicher Elemente der Vergitung fir die GL) von mehr als 70% der
Unternehmen des SPI Ubernommen worden sind.
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Fig. 32
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CHF Millionen
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Komponenten der durchschnittlichen Vergtitung fur GL-Mitglieder im Finanzsektor

(52 finanzielle Unternehmen im SPI)

150 +—

21%
19%

(&)
38% 34%

1.00 +—

0.75

0.50

0.25

0.00

| Fixe Vergltung

2013 2014

Jahresbonus

15%

41%

2015

Langfristige Pléane

Im Finanzsektor verdankt sich der
Anstieg der durchschnittlichen
VergUtung fur die GL-Mitglieder
hauptséachlich der Erhdhung der
festen Vergltung und des
Jahresbonus.

N.B.: Die durchschnittlichen Betrdge kénnen von den in Fig. 29 aufgefiihrten Summen abweichen, da hier nur diejenigen
Unternehmen berticksichtigt wurden, bei denen die Aufgliederung der Gesamtverglitung zur Verfligung stand (52 der
insgesamt 61 finanziellen Unternehmen im SPI).

Fig. 33
(134 nicht-finanzielle Unternehmen im SPI)
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Komponenten der durchschnittlichen Vergltung fir GL-Mitglieder in den anderen Sektoren

2015

Langfristige Pléane

In den anderen Sektoren verdankt
sich der Anstieg der
durchschnittlichen VergUtung flr
die GL-Mitglieder hauptsachlich der
Erhohung der variablen Vergltung.

N.B.: Die durchschnittlichen Betrdge kénnen von den in Fig. 29 aufgefiihrten Summen abweichen, da hier nur diejenigen
Unternehmen berticksichtigt wurden, bei denen die Aufgliederung der Gesamtverglitung zur Verfligung stand (134
der insgesamt 143 nicht-finanziellen Unternehmen im SPI).
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Vergltungen

Fig. 34  Entwicklung der CEO-Grundsalére (in CHF) 2013 bis 2015 (SPI)*

Bei mehr als der Halfte der CEQ,
die ihre Funktion von 2013 bis
2015 im selben Unternehmen
27 27 auslbten (66 von 120 CEQ),
erhohte sich das Grundsalar. In 6
Fallen stieg es gar um mehr als
30%.

33

Anzahl CEO

> 20% und ‘ > 30%

<10% >10% und

Riickgang Keine <20% <30%
d Verénderung
es des
Grundsaldrs Grundsalars Erhohung des Grundsalérs

(66 CEO)

*

120 Personen, die im selben Unternehmen in den Jahren 2013, 2014 und 2015 jeweils ganzjéhrig als CEO
beschéftigt waren.

Fig. 35  Vorhandensein einer Obergrenze fir die gesamte variable Verglitung (SPI)

Mehr als die Halfte der Unternehmen
des SPI (116) veroffentlichen eine
Obergrenze der gesamten variablen
VergUtung der GL-Mitglieder. Bei der
Halfte dieser Unternehmen ist diese
Limite in den Statuten eingetragen.

43% W Statutarische Obergrenze

Andere Obergrenze*

Keine Obergrenze

28%

* Obergrenze im Verglitungsbericht aufgefiihrt, aber nicht in den Statuten.
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Fig. 36 Obergrenze der variablen Vergltung in % des Grundsalars (SPI)

40

Von den 116 Unternehmen mit einer
limitierten variablen Vergutung hat die weit
Uberwiegende Mehrheit (100 Unternehmen)
als Maximum das dreifache Grundsalar

17 festgelegt, was den Anforderungen von
Ethos gendgt. 44 Unternehmen haben gar
eine Limite von 100% des Grundsalars oder
weniger bestimmt.

<100% >100% und > 200% und > 300%
<200% <300%

Obergrenze in % des Grundsalars

Anzahl Unternehmen

Fig. 37  Entwicklung der CEO-Boni im Vergleich zur operativen Marge (152 CEO des SPI, fiir welche
Daten vorhanden sind)

g der opera e arge 014/20
Total
0 g Keine Veranderung R gang
o 0 g 28 16 30 74
Keine

.' R gang 14 10 39 63

Total 46 27 79 152
* Unterschied zwischen dem Jahresbonus 2015 in % des Grundsalérs und dem Jahresbonus 2014 in % des

Grundsalérs.

Die Aktiondrinnen und Aktionadre erwarten, dass der Bonus auf positive Weise mit den operativen
Ergebnissen der Unternehmen korreliert. Bei den 152 CEO von Unternehmen des SPI, fir die Daten
verfligbar waren, scheint dieser Zusammenhang in 68 Féllen zu funktionieren. In diesem Segment erhohten
sich in 28 Fallen sowohl der Jahresbonus als auch die operative Marge, wahrend in 39 Fallen der Bonus und
die Marge zurlickgingen. Andererseits stellt man 2015 fest, dass sich der Jahresbonus in 30 Fallen erhohte,
obwohl die operative Marge zuriickging: in 10 Fallen wiederum blieb der Bonus trotz einer gesunkenen Marge
konstant.

Die mangelhafte Korrelation zwischen Jahresbonus und operativer Leistung lasst sich gelegentlich durch die
Verwendung nichtfinanzieller Kriterien und/oder absoluter finanzieller Kriterien bei der Festsetzung des Bonus
erklaren. Tatsachlich hangt haufig ein grosser Teil des Jahresbonus von nichtfinanziellen Kriterien ab, was
diskretionare Zuteilungen erlaubt, die auf qualitativen oder manchmal gar nicht messbaren Beurteilungen
basieren (siehe Fig. 38). Ausserdem beruht der von finanziellen Kriterien abhéngige Teil des Jahresbonus
meist auf internen Kriterien, die aufgrund des Budgets formuliert werden, wodurch die Ziele der
Unternehmenssituation angepasst werden konnen (siehe Fig. 41).
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Fig. 38  Gewicht der finanziellen Kriterien des Jahresbonus des CEO (SPI)

Nach Ansicht von Ethos sollte der
Bonus des CEO hauptséachlich (zu
80% oder mehr) vom Erreichen der

finanziellen Ziele auf Konzernebene
abhangig sein. Bei den 126
Unternehmen, die diese Information 33
liefern, erflllt nur die Hélfte (63) diese 30
Anforderung.
22
Innerhalb des gesamten SPI geben
69 Unternehmen nicht an, welche
Rolle die finanziellen Kriterien bei der

Festlegung des Jahresbonus des ]
CEO spielen 100% >80% und > 60% und <60% Nicht
’ < 100% < 80% prézisiert

Anzahl Unternehmen

Gewicht der finanziellen Kriterien des Jahresbonus

Fig. 39  Unternehmen, die langfristige Plane vorsehen (mit oder ohne Leistungskriterien) (SPI)

2015

In den letzten drei Jahren hat Ethos einen
leichten Anstieg der Anzahl Unternehmen
festgestellt, welche einen Langfristplan haben
(mit oder ohne Leistungskriterien).

2014

2013

Fig. 40  Arten der zugeteilten langfristigen Plane (SPI)

2013 2015
(99 Unternehmen mit (108 Unternehmen mit
langfristigen Pléanen) langfristigen Planen)

Bei den Unternehmen mit langfristigen Planen ist

17% 18% der Anteil an Gesellschaften, die zumindest bei
einem Teil ihrer langfristigen Pléane
Leistungskriterien berlcksichtigen, seit 2013
stark gestiegen.
31% Bei der Halfte der Unternehmen, die 2015
46%

langfristige Plane zuteilten, hangt die gesamte
langfristige Vergultung von der Leistung ab, was
der Best Practice entspricht. Ein Drittel (31%)
W Plane mit Leistungskriterien teilt nur Plane ohne Leistungskriterien zu
(sogenannte Rlckhalte- oder Retentionsplane),
die einer garantierten Vergttung entsprechen.

Plane ohne Leistungskriterien

Plane mit und Pldane ohne Leistungskriterien

N.B.: Ist ein Teil der definitiven Zuteilung eines Plans mit Leistungskriterien garantiert, geht Ethos davon aus, dass das
Unternehmen einen Plan mit Kriterien (nicht garantierter Teil) sowie einen Plan ohne Kriterien (garantierter Teil)
zuteilt.
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Fig. 41 Verwendung von relativen Leistungskriterien zur Festlegung der variablen Vergtitung (SPI)

Es ist enttduschend, feststellen zu
mussen, dass nur 18% der
Unternehmen des SPI relative
Leistungskriterien (im Vergleich zu B Langfristige Plane
einer Referenzgruppe) verwenden,

o)
14% 4%

um die variable Vergttung der GL- Jahresbonus

Mitglieder festzulegen. Solche IKeine relativen Kriterien
Kriterien kommen hauptsachlich bei 82%

den langfristigen Planen zur

Anwendung.

2.3.4  Statutarische Bestimmungen Uber die Vergltungsabstimmungen

Fig. 42  Abstimmungsmodalitaten und Obergrenze der variablen Vergultung (184 Unternehmen des
SPI, die die VeglV anwenden)

Abstimmungsmodalitaten fur die variable Vergltung der GL
Retrospektiv Mischform Prospektiv im Ermessen o
P R des VR
Mit statutarl(schher 7% 1% 29% 2% 39%
Obergrenze
Ohne statutarische 15% 6% 39% 1% 61%
Obergrenze

22% 7% 68% 3%

Total

(1) Retrospektive Abstimmung (ber den Jahresbonus und prospektive Abstimmungen Uber die Langfristpldne.
(2)  Die Obergrenze findet zumindest beim Jahresbonus Anwendung.

Damit die Aktionarinnen und Aktiondre den Zusammenhang zwischen der Vergutung und der Leistung
Uberprifen konnen, sollte retrospektiv Uber die variable Vergltung, insbesondere ihren kurzfristigen Teil,
abgestimmt werden. Um zu vermeiden, dass ein Grossteil der Gesamtsumme nur ein oder zwei Mitgliedern
zugeteilt wird, sollten die Statuten zudem eine individuelle Obergrenze fur die variable Vergltung enthalten,
vor allem wenn die Generalversammlung prospektiv Uber die variable Vergltung fir die GL abstimmt.

Von den 184 Unternehmen, welche die VeglV anwenden, haben nur 22% die retrospektive Abstimmung
gewahlt. Von den 68% mit prospektiver Abstimmung wiederum haben 39% keine Limite fir die variable
Vergltung in den Statuten eingetragen.

Von den 20 Firmen, welche die VegUV nicht anwenden, unterstellt nur eine einzige (Zuger KB) die Vergltung
der GL einer Abstimmung der Aktionare. Die variable Vergltung wurde retrospektiv genehmigt.
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2.35 Beantragte VergUtungssummen (verbindliche Abstimmungen)

Fig. 43  Top 10 der beantragten Summen an den GVs 2016 (in Mio. CHF)

(1)
@)
(3)

Vergltungen

0 20 40 60 80 100 120
Credit Suisse Group @ 12 Pers.
uBs m@ 10 Pers.
Novartis 10 Pers.
Zurich Insurance 11 Pers.
Partners Group 12 Pers.
Nestlé ™ 14 Pers.
Swiss Re 1@ 13 Pers.
Roche M@ 6 Pers.
Dufry 12 Pers.
ABB " 11 Pers. mVR GL

Der effektive Betrag kann die beantragte Summe Ubersteigen (siehe Fig. 44).
Die variable Gesamtverglitung wurde retrospektiv genehmigt.
Nur ein Teil der variablen Vergltung (Jahresbonus) wurde retrospektiv genehmigt.

Von den 10 hochsten an den Generalversammlungen beantragten Gesamtsummen fir Vergttungen (VR und
GL) erreicht die héchste mehr als das Doppelte der niedrigsten Summe (CHF 128,6 Millionen gegenlber
CHF 54,7 Millionen). Allerdings muss festgehalten werden, dass diese Betrédge selten wirklich vergleichbar
sind. Einerseits verhindert die Vielfalt der Abstimmungsmodalitaten den echten Vergleich: Bei der
prospektiven Abstimmung entspricht die beantragte Summe dem theoretischen Maximalbetrag, der im Fall
einer ausgezeichneten kiinftigen Leistung gezahlt werden kann, wahrend bei der retrospektiven Abstimmung
die geforderte Summe dem aufgrund der Leistung im Vorjahr effektiv ausgezahlten Betrag entspricht.
Andererseits variieren bei Gesellschaften, die den gleichen Abstimmungsmodus verwenden, die
Bewertungsmethoden fiir die Festlegung der beantragten Summen manchmal von einem Unternehmen zum
andern (siehe Fig. 44).
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2.3.6  Transparenz bezlglich der moglichen Verwendung der zur Abstimmung
gebrachten Summen

Die Transparenz der zur Abstimmung unterbreiteten Betrage ist grundlegend wichtig, damit das Aktionariat
seine Rechte in Kenntnis der Sachlage ausiben kann. Dies gilt ganz besonders, wenn prospektiv Uber diese
Betrage abgestimmt werden muss, wie dies bei drei Viertel der Unternehmen, welche die VeglV anwenden,
der Fall ist.

Fig. 44  Griinde weshalb die effektive Verglitung die an der GV beantragte Summe Ubersteigen kann
(182 Unternehmen des SPI, welche die Verglitung des VR und/oder der GL zur Abstimmung
brachten)

Der Betrag, welcher der
Generalversammlung zur

Di Abstimmung unterbreitet wird, sollte
Der effektive e . . -
beantragte samtliche Elemente der Vergltung

Betrag darf .

den Su__mm_e mit ihrem Marktwert am Datum der
beantragten e”thg:'l‘e”"’ht Zuteilung umfassen.
. e i Vergitungen Fur 70% der Unternehmen, welche
Ubertreffen

die VegUV anwenden, kann der
effektive Betrag den beantragten
nicht Ubersteigen. Dennoch kénnen
30% der Unternehmen zum

) ) Zeitpunkt der definitiven Zuteilung
 Mit Abschlag bewertete Aktien hohere Vergiitungen auszahlen als

OHebel des Langfristplans nicht einberechnet den von der Generalversammlung
B Pramien an Sozialversicherungen nicht einberechnet genehmigten Betrag.

[1Andere VergUtungen nicht einberechnet*

B Mehrere Griinde

* Beispielsweise Beratungshonorare fiir VR-Mitglieder oder Rabatte auf Aktien.

Fig. 45 Aufgliederung der Komponenten der beantragten Summen

VR (181 Unternehmen)* GL (175 Unternehmen)*

Die beantragte Summe sollte entsprechend
den verschiedenen Elementen der Vergltung
aufgegliedert werden. Leider liefern allzu
wenige Unternehmen eine zufriedenstellende
Aufgliederung dieser Summen (30% fir den
VR und 21% fir die GL). Mehr als die Halfte
(56%) der flr den VR beantragten Summen

14% 44% bestehen aus einem einzigen Betrag, bei
denjenigen fur die GL mehr als ein Drittel
(35%).
B Zufriedenstellend Anzumerken ist, dass das Fehlen der
Unbefriedigend Aufgliederung bei der Summe fir die GL

problematischer ist als bei jener fir den VR, da
O Keine Aufgliederung die Vergiitung fiir die GL immer aus einem

festen und einem variablen Teil besteht, was

bei derjenigen fir den VR selten der Fall ist.

* Die Anzahl der Unternehmen ist unterschiedlich, da einige Unternehmen keine GL haben.
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Vergltungen

Fig. 46  Verodffentlichung der Zahl der Beglinstigten der prospektiv beantragten Summen
VR (181 Unternehmen)* GL (175 Unternehmen)*

12%

Bedauerlich ist, dass 60% der Unternehmen
bei der GL nicht einmal die Anzahl der
BegUlnstigten fir die beantragte Summe

60%
angeben. Dies erschwert es zusatzlich, die
Angemessenheit der Antréage zu beurteilen.
mJa Nein
* Die Anzahl der Unternehmen ist unterschiedlich, da einige Unternehmen keine GL haben.

Fig. 47  Zusammenfassung der gemass Ethos problematischen Punkte (175 Unternehmen, welche
die Vergutung der GL zur Abstimmung brachten)

Es ist flr das Aktionariat mit einem
Risiko verbunden, die Vergltung fir
die GL in Unternehmen mit den

. : Prospektive
folgenden Praktiken zu genehmigen:

Abstimmung uber die

- Ubper die variable Vergltung wird variable Verglitung
prospektiv abgestimmt. (120 Unternehmen)
- Die beantragte Summe ist in der
Traktandenliste nicht 30

aufgegliedert.

- Die Statuten enthalten keine
individuelle Limite flr die variable
Vergutung (z.B. in % des
Grundsalars).

Keine

Denn in diesen Unternehmen haben
die Aktionarinnen und Aktionare
keinerlei Garantie fur die Art und
Weise, wie die genehmigte Summe
verwendet wird.

Aufgliederung der
Komponenten (62
Unternehmen)

ecthos | 43



2.3.7  Abstimmungsresultate und Abstimmungsempfehlungen von Ethos

Fig. 48  Anteil in % der Antréage zu den Vergltungen, welche mit weniger als 90% von der GV
angenommen wurden

Vergutungsbericht VR-Vergutungen GL-Verglitungen

71%
65%

21% 23% 22 %

° 20%
18% 18% © 14% 16%

SPI

o
n

SMI (1-20)
49-100
101-150
SMI (1-20)
49-100
101-150
SPI

SMI (1-20)
49-100
101-150

SMIM (21-48)
Andere (151-204)
SMIM (21-48)
Andere (151-204)
SMIM (21-48)
Andere (151-204)

Praktisch jede zweite Konsultativabstimmung (48%) Uber den VergUtungsbericht wurde mit weniger als 90%
der Stimmen genehmigt. Dies zeugt von einer signifikanten Ablehnungsquote. 2016 wurden die héchsten
Ablehnungsquoten in den Unternehmen des SMI (12%) und des SMIM (17 %) verzeichnet (siehe Fig. 8). Die
Opposition gegen die bindenden Abstimmungen Uber die Vergltungsbetrage ist hingegen weit weniger
ausgepragt, erhielten doch nur 17% der Antrage flr die Vergltungen des VR und 18% derjenigen fir die GL
weniger als 90% Jastimmen. Bei den Prospektivabstimmungen Uber die variable Vergltung der GL liegt die
durchschnittliche Ablehnungsquote der Generalversammlungen samtlicher Unternehmen des SPI bei 6%
(siehe Fig. 49). Dieser Prozentsatz ist relativ gering angesichts der Probleme in Verbindung mit der
Transparenz, der Struktur und der Hohe der in gewissen Unternehmen beantragten Summen. Dies gilt umso
mehr, weil der Zusammenhang zwischen Vergltung und Leistung in 56 Unternehmen nicht verifiziert ist
(siehe Fig. 37).

Diese Ergebnisse zeigen, dass die Aktionarinnen und Aktionédre eher zdgern, die beantragten Summen bei
bindenden Abstimmungen durch ein negatives Votum abzustrafen. Da die Konsultativabstimmung Gber den
VergUtungsbericht vor allem vom angelsachsischen Aktionariat als Signal fir den Verwaltungsrat betrachtet
wird, wird sie schneller benutzt, um allfélligen Vorbehalten gegentber der Vergitungspolitik und den an die
Flhrungsinstanzen bezahlten Summen Ausdruck zu geben. Was Ethos betrifft, ist diese Sachlage véllig
anders (siehe Fig. 50).
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Fig. 49  Ablehnungsquote der Generalversammlung bei prospektiven Abstimmungen tber die
variable Vergltung der GL (SPI)

12% -
8%
Obwohl die Aktionarinnen und
Aktionare etwas kritischer sind, wenn
o die variable Vergltung in den Statuten
4% - & nicht limitiert ist, bleibt der Protest
gegen Prospektivabstimmungen Uber
die variable Vergltung der GL relativ
schwach.
2%
0% - T
Unternehmen Total

mit Ankeraktionar

Mit statutarischer Obergrenze fir die variable Vergitung

B Ohne statutarische Obergrenze fir die variable Vergitung

Fig. 50  Zustimmungsquote von Ethos bei Abstimmungen zu Vergttungen (SPI)

(120 | (ras) | 4100 | 101150 | T
Konsultativabstimmungen (Bericht) 48% 18% 33% 60% 58% 60%
Verbindliche Abstimmungen VR 63% 52% 62% 64% 64 % 67%
Verbindliche Abstimmungen GL 66% 29% 54% 78% 84% 60%
Total 62% 34% 52% 70% 72% 63%

Ethos hat bei nur 48% der Konsultativabstimmungen tber den Vergltungsbericht empfohlen, mit Ja zu
stimmen. Bei den verbindlichen Abstimmungen Uber die Betrage fir den VR lag dieser Anteil bei 63% und bei
den verbindlichen Abstimmungen Uber die Betrége fir die GL bei 66%.
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Fig. 51 Grinde fur eine Ablehnung der GL-Vergttungen durch Ethos

Transparenz
(53 Ablehnungen)

22

Struktur
(58 Ablehnungen)
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Ethos kann die zur Abstimmung
unterbreiteten Summen ablehnen,
wenn die Transparenz Uber ihre
potentielle Verwendung ungenlgend,
die Struktur der Vergltung schlecht
und/oder die beantragte Summe zu
hoch ist.

2016 widersetzte sich Ethos 88
Abstimmungen Uber die Vergltungen
flr die GL. Ungenlgende
Transparenz war 2016 in 19% der
Falle der einzige Ablehnungsgrund.



Verwaltungsrat

3 VERWALTUNGSRAT
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3.1 Wichtigste Erkenntnisse

Unabhangigkeit der Verwaltungsrate

v' Zwischen 2009 und 2016 hat sich das Niveau der Unabhéngigkeit der Verwaltungsrate in den 100
grossten kotierten Unternehmen spurbar verbessert. Heute sind gemaéss Ethos 68% der Rate
ausreichend unabhangig, wahrend dies 2009 erst bei 49% der Fall war. Auf der Ebene des gesamten SPI
sind jedoch 2016 nur 55% der Réate genigend unabhangig (Fig. 52 und Fig. 60).

v" Hauptgrund fir die Nicht-Unabhangigkeit der Verwaltungsratsmitglieder ist bei weitem die Vertretung
von Aktionaren. Diese Vertretung ist annehmbar, wenn der Grossaktionar im Rat nicht Gbervertreten ist.
Interessant festzustellen ist, dass fast ein Drittel der nichtunabhédngigen Ratsmitglieder aus mehreren
Griinden nicht unabhangig sind (exekutive oder ehemalige exekutive Tatigkeit, Aktionarsvertretung, Gber
12 Jahre Amtsdauer, geschaftliche Beziehungen, siehe Fig. 60).

v' Zwischen 2009 und 2016 hat das Niveau der Unabhangigkeit der VR-Prasidenten der 100 gréssten
kotierten Unternehmen leicht zugenommen (von 25% auf 33%). Im selben Zeitraum ist die
Amterkumulation Chairman/CEQ in diesen Unternehmen praktisch verschwunden: Bis Ende 2016 wird
nur noch ein einziges der 100 grossten Unternehmen einen Chairman/CEQ in Personalunion haben. Auf
der Ebene des gesamten SPI hingegen halten 2016 noch 14 Gesellschaften die Amterkumulation
aufrecht, von denen 12 zu den kleinsten Unternehmen des Indexes, nach der 100., vor allem aber nach
der 150. Borsenkapitalisierung, gehoren (Fig. 53 und Fig. 61).

Grosse des Verwaltungsrats

v' 2016 zahlt der VR eines Unternehmens im SPI im Durchschnitt 7 Mitglieder. 35 Gesellschaften haben
noch Rate von weniger als 5 Mitgliedern; davon gehdren 22 zu den kleinsten Unternehmen des SPI
(unter der 150. Kapitalisierung). 19 Unternehmen haben noch Réte von 3 oder weniger Mitgliedern, was
fUr kotierte Firmen bei weitem ungeniigend ist und fir Investoren ein grosses Risiko darstellt (Fig. 58).

Anteil der Frauen im Verwaltungsrat

v' Zwischen 2009 und 2016 verdoppelte sich der Anteil von Frauen in den Raten der 100 gréssten kotierten
Gesellschaften, stieg er doch von 8% auf 17%. Dies bleibt jedoch noch bei weitem ungeniigend und
entspricht einem Rickstand im Vergleich zu den an anderen Finanzplatzen Europas kotierten
Unternehmen. Da allerdings der Anteil der Frauen bei den neu gewahlten VR-Mitgliedern von 6% anno
2009 auf 27% im Berichtsjahr gestiegen ist, hat sich der Prozentsatz der Rdte mit mindestens einer Frau
im selben Zeitraum fast verdoppelt (von 47% auf 79%). Auf der Ebene des gesamten SPI ist dieser
Prozentsatz (62 %) spUrbar geringer. (Fig. 55 bis Fig. 57 und Fig. 59)

Amtsdauer der VR-Mitglieder

v Die mittlere Amtsdauer eines VR-Mitglieds liegt in den Unternehmen des SPI ohne Ankeraktionéar bei 6
Jahren und in den Unternehmen mit Ankeraktionar bei 7 Jahren. Die VR-Mitglieder mit der langsten
Amtsdauer (30 Jahre oder mehr) sind Vertreter bedeutender Aktionare, hdufig dieser selbst (Fig. 64).

Verflgbarkeit der VR-Mitglieder

v' Die der VegiV unterstellten Unternehmen haben in ihren Statuten fir die VR- und GL-Mitglieder eine
Hochstzahl zuldssiger Mandate festgelegt. 2016 hatten von den 1052 VR-Mitgliedern des SPI ohne
operative Funktionen in einer kotierten Gesellschaft 678 nur ein einziges Amt in einem solchen Unterneh-
men inne; 219 verflgten insgesamt Uber 2 solche Mandate. Das deckt sich gut mit der grundsétzlichen
Best-Practice-Obergrenze von 5 VR-Mandaten. Von den 212 Personen mit operativen Funktionen in einer
kotierten Gesellschaft sitzen 61 nur im Verwaltungsrat dieses Unternehmens, und 97 haben nur ein
einziges externes Mandat, was ebenfalls der Best Practice entspricht (Fig. 67).

Wahlergebnisse

v' 2016 stellt man innerhalb des SPI fest, dass die Wahlergebnisse der unabhangigen VR-Kandidaten an der
Generalversammlung (durchschnittlich 98% Jastimmen) jene der nichtunabhangigen Kandidaten
Ubertreffen (95%). In Raten mit ungenigender gesamthafter Unabhéngigkeit ist diese Differenz grosser:
Hier betragt das durchschnittliche Ergebnis bei der Wahl oder Wiederwahl nichtunabhangiger Kandidaten
93,2% (Fig. 70).
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3.2 Entwicklung der Verwaltungsrate 2009-2016

Fig. 52

70%

65%

60%

55%

50% -

45%

(100 Unternehmen)

Unabhangigkeit der VR (100 grosste Unternehmen)

/0—0 68%

N
/‘\. 56%

49%

46%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

—o— VR genligend unabhangig (> 50%) —&— Durchschnittlicher Unabhangigkeitsgrad des VR

Zwischen 2009 und 2016 hat sich das Niveau der Unabhangigkeit der Verwaltungsrate in den 100 grossten
kotierten Unternehmen spurbar verbessert. Heute sind 68% der Rate gemass Ethos ausreichend unabhéangig,
wahrend dies 2009 erst bei 49% der Fall war.

Die Unabhangigkeitskriterien von Ethos sind in den «Richtlinien zur Austbung der Stimmrechte 2016 und
Grundsatze zur Corporate Governance» einsehbar.

Fig. 53

40%

30%

20%

10%

0%

Unabhangigkeit der VR-Prasidenten (100 grossten Unternehmen)

33% Zwischen 2009 und 2016 hat das

Niveau der Unabhéangigkeit der VR-
25% Prasidenten der 100 grossten
kotierten Unternehmen leicht
zugenommen (von 25 auf 33%).

Im selben Zeitraum ist die
Amterkumulation Chairman/CEQ in
diesen Unternehmen praktisch
verschwunden: Bis Ende 2016 wird

10%

2%

, . . i i i i ~nurnoch ein einziges der 100

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 gréssten Unternehmen einen
L o Chairman/CEO in Personalunion
—a— Unabhangige Prasidenten haben

—e— Amterkumulierung Chairman/CEO

N.B.: In einem der beiden Unternehmen, in denen die Funktionen des VVR-Préasidenten und CEO per 1. September 2016
kumuliert sind, ist diese Kumulierung vortibergehend. Lindt & Spriingli (wo die Funktionen seit 1994 kumuliert sind)
hat die Nominierung eines neuen CEO bekannt gegeben, der sein Amt am 1. Oktober 2016 antreten wird.
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Fig. 54
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N.B.: Ethos ist der Meinung, dass ein Ausschuss mit allen Mitgliedern des VR keinen separaten Ausschuss darstellt.

Zwischen 2009 und 2016 haben 99 der 100 groéssten kotierten Unternehmen einen Vergltungsausschuss
(gemaéss VeguV obligatorisch) und 97 einen Prifungsausschuss gebildet. Einige Unternehmen haben dieses
Problem jedoch mit der Erklarung umgangen, dieser Ausschuss bestehe aus samtlichen VR-Mitgliedern (zwei
Unternehmen in Bezug auf den Vergltungsausschuss und eines in Bezug auf den Prifungsausschuss). Ethos
betrachtet diese Losung als unvereinbar mit der Best Practice und schliesst sie nicht in ihre Statistiken ein.
Hingegen verfligen noch immer 20% der 100 gréssten Unternehmen lber keinen Nominationsausschuss.

Fig. 55
30% -

20% -

10% -

0% -

Anteil Frauen im VR (100 grésste Unternehmen)

27%

G 13%

2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016

I \/ertretung von Frauen im VR

—aA— Anteil Frauen unter den neu gewahlten VR-Mitgliedern

Zwischen 2009 und 2016 verdoppelte sich der Anteil von Frauen in den Raten der 100 gréssten kotierten
Gesellschaften, stieg er doch von 8 auf 17%. Dies bleibt jedoch noch bei weitem ungentigend und entspricht
einem Ruckstand im Vergleich zu an anderen wichtigen Finanzplatzen Europas kotierten Unternehmen.
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Fig. 56  Anteil in Prozent der VR mit mindestens einer Frau (100 grosste Unternehmen)
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Der Anteil der Frauen unter den neu gewahlten VR-Mitgliedern ist von 6% anno 2009 auf 27% im
Berichtsjahr gestiegen (siehe Fig. 55). Dank diesem Trend konnte im gleichen Zeitraum der Prozentsatz der
Verwaltungsrate mit mindestens einer Frau praktisch verdoppelt werden (von 47 % auf 79%).

Fig. 57  Anteil Frauen in den VR von kotierten Unternehmen wichtiger europaischer Lander im
Vergleich zur Schweiz

50% -
45% 4
[o)
40% 2% 41%
37%
35% - 36%
30%
27% 27%
25% -
20% - 20%
15% 4
13%
12%
10% -+
10%
5% -
0%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
—=— Norwegen* —— Frankreich* —#— Schweden*
—a— Deutschland* —e— Vereinigtes Konigreich* —o— Schweiz (SMI)**

* Anteil der Frauen in den VR der gréssten Borsenkapitalisierungen (Norwegen: 18 Unternehmen, Frankreich: 35
Unternehmen, Schweden: 26 Unternehmen, Deutschland: 30 Unternehmen und Vereinigtes Kénigreich: 50
Unternehmen).

Quelle: Europédische Kommission, Generaldirektion Justiz und Verbraucher:
http://ec.europa.eu/justice/gender-equality/gender-decision-making/database/business-finance/supervisory-boara-
board-directors/index_de.htm

** 2016 machen Frauen In der Schweiz 20% der VR-Mitglieder der 20 Unternehmen des SM aus. In den 100 gréssten
kotierten Unternehmen sinkt der Frauenanteil auf 17% (14 % in den 204 Unternehmen des SPI).
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3.3 Verwaltungsrate 2016 (SPI)

3.3.1 Zusammensetzung

Fig. 58  Grosse des VR

Durchschnittliche Anzahl Anzahl Unternehmen mit VR
Mitglieder des VR von weniger als 5 Mitgliedern
85
0 1
Total SMI SMIM  49-100 101-150 Andere Total SMI SMIM  49-100 101-150 Andere
(1-20)  (21-48) (151-204) (1-20)  (21-48) (151-204)

2016 zahlt der VR eines Unternehmens im SPI im Durchschnitt 7 Mitglieder. 35 Gesellschaften haben noch
Rate von weniger als 5 Mitgliedern; davon gehdren 22 zu den kleinsten Unternehmen (unterhalb der 150.
Borsenkapitalisierung). 19 Unternehmen haben noch Rate von 3 oder weniger Mitgliedern, was flr kotierte
Firmen bei weitem ungentgend ist und fir Investoren ein grosses Risiko darstellt. 12 dieser Unternehmen
sind sehr klein (unterhalb der 150. Kapitalisierung).

Fig. 59  Vertretung von Frauen im VR

Anteil der Unternehmen mit Anteil von Frauen
mindestens einer Frau im VR im VR

Total SMI SMIM  49-100 101-1560 Andere Total SMI SMIM  49-100 101-150 Andere
(1-20)  (21-48) (151-204) (1-20)  (21-48) (151-204)

In den Unternehmen des SPI haben 62% der Rate mindestens eine Verwaltungsratin. Wahrend nur eine
einzige Gesellschaft des SMI noch keine Frau im VR hat, ist dies der Fall bei 37% der kleinsten Unternehmen
(unter der 150. Borsenkapitalisierung). Damit haben samtliche Unternehmen des SPI 2016 im Durchschnitt
14% Verwaltungsratinnen. In den Unternehmen des SMI machen die Frauen 20% der VR-Mitglieder und in
den kleineren Unternehmen 9% aus.
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3.3.2 Unabhangigkeit

Fig. 60  Unabhangigkeit der VR

VR genligend unabhéngig Griinde fir die Nicht-Unabhangigkeit
gemass Ethos Kriterien (= 50%) der Mitglieder
9%

35%

12%

13%

B Exekutiv oder ehemals exekutiv
Vertreter von Aktionaren
Dauer des Mandats
Andere (bspw. Geschaftsbeziehungen)

Total  SMI  SMIM  49-100 101-150 Andere )
(120)  (21-48) (151-204) O Mehrere Griinde

Auf der Ebene des gesamten SPI sind 2016 gemass Ethos nur 55% der Rate genligend unabhangig (> 50%
unabhangige Mitglieder). Hauptgrund fir die Nicht-Unabhéngigkeit der Verwaltungsratsmitglieder ist bei
weitem die Vertretung von Grossaktiondren. Ungefahr ein Drittel der nichtunabhangigen Ratsmitglieder sind
aus mehreren Griinden nicht unabhéngig (exekutive oder ehemalige exekutive Téatigkeit, Aktionarsvertretung,
Uber 12 Jahre Amtsdauer, geschaftliche Beziehungen).

Fig. 61 Amterkumulierung Verwaltungsratsprasident/CEO

11

8 Auf der Ebene des gesamten SPI
halten 2016 noch 14 Gesellschaften
die Amterkumulation aufrecht, von
denen 12 zu den kleinsten

Unternehmen des Indexes gehdren
2 (nach der 100., vor allem aber nach
0o - . _EENM  der 150. Kapitalisierung).
SPI SMI SMIM 49-100 101-150 Andere
(1-20) (21-48) (151-204)

m Ohne Ankeraktionar
Mit Ankeraktionar

N.B.: Von den 14 Unternehmen, wo die Funktionen des VR-Prasidenten und CEO kumuliert sind, gaben 2 an, dass die
Funktionen bis Ende 2016 getrennt sein werden. Diese Unternehmen sind Lindt & Spriingli (SMIM) und Ziiblin
Immobilien (151-204). Des Weiteren haben Accu (151-204) und AFG Arbonia-Forster (101-150) angegeben, dass ihr
VR-Président/CEQ diese Position nur auf begrenzte Zeit innehat, doch geben sie keine Details (iber eine etwaige
Trennung der Funktionen bekannt.
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Fig. 62  Unabhangigkeit der VR-Prasidenten

Nicht-unabhangiger Prasident

Griunde fur die Nicht-Unabhéngigkeit

W Exekutiv oder ehemals exekutiv
Vertreter von Aktionaren
Dauer des Mandats

Andere (bspw. Geschaftsbeziehungen)
Total SMI SMIM  49-100 101-150 Andere .
(1200 (21-48) (151-204) OMehrere Grinde

Von den VR-Présidenten der Unternehmen des SPI sind geméss Ethos nur 28% unabhangig. Dies, weil drei
mehr oder weniger gleichmassig verteilte Grinde flr mangelnde Unabhangigkeit identifiziert wurden
(Aktionéarsvertreter, exekutive oder enemals exekutive Tatigkeit, Amtsdauer von mehr als 12 Jahren).

Fig. 63  Unabhangigkeit anderer Mitglieder
Andere nicht-unabhéngige Mitglieder Griinde fur die Nicht-Unabhangigkeit

8%

41%
1%

14%

W Exekutiv oder ehemals exekutiv
Vertreter von Aktionaren
Dauer des Mandats

Andere (bspw. Geschéftsbeziehungen)
OMehrere Griinde

Total SMI SMIM  49-100 101-150 Andere
(1-20)  (21-48) (151-204)
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3.3.3

Fig. 64

Verwaltungsrat

Mandatsdauer der VR-Mitglieder

Durchschnittliche Mandatsdauer nach VR

6.52
6.10

5.23

SMI (1-20)

® Mit Ankeraktionar

SMIM (21-48)

49-100 101-150 Andere (151-204)

Ohne Ankeraktionar

Die mittlere Amtsdauer eines VR-Mitglieds liegt in den Unternehmen ohne Ankeraktionar bei 6 Jahren und in
den Unternehmen mit Ankeraktionar bei 7 Jahren.

Fig. 65
(SPI)*

39%

16%

| \Vertreter von Aktiondren
Exekutiv oder ehemals exekutiv
Beide**
Nur Dauer des Mandats

O Andere Grinde

Griinde fir die Nicht-Unabhangigkeit der VR-Mitglieder mit den langsten Mandatsdauern

Annahernd ein Drittel der VR-Mitglieder mit mehr
als 12 Jahren Amtsdauer haben keine andere
Beziehung zum Unternehmen oder seinem
Aktionariat.

Von den anderen VR-Mitgliedern mit langer
Amtsdauer sind mehr als die Halfte mit einem
Aktionar verbunden.

* 243 Mandate mit einer Dauer zwischen 12 und 50 Jahren

* ¥

Vertreter von Aktiondren sowie exekutiv oder ehemals-exekutiv
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3.3.4  Verflgbarkeit der VR-Mitglieder

Fig. 66  Statutarische Hochstzahl externer Mandate in kotierten Unternehmen (184 Unternehmen des
SPI, welche die VegliV anwenden)
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prazisiert* prazisiert*
Erlaubte Anzahl externer Mandate Erlaubte Anzahl externer Mandate
in kotierten Unternehmen in kotierten Unternehmen
* Die Unternehmen, welche die VegiV anwenden, miissen die Héchstzahl an Mandaten bei Rechtseinheiten, welche

verpflichtet sind, sich in das Handelsregister eintragen zu lassen, angeben. Diese Unternehmen haben die Anzah!
erlaubter Mandate in kotierten Unternehmen nicht prazisiert.

Fig. 67  Anzahl der von den VR-Mitgliedern der Unternehmen des SPI in kotierten Unternehmen
gehaltenen Mandate

Personen ohne operative Funktion Personen mit einer operativen Funktion
in einem kotierten Unternehmen in einem kotierten Unternehmen
(1'052 Personen) (212 Personen)
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Gesamtzahl Mandate in Anzahl externer Mandate
kotierten Unternehmen* in kotierten Unternehmen*

* Angesichts des Arbeitspensums der VVR-Prasidenten zdhlen Prasidentschaften jeweils als 2 Mandate.

2016 hatten von den 1'052 VR-Mitgliedern des SPI ohne operative Funktionen in einer kotierten Gesellschaft
678 nur ein einziges Amt in einem solchen Unternehmen inne; 219 verfligten insgesamt Uber zwei solcher
Mandate. Das deckt sich gut mit der grundsatzlichen Best-Practice-Obergrenze von 5 VR-Mandaten. Von den
212 Personen mit operativen Funktionen in kotierten Gesellschaften sitzen 61 nur im Verwaltungsrat des
Unternehmens, in dem sie exekutiv tatig sind (0 externe Mandate), und 97 haben nur ein einziges externes
Mandat, was ebenfalls der Best Practice entspricht. Hingegen haben 25 Personen mit operativen Funktionen
in kotierten Unternehmen zudem 2 Mandate in kotierten Unternehmen, was ernsthaft inre Verfligbarkeit
einschrankt und ein Risiko fir das Unternehmen und die Aktionére darstellt.
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3.3.6  Spezialisierte Ausschisse

Fig. 68  Bestehen von spezialisierten Ausschiissen und deren Grosse*

Prifungsausschuss Verglitungsausschuss *
9%
15%
6% 5%
0
4% 44%
36%
7% 10%
[o)
28% > 50%
25% 21%  26%
EEUSEDIN IR
SPI SMI SMIM  49-100 101-150 Andere SPI SMI SMIM ~ 49-100 101-150 Andere
(1-20)  (21-48) (151-204) (1-20)  (21-48) (151-204)

Nominationsausschuss *
2%

17%
2%

Alle VR-Mitglieder umfassender
Ausschuss

Ausschuss mit weniger als 3 Mitgliedern
oder mehr als 5 Mitgliedern

W Kein Ausschuss

SPI SMI SMIM  49-100 101-150 Andere
(1-20)  (21-48) (151-204)
* Die kombinierten Nominations- und Vergutungsausschiisse wurden sowohl in der Graphik (ber den

Verglitungsausschuss als auch in derjenigen tber den Nominationsausschuss berlicksichtigt.

Nach Ansicht von Ethos sollte ein VR-Ausschuss 3 bis 5 Mitglieder haben, aber nicht samtliche Ratsmitglieder
umfassen. Dieser Anforderung genligen 2016 von den Unternehmen des SPI nur 56% beim
Prifungsausschuss, 67 % beim Vergltungsausschuss und 53% beim Nominationsausschuss. Wahrend sie
von praktisch allen Unternehmen des SMI und des SMIM sowie von der Mehrheit der Gesellschaften von der
49. bis zur 100. Kapitalisierung eingehalten wird, ist dies leider bei den kleineren Unternehmen (unter der 100.
Kapitalisierung) nicht der Fall.
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3.3.6  Wahlvorgang fir VR-Prasidenten und Mitglieder des VergUtungsausschusses

Fig. 69  Wahlen mit einem separaten Punkt auf der Tagesordnung (SPI)

VR-Prasidenten Vergltungsausschussmitglieder

8%

42%

mJa

Nein (VeglV unterstellte Unternehmen)

CINein (VeglV nicht unterstellte Unternehmen)

In den der VegUV unterstellten Unternehmen muss die Generalversammlung nicht nur die Mitglieder des
Verwaltungsrats, sondern auch seinen Prasidenten und die Mitglieder des Vergitungsausschusses wahlen.
Da nur Mitglieder des Verwaltungsrats in dessen Ausschiisse gewahlt werden konnen, empfiehlt die Best
Practice flr die Wahl des Prasidenten und der Mitglieder des Vergltungsausschusses ein Wahlprozedere in
zwei Phasen: Zuerst muss die Person in den Rat und dann in einem getrennten Wahlgang als Mitglied
und/oder Prasident/in des Vergutungsausschusses gewahlt werden.

In der Praxis ist die Wahl der Mitglieder des Vergltungsausschusses in den weitaus meisten Unternehmen

separat traktandiert. Die Wahl bzw. Wiederwahl ins VR-Prasidium hingegen findet haufig gleichzeitig mit der
(Wieder-)Wahl als VR-Mitglied statt, und zwar in 42% der Falle.
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3.3.7  Abstimmungsresultate

Fig. 70  Analyse der Abstimmungsergebnisse der Wahlen in den VR (SPI)

Durchschnittliche Zustimmungsquote der GV

Unabhangigkeit der VR-Mitglieder Unternehmen | Unternehmen
Alle mit mindestens | mit weniger als

Unternehmen 50% 50%

zusammen unabhéangiger | unabhangiger
VR-Mitglieder | VR-Mitglieder

Unabhangige Kandidaten* (521 verfligbare Ergebnisse)
Nicht-unabhangige Kandidaten* (387 verfligbare Ergebnisse)
Unabhangige VR-Prasidenten (42 verflgbare Ergebnisse)
Nicht-unabhangige VR-Prasidenten (92 verfligbare Ergebnisse)
Total (1°042 verfligbare Angaben)

* Ausser Présidenten

2016 stellt man innerhalb des SPI fest, dass die Wahlergebnisse der unabhéngigen VR-Kandidaten an der
Generalversammlung (durchschnittlich 98,1% Jastimmen) jene der nichtunabhangigen Kandidaten
Ubertreffen (94,6 %). In Raten mit ungenlgender gesamthafter Unabhangigkeit ist diese Differenz grésser:
Hier betragt das durchschnittliche Ergebnis der nichtunabhangigen Kandidaten 93,2%. Auf Ebene der
(Wieder-)Wahl der Prasidenten bleibt die Situation sehr ahnlich. Die schlechtesten Ergebnisse erhielten nicht-
unabhéangige Kandidaten in Raten mit einer ungentigenden Unabhéangigkeitsquote. Diese Resultate zeigen,
dass die Frage der Unabhéangigkeit im Zentrum der Sorgen von Minderheitsaktionédren bleibt.

Durchschnittliche Zustimmungsquote Durchschnittliche Zustimmungsquote
nach Geschlecht nach Alter
97.6%
) 96.6% i
Fraut?n Ménr}er < 70 Jahre >70 Jahre > 75 Jahre
(142 verflgbare (900 verflgbare (947 verfugbare (73 verfiigbare (22 verfiigbare
Ergebnisse) Ergebnisse) Ergebnisse) Ergebnisse) Ergebnisse)

Bei den Wahlen der Unternehmen des SPI kann man 2016 auch feststellen, dass die Kandidatinnen mit leicht
besseren Werten gewahlt oder bestatigt wurden als ihre mannlichen Kollegen (im Schnitt 97,6 % gegenuber
96,3%). Bei den 22 fUr die Wahl oder Wiederwahl vorgeschlagenen 75jahrigen oder alteren Kandidaten
hingegen lag das durchschnittliche Ergebnis nur bei 95,7%.
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4 AKTIONARSRECHTE
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4.1 Wichtigste Erkenntnisse

Kapitalstruktur

v

Von den 204 Unternehmen des SPI haben 106 (52%) einen Ankeraktionar (der mindestens ein Drittel der
Stimmrechte halt), ein fir die Schweizer Wirtschaft typisches Charakteristikum. Dabei bestimmt die
Aktionariatsstruktur den Typ der kotierten Titel. Hier zeigt sich, dass hauptsachlich Unternehmen mit
Ankeraktionar kotierte Aktien ohne Stimmrecht und/oder Inhaberaktien haben (Fig. 71).

2016 haben von den 98 Unternehmen des SPI mit breit gestreutem Aktienbesitz nur noch 4%
Inhaberaktien. Hingegen hat ein Viertel der 106 kotierten Unternehmen mit Ankeraktionar nur kotierte
Inhaberaktien. Diese Titel, deren Nominalwert haufig weit hoher ist als jener der Namenaktien (bei
Unternehmen mit zwei Aktienkategorien) sind mehrheitlich oder ausschliesslich im Besitz von
Minderheitsaktionaren (Fig. 71).

16% der Unternehmen des SPI haben mehrere Aktienkategorien. In mehr als der Halfte dieser
Gesellschaften ist das Verhéltnis der Nominalwerte dieser Titel héher als 1:5. Wer also Titel mit dem
hdchsten Nominalwert hélt, verfligt bei einem investierten Betrag gleicher Hohe Uber viel weniger
Stimmrechte. Ausserdem kennen 7 Unternehmen des SPI eine zweite Titelkategorie ohne Stimmrechte;
4 davon sind Kantonalbanken mit dem Kanton als Ankeraktionér (Fig. 72).

Traktandierungsrecht

4

2016 erflllen nur 15% der Unternehmen des SPI die Forderung des Vorentwurfs zur Revision des
Obligationenrechts, gemass der der Besitz von 0,25% des Aktienkapitals genligt, um einen
Aktionarsantrag auf die Traktandenliste der Generalversammlung setzen zu lassen. Fast zwei Drittel der
Unternehmen (63%) kennen noch immer eine Mindestgrenze von mehr als 1% des Kapitals, bei 32%
davon liegt diese Schwelle Gber 5%. Solche Hirden machen es fur Minderheitsaktionare praktisch
unmaoglich, einen Antrag traktandieren zu lassen (Fig. 75).

Schutzmassnahmen der Ankeraktionare

4

Mehr als die Hélfte der Unternehmen des SPI wendet innerhalb des Aktionariats eine oder mehrere
diskriminierende Massnahmen an. Dabei handelt es sich um Schutz- bzw. Abwehrmassnahmen der
Ankeraktiondre. So haben 16% der Unternehmen mehrere Aktienkategorien, 23% haben eine Limite far
die Eintragung ins Aktienregister und/oder der Stimmrechte eingefiihrt, und 28% verfligen Uber eine
Opting-out- oder Opting-up-Klausel. Drei Unternehmen wenden gar alle drei Massnahmen an. (Fig. 72 bis
Fig. 74 und Fig. 77)

Von den Unternehmen des SPI, die einen Ankeraktionar haben, verfligen 30% Uber mehrere
Aktienkategorien, 21% haben eine Stimmrechtsbeschréankung und 43% eine Opting-out- oder Opting-up-
Klausel in ihren Statuten eingetragen. Diese Massnahmen werden in Unternehmen ohne Ankeraktionar
viel seltener angewendet (Fig. 76).
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4.2 Aktionarsrechte 2016 (SPI)

4.2.1 Kapitalstruktur

Fig. 71 Art der kotierten Wertschriften und Aktionariatsstruktur (SPI)

Unternehmen mit Unternehmen ohne
Ankeraktionar (106) Ankeraktionar (98)
1%

4%

4%

m Namenaktien
Inhaberaktien
Namen- und Inhaberaktien

Wertschriften ohne Stimmrecht

Von den 204 Unternehmen des SPI haben 106 (52%) einen sogenannten Ankeraktionar (der mindestens ein
Drittel der Stimmrechte hélt). Dabei bestimmt die Aktionariatsstruktur den Typ der kotierten Titel. Von den
Unternehmen des SPI mit Ankeraktionar hat ungefahr ein Viertel (24%) kotierte Inhaberaktien; 5% haben
sowohl Namen- als auch Inhaberaktien oder kotierte Titel ohne Stimmrechte. 71% dieser Unternehmen
haben nur Namenakten. Zum Vergleich: Bei 96% der Unternehmen ohne Ankeraktionar besteht das Kapital
nur aus Namenaktien.

Fig. 72  Aktienkategorien (SPI)

Maximales
Verhaltnis der
Nominalwerte:

Eine einzige 11
Kategorie Mehrere 1
Aktien Kategorien [
84% m1:5und 1:6
1:10
B Nicht relevant®
* Unternehmen, von denen ein Teil der Wertschriften kein Stimmrecht hat.

2016 kennen 84 % samtlicher Unternehmen des SPI nur eine Aktienkategorie. Bei denjenigen mit mehreren
Kategorien — es handelt sich um Unternehmen mit Gross- oder gar Ankeraktiondren — kann das maximale
Verhéltnis zwischen den Nominalwerten bis zu 1:10 reichen, mehrheitlich liegt es zwischen 1:5 und 1:6.
Derartige Unterschiede geben den Gross- oder Ankeraktiondaren unverhaltnismassig viel Macht.
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4.2.2 Aktionarsrechte

Fig. 73  Stimmrechtsbeschrankung (SPI)
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tKeine Beschrankung 2016 haben 23% der Unternehmen
B Beschrénkung vorhanden des SPI eine Stimmrechts-
beschrankung.

= Nicht relevant*

* Unternehmen, von denen alle kotierten Wertschriften kein Stimmrecht haben.

Fig. 74  Opting out und Opting up (SPI)
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1 Opting up

Fig. 75  Kapitalschwelle (in Prozent des Kapitals) zur Traktandierung eines Tagesordnungspunkts
(SPI)

2016 haben nur 15% samtlicher
Unternehmen des SPI eine
Schwelle flr das
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0,25% des Kapitals oder weniger
entspricht. Bei ungefahr einem
Drittel der Unternehmen (32 %) liegt
die statutarische Hurde bei Uber 5%
des Kapitals, was es flr
Minderheitsaktionare praktisch
unmaoglich macht, einen Antrag
traktandieren zu lassen.
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423 Schutzmassnahmen der Ankeraktionare

Fig. 76  Anwendung der Schutzmassnahmen nach Aktionariatsstruktur (SPI)
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* Von den 33 Unternehmen mit mehreren Aktienkategorien haben 2 Unternehmen (Bachem und Zwahlen & Mayr)

zwei Aktienkategorien mit gleichem Nominalwert. Alle beiden Gesellschaften haben einen Ankeraktionar.

Es gehdrt zu den Charakteristika der Schweizer Wirtschaft, dass mehr als die Hélfte der Unternehmen des
SPI einen Ankeraktionar hat (der mehr als ein Drittel der Stimmrechte halt). Diese Ankeraktionare kénnen zu
gewissen Diskriminierungsmassnahmen zu ihren Gunsten greifen. Einige dieser Massnahmen sollen sie
gegen Angriffe von ihnen feindlich gesinnten Aktionaren schiitzen (z.B. zwei Aktienkategorien,
Stimmrechtsbeschrankung), wohingegen andere ihnen Kontrollpramien garantieren (Opting-out/-up).

Wahrend 106 Unternehmen des SPI einen Ankeraktionar haben, verfligen nur 30% dieser Unternehmen Uber
mehrere Aktienkategorien. Dies bedeutet, dass in mehr als 70% der Unternehmen mit Ankeraktionar dessen
Einfluss auf das Unternehmen auf seine Kapitalinvestition zurlickzufiihren und proportional zu dieser ist.

Von den Unternehmen mit Ankeraktionar haben 21% eine Stimmrechtsbeschrankung und weniger als die
Hélfte (43%) eine Opting-out- oder Opting-up-Klausel in ihren Statuten eingetragen. Eine solche Klausel
ermoglicht es einem Ankeraktionar, seine Beteiligung an einen Kéufer zu verkaufen, welcher nicht dazu
verpflichtet ist, ein Angebot zu den gleichen Konditionen fir alle kotierten Titel zu unterbreiten. Dank dem
Opting-out/-up kann der Ankeraktionar sein «Aktienpaket» zu Vorzugskonditionen verkaufen und damit einen
interessanten Mehrwert schaffen, allerdings zu Lasten der Minderheitsaktionare, welche oft die
Kapitalmehrheit halten. Diese missen dann mit einem Aktionar zurechtkommen, dessen Interessen sich von
den ihren unterscheiden kénnen.

Diese Schutzmassnahmen (ausser der Stimmrechtsbeschrankung) werden in Unternehmen ohne
Ankeraktionér viel seltener angewendet.
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Fig. 77

Ubersicht der SPI Unternehmen mit mehreren Aktienkategorien, einer

Stimmrechtsbeschréankung und/oder einer Opting out/up-Klausel

Opting out / up
(56 Unternehmen)

34

17

Mehrere
Aktienkategorien
(33 Unter-
nehmen)

* Von diesen Unternehmen hat eines zwei Aktienkategorien
mit gleichem Nominalwert.
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In den Unternehmen, die mehrere
Aktienkategorien mit unterschiedlichen
Nominalwerten haben, kann ein Aktionar das
Unternehmen mit einer Minderheit des Kapitals
kontrollieren (Mehrheit der Stimmrechte). Wenn
eine solches Unternehmen zudem Uber eine
Opting-out-Klausel verfligt, wird es fir Dritte
sehr interessant, den Anteil des
Kontrollaktionars zu kaufen, um mittels einer
kleinen Investition die Kontrolle Uber die
Gesellschaft zu Ubernehmen. In diesem Fall
konnte die Moglichkeit, die Stimmrechte des
Kaufers zu beschranken, das Unternehmen
gegen einen feindlichen Aktionéar schitzen.

Im SPI haben 12 Unternehmen eine ungleiche
Kapitalstruktur und ein Opting-out/-up. Von
diesen haben nur 3 Unternehmen (Schindler,
Sika, Swatch) auch eine
Stimmrechtsbeschrankung.



Untersuchte Unternehmen

Untersuchte Unternehmen

Anker- Stichtag Ausser-

kt R A (ausser Og’f;ﬂfge ordentliche
Seer  THEe *x 31.12.2015) S e

Finanz- Der VeguV

Unternehmen Nach Grosse

ABB

Accu

Actelion

Addex Therapeutics
Adecco

Adval Tech

AFG Arbonia-Forster
Airesis

Airopack Technology
Allreal

Also

AMS

APG|SGA

Aryzta

Ascom

Autoneum

Bachem

Baloise

Bank Coop

Bank Linth

Bangue Cant. de Genéve
Bangue Cant. du Jura
Banque Cant. du Valais
Banque Cant. Vaudoise
Banque Profil de Gestion
Barry Callebaut
Basellandschaftliche KB
Basilea

Basler KB

Belimo

Bell

Bellevue Group

Bergbahnen Engelberg-Tribsee-T.

Berner KB

BFW Liegenschaften
BKW

BNS

Bobst

Bossard

Bucher Industries
Burckhardt Compression
Burkhalter Holding
BVZ Holding

Calida

Carlo Gavazzi
Cassiopea

Cembra Money Bank
Cham Paper Group
Charles Vogele

Cl Com

Cicor Technologies
Clariant

Coltene

Comet Holding

Compagnie Financiére Tradition

Conzzeta

Cosmo Pharma.
CPH

Crealogix

Credit Suisse Group
Déatwyler

SMI (1-20)
Andere (151-204)
SMI (1-20)
Andere (151-204)
SMI (1-20)
Andere (151-204)
101-150

Andere (151-204)
Andere (151-204)
49-100

101-150

SMIM (21-48)
49-100

SMIM (21-48)
49-100

49-100

101-150

SMIM (21-48)
101-150

Andere (151-204)
101-150

Andere (151-204)
101-150

49-100

Andere (151-204)
SMIM (21-48)
49-100

49-100

101-150

49-100

101-150

Andere (151-204)
101-150

49-100

101-150

101-150

Andere (151-204)
101-150

49-100

49-100

49-100

101-150

Andere (151-204)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
49-100

Andere (151-204)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
SMIM (21-48)
101-150

49-100

101-150

49-100

49-100

Andere (151-204)
Andere (151-204)
SMI (1-20)
49-100
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31.12.2014

31.07.2015

31.08.2015

31.10.2015

31.03.2016

31.03.2016

30.06.2015

21.04
*%x*
04.05
23.06
21.04
19.05
22.04
09.06
23.06
15.04
17.03
02.06
24.056
* %X *
13.04
30.03
18.04
29.04
25.04
20.04
26.04
28.04
11.05
21.04
20.04

* %X *
* KKK
21.04
* K K K
25.04
19.04
22.03
18.03
17.05
27.04
13.05
29.04
06.04
11.04
15.04
01.07
20.05
14.04
21.04
26.07
04.04
27.04
04.05
18.05
27.06
19.04
21.04
30.03
21.04
19.05
26.04
12.05
23.03

29.04
05.04
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Ausser-
ordentliche

Anker- Stichtag

Ordentliche
GV 2016

Finanz- Der VeguV

Unternehmen Nach Grosse aktionar (ausser

DKSH

dorma-+kaba Group
Dufry

Edisun Power Europe
EFG International
Elma Electronic
Emmi
Ems-Chemie
Evolva

Feintool International
Flughafen Zirich
Forbo

Galenica

GAM Holding
Gategroup

Geberit

Georg Fischer
Givaudan

Glarner KB
Goldbach Group
Gottex Fund Management
Graublndner KB
Groupe Minoteries
Gurit

Helvetia

Hiag Immobilien
Highlight Event and Entertainment
Hochdorf
Huber+Suhner
Hugli
Hypothekarbank Lenzburg
Implenia

Inficon

Interroll

Intershop

IVF Hartmann
Julius Bar
Jungfraubahn
Kardex

Komax

Kudelski

Kidhne + Nagel
Kuoni

Kuros Biosciences
LafargeHolcim
lastminute.com
Leclanché

Lem

Leonteq
Liechtensteinishe LB
LifeWatch

Lindt & Sprungli
Logitech

Lonza

Looser Holding
Luzerner KB

MCH Group AG
Metall Zug

Meyer Burger
Micronas

Mikron

Mobilezone
Mobimo

Molecular Partners
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SMIM (21-48)
49-100

SMIM (21-48)
Andere (151-204)
49-100

Andere (151-204)
49-100

SMIM (21-48)
101-150

Andere (151-204)
49-100

49-100

SMIM (21-48)
SMIM (21-48)
49-100

SMI (1-20)
SMIM (21-48)
SMI (1-20)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
49-100

Andere (151-204)
101-150

SMIM (21-48)
101-150

Andere (151-204)
101-150

49-100

101-150

101-150

49-100

49-100

49-100

49-100

101-150

SMI (1-20)
101-150

101-150

49-100

49-100

SMIM (21-48)
49-100

Andere (151-204)
SMI (1-20)
Andere (151-204)
Andere (151-204)
101-150

49-100

101-150

101-150

SMIM (21-48)
SMIM (21-48)
SMIM (21-48)
Andere (151-204)
49-100

101-150

101-150

49-100

101-150

Andere (151-204)
101-150

49-100

101-150
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31.03.2016

30.03
* %X *
28.04
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29.04
21.04
21.04
13.08
13.05
19.04
28.04
29.04
28.04
27.04
14.04
06.04
23.03
17.03
29.04
07.04
22.06
* K K K
09.06
14.04
22.04
19.04
13.06
06.05
06.04
25.06
19.03
22.03
28.04
13.05
31.03
19.04
13.04
23.06
21.04
12.05
22.03
03.05
27.06
16.06
12.05
04.05
04.05
30.06
24.03
04.05
15.04
21.04
07.09
22.04
21.04
18.05
22.04
29.04
03.05
17.05
12.04
07.04
29.03
20.04

GV 2016




Untersuchte Unternehmen

. o Anker- Stichta " Ausser-
Unternehmen Nach Grosse Fslglftr;i_ B?\;e}l{g‘?elfl\t/ aktionar (ausse? Oer\ir;t[I)Hcge ordentliche
R 31.12.2015) GV 2016

Myriad Group 101-150 - v v - 24.03 -
Nestlé SMI (1-20) - v - - 07.04 -
Newron Pharma. 101-150 - - - - 22.03 -
Novartis SMI (1-20) - v - - 23.02 -
OC Oerlikon SMIM (21-48) - v v - 05.04 -
Orascom Development Andere (151-204) v v v - 09.05 -
Orell Fussli Andere (151-204) - v v - 28.04 -
Orior 101-150 - v - - 12.04 -
Panalpina 49-100 - v v - 10.05 -
Pargesa 49-100 4 v v - 03.05 -
Partners Group SMIM (21-48) v v - - 11.05 -
Pax Andere (151-204) v v v - 20.04 -
Peach Property Group Andere (151-204) v v - - 21.04 -
Perfect Holding Andere (151-204) - v v - 27.05 -
Perrot Duval Andere (151-204) - v v 30.04.2015 xxx -
Phoenix Mecano 101-150 - v v - 20.05 -
Plazza 101-150 v v v - 24.05 -
PSP Swiss Property SMIM (21-48) v v - - 31.03 -
Repower Andere (151-204) - - v - 12.05 -
Richemont SMI (1-20) - v v 31.03.2016 14.09 -
Rieter 49-100 - v - - 06.04 -
Roche SMI (1-20) - v v - 01.03 -
Romande Energie 101-150 - v v - 24.05 -
Santhera Pharma. 101-150 - v - - 11.05 -
Schaffner 101-150 - v - 30.09.2015 12.01 -
Schindler SMIM (21-48) - v v - 22.03 -
Schlatter Andere (151-204) - v - - 03.05 -
Schmolz + Bickenbach 101-150 - v v - 03.05 -
Schweiter Technologies 49-100 - v - - 03.05 -
SFS Group 49-100 - v v - 20.04 -
SGS SMI (1-20) = v = - 14.03 -
SHL Telemedicine Andere (151-204) - - - - 24.02 -
Siegfried 49-100 - v - - 15.04 -
Sika SMIM (21-48) - v v - 12.04 -
Sonova SMIM (21-48) - v - 31.03.2016 14.06 -
Spice Private Equity Andere (151-204) v v v - 28.06 -
St.Galler KB 49-100 v v v - 27.04 =
Starrag Group Andere (151-204) - v v - 23.04 -
Straumann SMIM (21-48) - v - - 08.04 -
Sulzer SMIM (21-48) - v v - 07.04 -
Sunrise SMIM (21-48) - v - - 15.04 -
Swatch Group SMI (1-20) - v v - 11.05 -
Swiss Finance & Property Invest. 101-150 v v v - 12.04 -
Swiss Life SMIM (21-48) v v - - 26.04 -
Swiss Prime Site SMIM (21-48) v v - - 12.04 -
Swiss Re SMI (1-20) v v - - 22.04 -
Swisscom SMI (1-20) - v v - 06.04 -
Swissmetal Industries Andere (151-204) - v - - 30.06 -
Swissquote 101-150 v v - - 13.05 -
Syngenta SMI (1-20) - v - - 26.04 -
Tamedia 49-100 - v v - 08.04 -
Tecan 49-100 - v - - 13.04 -
Temenos SMIM (21-48) - v - - 10.05 -
THERAMetrics Andere (151-204) - v v - 25.05 -
Thurgauer KB 101-150 v - v - WAL -
Tornos Andere (151-204) - v v - 13.04 -
Transocean SMI (1-20) - v - - 12.05 -
U-blox 49-100 - v - - 26.04 -
UBS SMI (1-20) v v = = 10.05 -
USI Group Andere (151-204) v v v 31.03.2016 *xx -
Valartis Group Andere (151-204) v v v - 28.06 15.01
Valiant 49-100 v v - - 18.05 -
Valora 49-100 - v - - 14.04 -
Vaudoise Assurances 101-150 v v v - 09.05 -
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Ausser-
ordentliche

Anker- Stichtag

Ordentliche

(ausser GV 2016

Unternehmen Nach Grosse AL Ui aktionar
sektor unterstellt "
Vetropack 101-150 - v v
Villars Holding Andere (151-204) - v v
Von Roll Andere (151-204) - v v
Vontobel 49-100 v v v
VP Bank 101-150 v - v
VZ Holding 49-100 4 v v
Walter Meier Andere (151-204) - v v
Warteck Invest 101-150 v v -
Ypsomed 49-100 - v v
Zehnder Group 101-150 - v v
Zublin Immobilien Andere (151-204) v v v
Zug Estates 101-150 v v v
Zuger KB 49-100 v - v
Zurich Insurance SMI (1-20) v v -
Zwahlen & Mayr Andere (151-204) - v v
Total
SMI (1-20) 20 25% 100% 20%
SMIM (21-48) 28 25% 96% 29%
49-100 52 33% 92% 50%
101-150 50 34% 86% 64%
Andere (151-204) b4 28% 85% 67%
SPI 204 30% 90% 52%
* Unternehmen, welche freiwillig bestimmte Vorgaben der VegV anwandten.

* 31.12.2015)

31.03.2016

31.03.2016

11.05
12.05
13.04
19.04
29.04
12.04
23.03
25.05
29.06
06.04
21.06
12.04
30.04
30.03
28.04

GV 2016

**  Als Ankeraktionar gilt jeder Aktiondr (oder Aktiondrsgruppe verbunden durch ein Aktiondrsabkommen), welcher im

Besitz von mindestens einem Drittel der Stimmrechte ist.

***  Die Tagesordnung dieser Generalversammlungen war am 1. September 2016 noch nicht verfligbar. Diese
Generalversammlungen sind somit nicht in dieser Studie berlicksichtigt.
**** Unternehmen, deren bérsenkotierte Wertschriften ohne Stimmrecht sind. Diese Generalversammliungen sind somit
nicht in dieser Studie berticksichtigt.
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