Eidgendossische Volksinitiative «gegen die Abzockerer»
Dirk Schiitz: Die Abfindung von 100 Millionen

Der Kurs stagnierte zwischen 1999 und 2005, doch Novartis-Chef Daniel Vasella hat
seinen Lohn auf 20,8 Millionen verzehnfacht. Wie war das moglich? Das Buch «Gierige
Chefs — Warum kein Manager zwanzig Millionen wert ist» von «CASH»-Chefredaktor
Dirk Schiitz gibt Antworten. Ein Auszug.

Die gute alte Schweizer Unternehmenswelt war im Jahr 1997 noch in Ordnung. Gerade hatten die
beiden Basler Chemiekonzerne Sandoz und Ciba-Geigy einen fiir eidgendssische Massstabe enor-
men Wagemut bewiesen: Sie hatten ihren Zusammenschluss zu Novartis bekannt gegeben, ihre
Pharmageschafte zusammengelegt und das grossflachige Chemiegeschaft abgestossen.

Schnell Gibernahm die in den Jahren zuvor erfolgreichere, aber auch verschlossenere Sandoz in dem
neuen Konzern die Vorherrschaft. Mit der operativen Leitung wurde ein 44-jéhriger Manager na-
mens Daniel Vasella betraut, der bis dahin die Pharmasparte von Sandoz geleitet hatte und mit der
Nichte des Sandoz-Verwaltungsratsprasidenten und wahren Architekten der Fusion, Marc Moret,
verheiratet war. Vasella wurde auch Mitglied des Verwaltungsrats und fuhrte den typisch schweize-
rischen Titel eines Delegierten des Verwaltungsrats.

Die Leitung des Aufsichtsgremiums (ibernahm Alex Krauer, der bisherige Ciba-Geigy-Chef. Um die
Kulturen beider Konzerne gleichgewichtig zu bericksichtigen, wahlte er als Vizeprasidenten je einen
Vertreter der beiden Unternehmen: Von der Sandoz-Seite kam der bisherige Vizeprasident Hans-
Jorg Rudloff, seit 1994 dabei, von der Ciba-Seite Helmut Sihler, der dort schon seit 1983 im Verwal-
tungsrat sass.

Krauer flihrte das Kontrollgremium nach traditioneller Art. Die wichtigsten Entscheide wurden im
vierkopfigen Verwaltungsratsauschuss getroffen. Dem gehdrten neben ihm Vasella und die beiden
Vizeprasidenten Rudloff und Sihler an. Andere Ausschiisse gab es nicht — also auch kein eigenstan-
diges Gremium, das sich um die Bezahlung der Konzernleitung kimmerte. Die legte der Prasident
fest, sie lag allerdings noch im Ublichen Rahmen: Zwischen ein bis zwei Millionen Franken fiir den
Konzernchef, je nach Jahr, so schatzen Branchenkenner den Lohn von Vasella fiir die Jahre 1997
und 1998 ein.

Genaue Zahlen gab es nicht, denn in der guten alten Zeit war der Lohn noch ein Tabu. Im Ge-
schaftsbericht fand sich gerade eine Seite, auf der die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Ge-
schaftsleitung aufgelistet waren. Die Vergiitung wurde mit keinem Wort erwahnt. Der Schweizer
Gesetzgeber schrieb ja nichts vor. Dass die Zahlen allerdings weit von heutigen Hohen entfernt
sind, beschrieb Vasella selbst in einem Gastbeitrag im amerikanischen Wirtschaftsmagazin «Fortu-
ne» im November 2002: «Ich habe am Anfang als Chef des Pharmabereichs von Sandoz, noch vor
der Novartis-Fusion, relativ wenig verdient, viel weniger als meine Wettbewerber in vergleichbaren
Jobs. Selbst nach der Fusion war meine Vergiitung noch deutlich tiefer als die meiner vergleichba-
ren Kollegen.»

Zumindest fur die Vergitung der Verwaltungsrate gab es ein Indiz. Novartis nahm an der Umfrage
der «Handelszeitung» Uber die Entschadigung des Aufsichtsgremiums teil. Da lag der Pharmakon-
zern sogar deutlich hinter anderen Grosskonzernen. Ein Verwaltungsrat bezog 1999 durchschnittlich
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150 000 Franken im Jahr. ABB dagegen zahlte mehr als 400 000 Franken, die UBS 300 000, Nestlé
260 000.

Doch das war das letzte Jahr, in dem die Verwaltungsrate darben mussten. Weil bei der Fusions-
bank UBS im September 1998 der Verwaltungsratsprasident Mathis Cabiallavetta nach einem Milli-
ardenverlust gehen musste, tbernahm Alex Krauer auch dort das Verwaltungsratsprasidium und
schied ein halbes Jahr spater bei Novartis aus.

Vasella trat selbst in den Vergiitungsausschuss ein

So wurde Daniel Vasella im April 1999 auch Prasident des Verwaltungsrats — und damit war die
gute alte Zeit vorbei. Er stieg zum wohl méachtigsten Chef eines europaischen Konzerns auf: Er ver-
einigte beide Amter, und das Aktionariat war breit gestreut. Als Schutzmassnahme hatte Novartis
zudem extra festschreiben lassen, dass jeder Aktionar mit einem Anteil von mehr als zwei Prozent
seine Stimmen nur bei ausdrlicklicher Zustimmung des Verwaltungsrats austiben konnte. Und den
leitete Vasella ja schliesslich selbst.

Der neue Alleinherrscher baute den Verwaltungsrat komplett um. Den bisherigen Verwaltungsrats-
ausschuss ersetzte er durch drei neue Ausschiisse: einen Prasidialausschuss, einen Priifungsaus-
schuss und nattirlich durch den wichtigsten — den Vergiitungsausschuss. Dort trat er gleich selbst
ein. Jetzt konnte er die Systeme einfiihren, die bei den amerikanischen Rivalen Ublich waren, und
dabei sogar liber seinen eigenen Lohn befinden.

Das war zwar nach angelsachsischer Praxis ein Tabu, doch die anderen Mitglieder des Ausschusses
protestierten nicht. Mit dabei waren die beiden Vizeprasidenten Rudloff und Sihler sowie der Ban-
kier und CS-Veteran Robert Genillard, der mit hohen Bonuszahlungen bestens vertraut war. Genil-
lard wurde im Jahr 2000 durch William George ersetzt, den Chef des US-Medizinaltechnikherstellers
Medtronic. Als Amerikaner hatte er selbst jahrelang von Exzessen profitiert.

In der Konzernleitung siedelte Vasella das Projekt ganz oben an: Er stellte als Chef Human Re-
sources den Briten Norman Walker ein, der wie er selbst eine Kurzausbildung in Harvard absolviert
hatte, und platzierte ihn direkt in dem siebenkdpfigen Flihrungsgremium. Eine Berufung mit Signal-
wirkung: Es war ungewohnlich fiir einen Grosskonzern, den obersten Personalverantwortlichen in
der Konzernleitung zu haben. Doch Walker war das Vergitungssystem unterstellt, und das sollte er
jetzt den internationalen — sprich amerikanischen — Sitten anpassen. Das lohnte sich auch fur ihn.

Walker machte sich mit Hochdruck an die Arbeit. Es war jedoch schnell klar, dass er professionelle
Unterstiitzung brauchte. Und wo fand er die? Bei der amerikanischen Beratungsfirma Towers Per-
rin, der Firma mit der besten Gehaltsdatenbank der Welt. Sie war in den USA berlchtigt: Die Bera-
ter mit ihren mehr als 8000 Mitarbeitern lieferten den Chefs die detaillierten Zahlen der Konkurrenz
und férderten so die gigantische Aufschaukelung der amerikanischen Chefléhne seit 1980. Towers
Perrin stand in den USA stark in der Kritik, denn sie verdiente an der Gehaltsspirale massiv. «Das
gesamte Geschaft der Beratung fiir die Bezahlung von Topmanagern scheint ein eleganter Weg ge-
wesen zu sein, um dem Chef exzessive Vergltung zu sichern», urteilt der «Economist».

Die Gefahr war besonders gross, wenn die Berater wie in diesem Fall direkt von der Konzernleitung
angestellt wurden. Denn da hatten sie vor allem eine Aufgabe: Mit ihren Vergleichszahlen zu bele-
gen, dass die Chefs im Vergleich mit den grossen amerikanischen Rivalen unterbezahlt waren. Der
Vergitungsausschuss nahm die Hilfe gern an. Er lasse sich «von Zeit zu Zeit extern beraten, um
Empfehlungen und Entscheide zu unterstiitzen», heisst es im Geschaftsbericht 2001.
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Dann nahte der Tag der Wahrheit: Nach einem zweijdhrigen Tauziehen hatte sich die Schweizer
Bdrse dazu durchgerungen, dass der Lohn des bestverdienenden VR-Mitgliedes verdéffentlicht wer-
den musste. Und so kam Vasellas Gehalt heraus: 20,2 Millionen Franken, das hdchste jemals offen
ausgewiesene Lohnpaket in Europa. Um die Entriistung abzufedern, lieferte die Presseabteilung eil-
fertig eine Liste der Gehaltspakete anderer Mitbewerber mit. Und wer hatte diese Liste zusammen-
gestellt? Natirlich Towers Perrin.

Die amerikanischen Berater hatten in ihrer flir den Novartis-Fall vorbereiteten Analyse, der so ge-
nannten Peer-group-Review, elf Unternehmen aufgefiihrt. Der US-Weltmarktfiihrer Pfizer flihrte mit
einem Chefgehalt von 25,8 Millionen Dollar die Liste an. Auf den letzten Platz kam der Chef des bri-
tischen Pharmakonzerns Astra Zeneca, der 2,9 Millionen verdiente. Den Mittelwert bildete John-
son&Johnson mit 13,1 Millionen Dollar.

Die umstrittenen Berater von Towers Perrin lieferten Zahlen

Und siehe da: All die Konzerne, die vor Novartis lagen, waren amerikanisch. Es gab nur zwei Euro-
paer auf der Liste, die Briten Glaxo Smith Kline und Astra Zeneca. Deren Chefs belegten mit 9,3 Mil-
lionen und eben 2,9 Millionen Dollar jedoch den drittletzten und letzten Platz — weil sich in ihrer Hei-
mat die Amerikanisierung der Chefgehalter nicht so einfach durchsetzen liess. Indem jetzt einfach
die amerikanischen Firmen als Massstab genommen wurden, war der Export des kranken amerika-
nischen Gehaltssystems in die Schweiz gelungen — natiirlich auf der Basis der Zahlen von Towers
Perrin. Europaische Pharmakonzerne wie Sanofi-Synthélabo oder Aventis aus Frankreich, Schering
oder Bayer aus Deutschland oder die hollandische Akzo Nobel kamen in der Liste gar nicht vor. Sie
zahlten ihren Chefs deutlich weniger.

Auch die Abstande zwischen den Konzernleitungsmitgliedern waren sehr gross. Von der Faustregel,
dass der Chef das Eineinhalbfache des Durchschnitts verdienen sollte, hatte sich Vasella weit ent-
fernt. Er verdiente mehr als dreimal so viel wie der Nachste, Pharmachef Thomas Ebeling, und flnf
Millionen mehr als der gesamte Rest der Konzernleitung. Norman Walker, der das Vergltungssys-
tem installiert hatte, kam auf 1,8 Millionen Franken. Damit war er der wohl bestbezahlte Personal-
chef Europas.

Vasella war auf die Kritik vorbereitet und dusserte sich in zahlreichen Interviews zu seinem 20-Mil-
lionen-Paket. Es gebe lediglich «die Bedingungen des Marktes wieder», sein Gehalt misse «im in-
ternationalen Vergleich fair» sein und er sei «nicht bereit, auf einen Teil seines Lohns zugunsten ei-
nes marginal héheren Gewinns zu verzichten.»

Doch was fiir ein Markt war das? Wenn Novartis wie jedes andere Unternehmen auch einen neuen
Mitarbeiter suchte, galt die traditionelle Definition des Arbeitsmarkts: ein Ort, an dem sich durch
Zusammentreffen von Angebot (der Arbeitskraft des Arbeitsuchenden) und Nachfrage (die zu ver-
richtende Arbeit in dem Unternehmen) ein Preis (der Lohn) bildet. Zudem zeichnet einen funktionie-
renden Markt Folgendes aus: unbegrenzter Zugang und grosse Transparenz.

Bei den Konzernchefs ist dieser Markt jedoch gleich dreifach ausser Kraft gesetzt. Der Lohn fiir Va-
sella wurde nicht auf 20 Millionen festgelegt, weil er bei einem Angebot von 19,9 Millionen zur Kon-
kurrenz gewechselt hatte. In Europa zahlt ihm kein Konzern dieses Gehalt, und dass ein europai-
scher Konzernchef an die Spitze eines vergleichbaren US-Unternehmens wechselt, ist bisher noch
nie passiert.

Denn es gibt fir Konzernchefs keinen Arbeitsmarkt zwischen Kontinentaleuropa und den USA. Das
zeigen all die gescheiterten europadischen Chefs, die die Amerikanisierung predigten: Ob Jean-Marie
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Messier (Vivendi) in Frankreich, Ron Sommer (Telekom) in Deutschland, Rolf Hiippi («Zirich») oder
Lukas Muhlemann (Credit Suisse) in der Schweiz — keiner von ihnen ist jemals in den USA wieder
als Chef aufgetaucht. Aller Globalisierung zum Trotz gilt noch immer: Die Besetzung der Unterneh-
mensspitze ist eine nationale Angelegenheit. Kein einziger amerikanischer Grosskonzern wird von
einem Europader geleitet.

Zudem: Unbeschrankten Zugang und Transparenz gibt es in dem Markt flir Konzernchefs nicht.
Noch immer ist das Auswahlverfahren fiir die Chefs schwer durchschaubar, und in der Praxis lauft
es meist darauf hinaus, dass der amtierende Chef seinen Nachfolger heranzieht. Vasella etwa ist
mit der Nichte des Sandoz-Patriarchen Marc Moret verheiratet und wurde bei der Fusion von Moret
als neuer Konzernchef eingesetzt. In mehr als drei Viertel der Besetzungen wird der Kandidat intern
rekrutiert. Und eben weil es keinen wirklichen Markt gibt, heisst das: Wenn Vasella finf statt zwan-
zig Millionen bekame, wirde er nicht zur Konkurrenz wechseln.

Doch warum zahlt man ihm dann die 20 Millionen, obwohl man nicht muss? Das flihrt zur dritten
Begriindung, warum das Marktargument nicht (iberzeugt. Jeder Vorgesetzte, der einen neuen Mit-
arbeiter sucht, orientiert sich an den lokalen Lohnen und nimmt damit in Kauf, dass ein Mitarbeiter
in Basel etwa fiir die gleiche Arbeit nur ein Drittel seines Kollegen in Boston verdient. Anders lasst
sich ein globaler Konzern gar nicht flhren.

Nur der Vergltungsausschuss, der das Gehalt der Konzernleitung festlegt, macht das nicht. Die
Chefs werden einfach nach den global hochsten Vorgaben bezahlt. Und die stammen nattirlich aus
den USA. Warum? Die Personen, die Vasellas Saldr festlegen, haben anders als bei jeder anderen
Lohnverhandlung innerhalb des Unternehmens kein Interesse, dem Chef wenig zu zahlen. Im Ge-
genteil: Sie profitieren sogar davon, viel zu bezahlen. Das belegt der Verwaltungsrat von Novartis —
er schraubte innerhalb von sechs Jahren die durchschnittliche Bezahlung seiner Mitglieder von
150 000 auf mehr als 500 000 Franken hoch. Der 74-jahrige Helmut Sihler, der den Verglitungsaus-
schuss leitet und dessen Wohlwollen sich Vasella auf der letzten Generalversammlung mit einer
Sondergenehmigung fiir weitere drei Jahre sicherte, bezog flir seine grosszligigen Dienste im letz-
ten Jahr sogar 980 000 Franken. Deshalb hatten diese Bezahlungen auch nichts mit Marktkraften zu
tun, betont der US-Investor Warren Buffett: Weil es «keine harten Verhandlungen» gebe und die
Verglitungsausschisse «nicht ihr eigenes Geld ausgeben», handelten sie oft so, «als verteilten sie
Spielgeld».

Um die Offentlichkeit zu beschwichtigen, spielte Vasella auch den Wert des Pakets herunter. «Ich
verdiene eigentlich nur drei Millionen, der Rest wird in Wertpapieren ausbezahlt, ist also sehr varia-
bel», sagte er in einem Zeitungsinterview. Doch stimmte das? Das Grundsalar lag bei 2,9 Millionen
Franken in bar. Fir den gesamten Rest gab es jedoch nach der Zuteilung praktisch keine Leistungs-
vorgaben.

Zwar waren 70 000 Aktien im Wert von etwa vier Millionen Franken an eine Zielerreichung gebun-
den, die allerdings im Geschaftsbericht sehr vage definiert war. «Die konkrete Zuteilung wird (...)
mit Hilfe einer Formel bestimmt, die unter anderem die Leistung in Form der ékonomischen Wert-
steigerung relativ zu vorher festgesetzten Zielen des strategischen Plans iber einen Zeitraum von
drei Jahren misst.» Diese Leistung hatte Vasella jedoch offensichtlich erfllt, denn das 4-Millionen-
Paket wurde ihm ja zugeteilt. Dartiber konnte er sofort verfiigen.

Und flr den Rest musste er lediglich warten. 120 000 Aktien im Wert von mehr als sieben Millionen
Franken waren lediglich finf Jahre gesperrt, und das war bei einem Weltkonzern wie Novartis kaum
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ein Risiko. Und die mehr als 900 000 Optionen, die im Geschaftsbericht mit einem Gesamtsteuer-
wert von mehr als acht Millionen Franken ausgewiesen waren, waren praktisch eine Lizenz zum
Geldverdienen.

Der Kurs fiel — und der VR senkte den Preis der Optionen

Sie wurden einfach zum aktuellen Kurspreis von 62 Franken ausgegeben, ohne jegliche Leistungs-
vorgaben, wie sie etwa in England Ublich waren: Dort liessen sich in vielen Konzernen Optionen nur
ausliben, wenn bestimmte Leistungen — etwa eine Steigerung des Aktienkurses von zehn Prozent
gegeniiber dem Branchenindex — erzielt wurden. Nichts davon bei Vasella. Es gab lediglich eine
Sperrfrist und eine bestimmte Laufzeit — in diesem Fall bis 2011. Das heisst: Schon bei der kleinsten
Kurssteigerung klingelte die Kasse.

Ein Verlustrisiko gab es dagegen nicht, daftir war das Potenzial nach oben gross. Denn dass die Op-
tionen nur mit einem Steuerwert — der ohnehin meist unter dem Marktwert liegt — von 9.19 Fran-
ken pro Stick zahlten, war sehr konservativ. Sollte der Aktienkurs etwa im Jahr 2011 bei 80 liegen,
hatte Vasella allein aus dem Optionenpaket des Jahres 2002 18 Millionen verdient — dann ware das
Gesamtpaket nicht 20 Millionen, sondern 30 Millionen wert.

Zudem: Der Verwaltungsrat hatte angesichts des flauen Aktienkurses — er war beispielsweise zwi-
schen Ende 2001 und Ende 2002 von 60 Franken auf 50.45 gefallen — die Preise der neuen Optio-
nen mehrfach nach unten korrigiert. Das war zwar nicht das klassische, selbst in den USA verpdnte
«repricing», bei dem der Auslibungspreis der schon ausgegebenen Optionen gesenkt und damit
auch der allerletzte Leistungsanreiz zunichte gemacht wurde. Doch lag der Ausibungspreis der
neuen Optionen 2001 noch bei 70 Franken, wurde er ein Jahr spater auf 62 und 2003 sogar auf 49
Franken abgesenkt. Die unschdne Praxis des «backdoor repricing» hatte also auch bei Novartis Ein-
zug gehalten. Die Chefs wurden schon Uppig entlohnt, wenn sie einfach nur den Kurs vom Vorjahr
erreichten.

Dass die Amerikanisierung des Vergitungssystems gerade bei den Doyens der Schweizer Wirtschaft
auf Ablehnung stiess, machte dann ausgerechnet der Vasella-Vorganger Alex Krauer deutlich. Er
hatte sich seit seinem Ausscheiden nicht mehr &ffentlich zu Novartis gedussert. Doch im Marz 2004
musste sich in dem Mann, der wie kaum ein anderer Konzernlenker fiir Glaubwiirdigkeit stand, so
viel Unmut angestaut haben, dass er auf einen kritischen Artikel der «Neuen Zircher Zeitung» zu
den Lohnexzessen einen Leserbrief verfasste. Der Titel: «Es braucht den Sinn fiirs Mass.»

Krauer ortete die Schwachstellen des Vergiitungssystems «erstens beim Scheinargument der Markt-
krafte angesichts der Verflechtungen und Interessenkonflikte zwischen den Anbietern und Nutznies-
sern der so genannten saldrrelevanten Marktdaten. Zweitens bei der ungleichen Machtverteilung
zwischen dem CEO und dem Vergitungsausschuss des Verwaltungsrats bei der Festlegung des Sa-
larpakets und der massgebenden Bemessungskriterien. Drittens bei der Gefahr unternehmerischer
Fehlentscheide, wenn Konzernchefs ihre Motivation und ihren Selbstwert aus ihrer Remuneration
schopfen und dieser Aspekt bei ihren Entscheiden eine Rolle spielt. Viertens beim Schaden am libe-
ralen Gedankengut, wenn Exponenten der Marktwirtschaft die Bodenhaftung verlieren und damit
Vertrauen und Akzeptanz in breiten Kreisen der Bevodlkerung verspielen.»

Es war eine in ihrer Kiirze und Pragnanz brillante Analyse der Fehlentwicklungen der letzten Jahre.
Sie liess sich in allen Punkten auf Novartis anwenden. Die Marktkrafte sind nur Scheinkrafte, denn
von den «so genannten saldrrelevanten Marktdaten» profitieren die Berater von Towers Perrin ge-
nauso wie der Konzernchef, weshalb sie ein Aufschaukelungsinstrument sind. Und: Der Verglitungs-
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ausschuss wird de facto von Vasella beherrscht, der das System eingefiihrt hat, als er den Aus-
schuss zu Beginn selbst leitete (er war 2001 ausgetreten).

Krauer wirkte auch glaubwiirdig, wenn er bestimmten Chefs den Verlust der Bodenhaftung vorwarf
und sich um das Gemeinwohl sorgte. Denn wie in den USA riefen die Exzesse jetzt nicht mehr die
Ublichen Verdachtigen des linken Spektrums auf den Plan, sondern lberzeugte Marktwirtschaftler,
die die Glaubwiirdigkeit des Systems gefdhrdet sahen. Und das waren die Insider, die am besten
wussten, dass diese Bezahlungen nichts mit Marktkraften zu tun hatten.

Der Mann, der flir Vasella das amerikanische Bezahlungssystem eingefiihrt hatte, verliess Novartis
im Sommer 2003 mit einem geschatzten Vermogen von zehn Millionen Franken, davon mindestens
1,5 Millionen als Abfindung. Heute arbeitet Norman Walker als Buchautor und Berater in Basel. Sein
Nachfolger als Personalchef gehért nicht mehr der Konzernleitung an.

Ach ja: Der Novartis-Aktienkurs lag Ende 1999, dem Jahr der Einfliihrung des neuen Vergltungssys-
tems, bei 59 Franken. Ende 2004 betrug er 57 Franken. Seit der Ankiindigung der Fusion 1996 liegt
das Novartis-Papier unter dem Welt-Pharmaindex der Investmentbank Morgan Stanley. Die Rendite
auf das eingesetzte Eigenkapital fiel sogar, von 20,7 Prozent im Jahr 1997 auf 18 Prozent im Jahr
2004. Vasella hat sein Gehalt seit seinem Amtsantritt jedoch etwa verzehnfacht und dann auf die-
sem Niveau gehalten. Nimmt man die 20,8 Millionen fiir das Jahr 2004 hinzu, dirfte er allein in den
sechs Jahren seiner Alleinherrschaft an die 100 Millionen Franken verdient haben.

Und eine besondere Klausel hat er auch noch: Vier Flihrungskrafte — in diesem Fall verzichtet auch
der sonst so transparente Geschaftsbericht auf Namensnennungen — bekommen bei Verlassen des
Unternehmens eine «normale vertragliche Abfindung von 36 Monaten». Wenn man davon ausgeht,
dass Vasella dazugehort — keine allzu kiihne Hypothese —, besitzt er einen goldenen Fallschirm von
etwa 60 Millionen Franken.

Doch das ist noch nicht alles: Sollte es zu einem Eigentimerwechsel kommen, gibt es nochmals
zwei Jahre dazu. Wenn also ein Konkurrent beginnt, heimlich Novartis-Aktien zu kaufen und zur
Ubernahme zu schreiten — wie Vasella es mit den Papieren des Basler Rivalen Roche versucht hat —,
kann der Novartis-Chef auswahlen: Entweder verweigert er den Eintrag und bleibt so unangefoch-
tener Alleinherrscher, denn wer die Stimmen von mehr als zwei Prozent der Novartis-Aktien einset-
zen will, muss ja von Vasella die ausdriickliche Genehmigung bekommen. Oder er sagt Ja — und
kassiert eine Abfindung von 100 Millionen Franken.

Zeit genug hat er: Urspriinglich sah die Novartis-Satzung vor, dass ein Verwaltungsratsmitglied
nach zwolf Jahren ausscheiden muss. Das ware flir Vasella im Jahr 2008 gewesen. Bei der letzten
Generalversammlung stellte er den Antrag, diese Klausel auszusetzen. Die Aktiondre stimmten zu.

Dirk Schitz: «Gierige Chefs — Warum kein Manager zwanzig Millionen wert
ist», erschienen im Orell Fissli Verlag, Zirich 2005

RSchiitz"

GIERIGE CHEFS

Warum kein Manager zwanzig
Millionen wert ist
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