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Neben einer zu lockeren Geldpolitik
und falschen Anreizen im Hypothekar-
geschäft waren Exzesse im Bankensy-
stem eine zentrale Ursache der sich aus
den USA ausbreitenden Finanzkrise.
Turbulenzen im Finanzsystem waren
seit dem 2. Weltkrieg immer wieder
Anlass für wirtschaftliche Einbrüche.
Es ist daher nicht verwunderlich, dass
seit Ausbruch der jüngsten Krise ein
starker Ruf nach mehr Regulierung,
insbesondere in der Finanzbranche,
aber auch in der Wirtschaft generell,
erschallt ist. Um es vorwegzunehmen:
Auch aus marktwirtschaftlicher Sicht
ist unbestritten, dass dem Staat eine re-
gulierende Aufgabe zukommt. Insbe-
sondere hat er einen ausreichenden
Wettbewerb sicherzustellen und die
Rechtsstaatlichkeit zu gewährleisten.
Die Verankerung solcher Leitplanken
ist für die Funktionsfähigkeit der Märk-
te unabdingbar. Unbestritten ist auch,
dass aufgrund der jüngsten Finanz-
marktkrise Lehren zu ziehen sind. Da-
bei stehen die verbesserte internatio-
nale Koordination sowie ein verstärk-
ter Eigenmittel- und Liquiditätspuffer
im Bankensystem im Vordergrund.

Regulierung:
Kein Ersatz für ethische Werte
Gerade die Vorkommnisse in den USA
haben aber auch deutlich gemacht,

dass Regulierung allein nicht hinrei-
chend ist. Denn gemessen am Umfang
der Regulierung hätten die Fehlent-
wicklungen und die damit zusammen-
hängenden Exzesse so gar nicht passie-
ren dürfen. Einmal mehr zeigt sich
deutlich, dass es für das Funktionieren
von Märkten über ein gutes Regelwerk
hinaus einen minimalen gemeinsamen
Nenner an ethischen Werten sowie aus-
reichende Transparenz braucht. Nur
damit kann Vertrauen zwischen den
Marktteilnehmern geschaffen werden.
Was der Vertrauensverlust an Negati-
vem anrichten kann, haben die Tur-
bulenzen nach der Lehman-Brothers-
Pleite im Herbst des letzten Jahres klar
gezeigt. Angesichts der hohen Kom-
plexität im Geschäftsleben ist ein Kor-
sett an detaillierten Vorschriften aber
auch aus dem Blickwinkel der Prakti-
kabilität kein gangbarer Weg. 

Im Zusammenhang mit den milliar-
denschweren Rettungspaketen ist zwar
die Forderung nach vermehrter staat-
licher Einflussnahme und spezifischer
Regulierung nachvollziehbar. Ohne die
Notwendigkeit spezieller Auflagen,
insbesondere im Zusammenhang mit
systemischen Risiken in der Finanz-
branche, bestreiten zu wollen, darf es
aber nicht als Gegenreaktion auf das
Vorgefallene zu einer Regulierungs-
Dampfwalze kommen.

In verschiedenen Ländern, so auch
in der Schweiz, sind Reformprojekte
im Gesellschaftsrecht aufgegleist. Der
Ständerat hat einen ersten Teil der Ak-
tienrechtsrevision als indirekten Gegen-
vorschlag zur Volksinitiative «gegen
die Abzockerei» bereits verabschiedet.
Dabei ist zu Recht die Reform des
Rechnungslegungsrechts, bei der es
insbesondere auch eine Bürokratisie-
rung für die KMU zu vermeiden gilt,
von der Vorlage abgetrennt. Im Interes-
se eines liberalen Gesellschaftsrechts
hat die Ständekammer auf zu viele De-
tailvorschriften verzichtet. Die Stärkung
der Aktionärsrechte sowie der Trans-
parenz sind als zentrale Stossrichtung
der Vorlage zweifellos zu unterstützen.
Die erste Zwischenbilanz in diesem
Gesetzgebungsprozess ist positiv zu
bewerten. Eine massive Beschneidung
der Miteigentümerrechte durch fixe

gesetzliche Regelungen wäre einer Ab-
kehr vom bewährten liberalen Gesell-
schaftsrecht gleichgekommen.

So wurde insbesondere von einer
Betonierung operativer Detailbestim-
mungen in den Statuten abgesehen. Bei
der Entschädigungspolitik wurde rich-
tigerweise zwischen dem Verwaltungs-
rat und der Geschäftsleitung differen-
ziert. Während bezüglich des Verwal-
tungsrats die Generalversammlung für
das Entschädigungssystem und die
Gesamtentschädigung zuständig sein
wird, soll der Verwaltungsrat die ent-
sprechende Aufgabe gegenüber der
Geschäftsleitung wahrnehmen. Eine
Verwischung der Kompetenzen wäre
hier, wie anderswo, falsch gewesen.
Ebenso unterstützenswert ist der Weg-
fall der zwingenden Amtsdauerbe-
schränkung der Verwaltungsräte auf
ein Jahr. Dieser Eingriff geht mit Blick
auf die Entschädigungskompetenz der
Generalversammlung eindeutig zu
weit. Er kann und soll dort statutarisch
Einzug finden können, wo dies eine
ausserordentliche Situation erforder-
lich macht. 

Gute Corporate Governance –
Voraussetzung für Vertrauen
Gerade für die Schweiz als Hort zahl-
reicher multinationaler Unternehmen
ist ein liberales, flexibles Gesellschafts-
recht von hoher Bedeutung. Bei star-
ren, bürokratischen Regelwerken droht
insbesondere bei mobilen Unterneh-
men die Gefahr, dass es zu Abwande-
rungen kommt. 

Ein liberales Aktienrecht bedingt
aber auch, dass seitens der Unterneh-
men die notwendige Verantwortung
wahrgenommen wird. Die Unterneh-
men sind nun einmal Teil der Gesell-
schaft, und Exzesse führen in unserer
medialisierten Welt rasch zu einem
Vertrauensbruch. Die Unternehmens-
gremien bleiben daher in der Pflicht,
im Rahmen einer guten Corporate
Governance alles daran zu setzen, dass
die Akzeptanz für eine liberale Wirt-
schaftsverfassung gestärkt wird. Gera-
de in unserer direkten Demokratie ist
dieses Vertrauen zwischen Unterneh-
mertum und Gesellschaft unabdingbar. 
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