
Swiss Life Holding AG
Einladung und Traktandenliste zur ordentlichen Generalversammlung der Aktionäre
Freitag, 22. April 2022, 14.00 Uhr (Türöffnung 13.00 Uhr), Hallenstadion, Zürich

Traktanden
1. Geschäftsbericht 2021 inkl. Vergütungsbericht; Berichte der Revisionsstelle
1.1 Geschäftsbericht 2021 (Lagebericht, Konzernrechnung und Jahresrechnung)
1.2 Vergütungsbericht 2021 (Konsultativabstimmung)

2. Verwendung des Bilanzgewinns 2021, ordentliche Dividende aus dem Bilanzgewinn

3. Entlastung der Mitglieder des Verwaltungsrats

4. Genehmigung der Vergütungen von Verwaltungsrat und Konzernleitung
4.1 Genehmigung der f ixen Vergütung für den Verwaltungsrat bis zur Generalversammlung 2023
4.2 Genehmigung der kurzfristigen variablen Vergütungskomponente für die Konzernleitung für das Geschäftsjahr 2021
4.3 Genehmigung des maximalen Gesamtbetrags der f ixen Vergütung und der langfristigen variablen Vergütungskomponente

für die Konzernleitung für das Geschäftsjahr 2023

Siehe ergänzende Informationen zu Traktandum 4 in Anhang II der Einladung im Internet unter «www.swisslife.com/einladung».

5. Wahlen in den Verwaltungsrat (für eine Amtsdauer von je einem Jahr)
5.1 Wiederwahl von Rolf Dörig als Mitglied und Präsident des Verwaltungsrats
5.2 Wiederwahl von Thomas Buess
5.3 Wiederwahl von Adrienne Corboud Fumagalli
5.4 Wiederwahl von Ueli Dietiker
5.5 Wiederwahl von Damir Filipovic
5.6 Wiederwahl von Frank W. Keuper
5.7 Wiederwahl von Stefan Loacker
5.8 Wiederwahl von Henry Peter
5.9 Wiederwahl von Martin Schmid
5.10 Wiederwahl von Franziska Tschudi Sauber
5.11 Wiederwahl von Klaus Tschütscher
5.12 Neuwahl von Monika Bütler
5.13 Wiederwahl von Martin Schmid als Mitglied des Vergütungsausschusses
5.14 Wiederwahl von Franziska Tschudi Sauber als Mitglied des Vergütungsausschusses
5.15 Wiederwahl von Klaus Tschütscher als Mitglied des Vergütungsausschusses

Siehe Kurzlebensläufe in Anhang I der Einladung im Internet unter «www.swisslife.com/einladung».

6. Wahl des unabhängigen Stimmrechtsvertreters

7. Wahl der Revisionsstelle

8. Kapitalherabsetzung infolge von Aktienrückkaufprogrammen, Statutenänderung

Einladung und Traktandenliste
Der vollständige Text der Verhandlungsgegenstände und Anträge des Verwaltungsrats wurde im Publikationsorgan der Gesellschaft, dem Schweizerischen
Handelsamtsblatt, in der Ausgabe vom 24. März 2022 publiziert und im Internet unter «www.swisslife.com/einladung» einsehbar. Alle im Aktienregister
eingetragenen Aktionäre erhalten die Einladung und Traktandenliste zur Generalversammlung rechtzeitig zugestellt.

Geschäftsbericht
Der Geschäftsbericht 2021 mit dem Lagebericht, der Konzernrechnung und der Jahresrechnung sowie den Berichten der Revisionsstelle ist seit dem
23. März 2022 am Gesellschaftssitz und im Internet unter «www.swisslife.com/gb2021» einsehbar.

Zürich, 26. März 2022
Swiss Life Holding AG
Für den Verwaltungsrat
Der Präsident: Dr. Rolf Dörig
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RUPEN BOYADJIAN

Cosmo hat am Mitt-
woch ein Jahresre-
sultat geliefert, wie
es bereits Mitte Feb-
ruar in Aussicht ge-
stellt worden ist.
Den Umsatz hat das
auf Darmerkran-
kungen speziali-
sierte Pharmaunter-
nehmen um 6,8%

auf rund 65 Mio. € gesteigert. Nach zwei
verlustreichen Jahren schreibt Cosmo
wieder einen Gewinn.

Von den 21,7 Mio. € stammen 17,8
Mio. € aus Beteiligungen, vor allem an
Cassiopea. Cosmo hat ihre Dermatolo-
gie-Sparte nach sechs Jahren als eigen-
ständig kotiertes Unternehmen wieder
übernommen. Cassiopea hatte im Rah-
men eines Lizenzvertrags mit Sun Phar-
maceuticals für ihre zuvor in den USA zu-
gelassene Aknecreme 45 Mio. $ erhalten.
Diese soll nun zusammen mit GI Genius
den Umsatz ankurbeln. Das Gerät kann
Darmpolypen automatisch erkennen.

Erste Erfolge für GI Genius
GI Genius ist an den US-Medtechriesen
Medtronic auslizenziert. Im vergangenen
Jahr hat Cosmo für 7,1 Mio. € Geräte an
ihren Lizenzpartner verkauft. Mehr Ein-
nahmen erhofft sich die Gesellschaft von
der 20%-Beteiligung an den Mieteinnah-
men aus den Geräten. Medtronic vermie-
tet sie an Ärzte. Für Winlevi, das im No-
vember 2021 in den USA lanciert wurde,
konnte Cosmo 2021 noch keine Lizenz-
einnahmen verbuchen. Eine erste Zah-

lung habe Sun Pharmaceuticals diesen
Februar geleistet, sagt Cosmo-CEO Ales-
sandro Della Chà im Gespräch mit «Fi-
nanz und Wirtschaft»: «Obschon die Win-
termonate generell eher schwach sind,
wenn es um Verschreibungen von Medi-
kamenten geht, ist Winlevi eine der er-
folgreichsten Markteinführungen im
Akne-Bereich in den letzten fünfzehn Jah-
ren gelungen.» In den ersten vier Mona-
ten hätten mehr als 7000 Dermatologen
schon knapp 100’000 Rezepte ausgestellt.

Vor allem dank GI Genius und Winlevi
will Della Chà im laufenden Jahr den
Umsatz auf 90 bis 100 Mio. € steigern und
einen operativen Gewinn (Ebit) von 20
bis 25 Mio. € erzielen. 2021 hatte der Ebit
11,1 Mio. erreicht.

Hohes Wachstum winkt
Beide Produkte stehen erst am Anfang.
Werden sie in den nächsten Jahren ein
ähnlich hohes Umsatzwachstum ermögli-
chen? «Das wünsche ich mir», antwortet
Della Chà, und schiebt nach, das sei eine
realistische Erwartung. «Cosmo befindet
sich in einem fundamentalenWandel», er-
klärt der CEO: «Bisher waren wir in Ni-
schenmärkten tätig, GI Genius und Win-
levi adressieren viel grössere Märkte.»

Die Investoren wollen offenbar erst
Beweise sehen, nachdem in den Jahren
zuvor nicht immer alles nach Plan gelau-
fen war. Die Cosmo-Aktie hat am Mitt-
woch zwar 12% auf fast 66 Fr. zugelegt,
danach viel wieder abgegeben. Die Kurse
bewegen sich immer noch unter denen
zum Jahreswechsel und fast 30% unter
dem Niveau von vor einem Jahr.

FuW ist zuversichtlich, dass es jetzt
aufwärtsgeht, und empfiehlt die Aktien
zum Kauf. Cosmo dürfte im laufenden
Jahr unter dem Strich zwar einen tieferen
Gewinn als 2021 ausweisen, als er durch
den Cassiopea-Lizenzdeal aufgebläht
war. Danach sollte es aber in grösseren
Sprüngen vorwärtsgehen. Die Entwick-
lungspläne werden in diesem Jahr wieder
Fahrt aufnehmen. Im Mai soll die Phase-
I-Studie für einen Krebswirkstoff starten,
im zweiten Halbjahr eine Phase-III-Stu-
die für ein Mittel gegen Haarausfall. Auch
dieses würde im Erfolgsfall auf einen
grossen Markt treffen.

Cosmo hat Rückenwind
SCHWEIZ Zwei Hoffnungsträger kommen nun auf Touren.

Alle Finanzdaten zu Cosmo
im Online-Aktienführer:
www.fuw.ch/COPN

Anzeige

Gut positionierte Investis
SCHWEIZ DieWestschweizer Immobiliengesellschaft belässt die Dividende unverändert.

WOLFGANG GAMMA

D ie Immobiliengesellschaft Investis
hat im vergangenen Jahr mehr
Mieteinnahmen generiert und das

Geschäft mit Dienstleistungen ausgebaut.
Mittelpreisige Wohnungen in der Genfer-
seeregion, Schwerpunkt des Unterneh-
mens, waren erneut gefragt, sodass der
Leerstand binnen Jahresfrist von 3 auf
2,2% gedrückt werden konnte.

Im Kanton Genf stand nur 1% derWoh-
nungen im Portfolio von Investis leer.
Noch weniger Leerstand ist dort nicht
mehr möglich, wie CEO Stéphane Bonvin
an einer Telefonkonferenz ausführte. Ein-
zig im Kanton Waadt (3,4%) liege eine Re-
duktion im laufenden Jahr drin.

Renditedruck hoch
CEO Bonvin sieht die von ihm kontrollierte
Gesellschaft – er hält 77% der Aktien – gut
positioniert, um auch in den nächsten Jah-
ren von der intakten Nachfrage nach Miet-
wohnungen in der Region zu profitieren.
Das Mietzinspotenzial, den Abstand zu
den Marktmieten, beziffert er auf 12%.

Bonvin will weiter ins Portfolio investie-
ren, zunächst eher mit Renovationen. «Zu-
käufe sind schwierig, weil der Markt für
Mehrfamilienhäuser ausgetrocknet ist»,
sagt er. Wegen des Anlagenotstands bleibe
auch der Druck auf die Renditen gross.

Noch einiges vor hat Investis mit dem
Bereich Services. 2021 ist das Geschäft
deutlich gewachsen. Es macht nach Ak-
quisitionen nun drei Viertel des Umsatzes
aus. Diese Woche wurde Aatest, ein Spe-
zialist im Nachweis von Asbest, erworben.
Entscheidender wird die Stärkung der Er-

tragskraft sein, denn erst ein Drittel des
Cashflows kommt von den Services.

Ziel von Finanzchef René Häsler ist
eine «zweistellige Ebit-Marge bis 2023».
Im vergangenen Jahr lag dieser Wert bei
9,3%, nun soll er in der zweiten Jahres-
hälfte dem Ziel näherkommen.

Neubewertung Ergebnis
Im abgelaufenen Jahr steigerte Investis die
Mieteinnahmen 3,6% auf 60 Mio. Fr. Der
Erfolg aus Neubewertung erreichte einen
Rekordwert. Geringere Diskontierungs-
sätze waren der Hauptgrund dafür. Das
Portfolio stand Ende 2021 mit 1,73 Mrd. Fr.
in den Büchern.

Der Gewinn ohne Neubewertung ging
jedoch 8% auf 41,3 Mio. Fr. zurück. Hö-
here Investitionen und steuerliche Gründe
hatten daran ihren Anteil. Aktionäre müs-
sen sich deshalb mit einer unveränderten
Dividende von 2.50 Fr. begnügen. Im Vor-
jahr hatten sie von einer unerwartet höhe-
ren Ausschüttung profitiert.

CFO Häsler wies darauf hin, dass damit
89% des operativen Cashflows ausge-
schüttet würden, was über den angepeil-
ten 80% liege. Bei zunehmendem Mittel-
zufluss könne auch die Dividende in den
nächsten Jahren wieder steigen.

Im Ausblick bleibt die solide finan-
zierte Investis vage und verweist auf das

mittelfristige Ziel eines Wachstums der
Mieteinnahmen um 1 bis 2% pro Jahr.
Dazu kommt die anvisierte Margensteige-
rung im Servicegeschäft.

Der Fokus auf Wohnimmobilien
machte sich in den letzten zwölf Mona-
ten für Investis-Anleger in einem konti-
nuierlich steigenden Aktienkurs bezahlt.
Auch die Jahreszahlen 2021 kamen gut
an. Die Kursprämie auf dem inneren Wert
der Titel engt den Spielraum allerdings
ein. Die Dividendenrendite von 2,3%
liegt im Branchenvergleich unter dem
Durchschnitt.

Alle Finanzdaten zu Investis
im Online-Aktienführer:
www.fuw.ch/IREN
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Lausanne ist neben Genf ein Anlageschwerpunkt für Investis.

in Mio. € 2019 2020 2021

Umsatz 62,5 60,9 65,1
– Veränderung in % –4,8 –2,5 +6,8

Betriebsaufwand 74,8 54 54
– davon Produktionsaufwand 37,4 27,6 33
– Forschung und Entwicklung 15,2 13,6 11,4
– Marketing & Administration 35,3 18,7 10,5

Operativer Gewinn/Verlust –12,3 6,9 11,1
– Veränderung in % –26 – +60,8
– in % des Umsatzes 19,7 11,3 17,1

Gewinn/Verlust –24,5 –7,9 21,7
– Veränderung in % –235,6 –67,7 –

Gewinn pro Aktie in € –1.67 –0.55 1.28

Bilanz per 31.12.
Bilanzsumme 585 596 806
Liquide Mittel 110,4 185,9 198,6
Eigenkapital 394 400 505
– in % der Bilanzsumme 67,3 67,1 62,7

Unternehmenszahlen

in Mio. Fr. 2019 2020 2021

Gesamtertrag 187,5 178,7 216,0
– Liegenschaften 57,0 57,9 60,0
– Dienstleistungen 136,0 124,6 159,9

Neubewertung 56,6 79,0 184,0
Ebit inkl. Neubew. 127,2 136,2 235,1
Ebitda exkl. Neubew. 46,7 45,5 53,6
Gewinn inkl. Neubewertung 172,8 113,6 200,7
Gewinn exkl. Neubewertung 69,5 45,1 41,3

Bilanz per 31.12.
Bilanzsumme 1565,6 1556,0 1820,5
Liegenschaften 1437,7 1490,0 1734,9
Eigenkapital 740,0 822,0 968,0

– in % der Bilanzsumme 47,3 52,8 53,2

Unternehmenszahlen

Investis N
Kurs: 112.50 Fr. | Valor: 32509429
SPIX (SPI ohne Dividende) angeglichen

Quelle: Refinitiv / FuW
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Credit Suisse (CS)
kommt nicht aus den
Negativschlagzeilen.
Der Finanzkonzern
könnte von einem
Gericht auf den Ber-
mudas zu einem zi-
vilrechtlichen Scha-
denersatz von mehr
als 500 Mio.$ ver-
urteilt werden. Ver

öffentlicht wird das schriftliche Urteil in
den kommenden Tagen.

DasVerfahren ist Teil eines Falls, der CS
bereits seit mehreren Jahren in verschie-
denen Jurisdiktionen beschäftigt. Der frü-
here georgische Premierminister, schwer-
reiche Geschäftsmann und ehemalige CS-
Kunde Bidsina Iwanischwili fordert Scha-
denersatz aufgrund krimineller Geschäfte
seines früheren Kundenberaters Patrice
Lescaudron. Auf den Bermudas geht es
konkret um Verluste in der Höhe von
400 Mio.$, die Iwanischwili durch Investi-
tionen von Lescaudron via die Lebensver-
sicherungstochter Credit Suisse Life Ber-
muda erlitten haben soll.

Der georgische Geschäftsmann, der
sich mit anderen Geschädigten zu einer
Gruppe zusammengeschlossen hat («CS
Victims»), ist ein unangenehmer Gegner
für die Grossbank. Neben dem Verfahren
auf den Bermudas hat er auch eines in
Singapur angestrebt. Angesetzt ist diese
Verhandlung auf September. Die Forde-
rungen belaufen sich insgesamt auf rund
1 Mrd.$ Schadenersatz. Mit einer transpa-
renten Aufarbeitung des Falls tut sich CS

jedoch schwer. Sie ging etwa mit juristi-
schen Mitteln gegen die Veröffentlichung
von Untersuchungsberichten vor.

Die Grossbank vertritt konsequent die
Haltung, dass ihr ehemaliger Banker die
alleinige Verantwortung für die Verluste
trage. Um diese Frage ging es unter ande-
rem auch im Prozess auf den Bermudas.
Offenbar ist das Gericht der Argumenta-
tion von CS im Bezug auf ihr Risiko
management aber nicht gefolgt. Auch in
der Schweiz drohen der Grossbank wei-
tere Konsequenzen: In Genf haben die
Anwälte von Iwanischwili eine Straf
anzeige gegen die Bank als Unternehmen
eingereicht. Sechs ehemalige und aktuelle
Mitarbeiter der Grossbank werden nun
verhört. Kommt es tatsächlich zu einem
Verfahren, wäre es nach dem Prozess in
Bellinzona wegen Geldwäscherei bereits
der zweite Fall, in dem CS eine strafrecht-
liche Verurteilung droht.

Fraglich ist nun, ob Iwanischwili die
Bank zu zusätzlichen Rückstellungen
zwingt. Ende 2021 hatte CS insgesamt
rund 1,5 Mrd. Fr. für Rechtsfälle zurückge-
stellt. Wie viel für diesen Fall reserviert ist,
gibt sie auf Anfrage nicht bekannt. Müsste
CS die Rückstellungen aufstocken, gerät
möglicherweise das Ergebnis des ersten
Quartals unter Druck. Für Anleger sind
das keine guten Nachrichten. Es braucht
noch viel Arbeit, den viel beschworenen
Kulturwandel endlich umzusetzen. BB

Empfindliche Niederlage für CS
SCHWEIZ Der Grossbank droht Strafzahlung von mindestens 500 Mio. $.

CS Group N
Kurs: 7.49 Fr.
SMI angeglichen

Quelle: Refinitiv / FuW
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Alle Finanzdaten zu Credit Suisse
im Online-Aktienführer:
www.fuw.ch/CSGN

Cosmo Pharm. N
Kurs: 61.50 Fr.
SPIX (SPI ohne Div.) ang.

Quelle: Refinitiv / FuW
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Was das neue Aktienrecht Anlegern bringt
SCHWEIZ Die Pandemie hat die Rechte der Privataktionäre geschwächt. Das neue Aktienrecht will das korrigieren. Es wird aber dauern.

SIEGMUND SKALAR

Das Schweizer Obligationenrecht
schreibt vor, dass alle Anteilhaber
gleich zu behandeln sind. Falls ein

Aktionär Einsicht in Geschäftsinformatio-
nen erhält, müssen auch die anderen Ak-
tionäre Einsicht erhalten. Dass manche In-
vestoren trotzdem Vorzüge geniessen, ist
aber kein Geheimnis. Stimmgewichtige
Aktionäre erhalten oftmals Eins-zu-eins-
Treffen mit dem Management. Invest-
mentbanken und Investoren, die oftmals
hohe Beteiligungen an den Unternehmen
halten, bekommen privilegierten Zugang
zu Analysten- und Investorenkonferenzen.

Von denen sind Privatanleger nicht per
se ausgeschlossen, es existieren jedoch oft
Zugangsschwellen. «Der Analysten-Call
ist ausschliesslich Analysten vorbehal-
ten», hiess es zum Beispiel vom Software-

hersteller Crealogix auf Anfrage von FuW
anlässlich des Halbjahresberichts Mitte
März. Man verwies auf eine Aufzeich-
nung, die am nächsten Tag aufgeschaltet
werden würde. Dass daraus die Frage-
runde von Investoren und Analysten ent-
fernt wurde, wurde nicht erwähnt. Dass es
im Vorfeld die Möglichkeit gab, sich auch
als Privatanleger zu registrieren, um die
Einwahldaten zu erhalten, wird, wie bei
vielen Unternehmen, nicht unbedingt
klar ersichtlich kommuniziert.

«Als Aktionär hat man wenig Rechte»,
gibt Dominique Anderes von der auf Ak-
tienrecht spezialisierten Kanzlei Bruppa-
cher Anderes zu bedenken. «In erster Li-
nie gibt es nur das Auskunftsrecht bei der
Generalversammlung selbst.» Aber auch
dort hielten sich die Unternehmen in den
vergangenen zwei Jahren bedeckt und
wiesen die Schuld in vielen Fällen der
Pandemie zu. Mit Kalkül.

Krux GV
Aufgrund der Pandemie fanden per Bun-
desratserlass die Generalversammlungen
im vergangenen Jahr nur virtuell statt. Vir-
tuell abgestimmt werden konnte bisher
jedoch nicht. Auch die Beantwortung von
Fragen fand nur unzureichend statt, Li-
vestreams der eigentlichen Veranstaltung
waren Mangelware. Zwei Jahre später gibt

es fast keine Fortschritte – getroffen hat
das vor allem Privatanleger. «Sagen wir es
einmal so, die Partizipation von Kleinak-
tionären wird nicht gerade gefördert»,
meint Karin Landolt, Co-Geschäftsführe-
rin des Aktionärsvertreterverbands Acta-
res. Zwar kann man bei manchen Unter-
nehmen im Vorfeld der Generalversamm-
lung Fragen an das Management einschi-
cken, ob und wie sie behandelt werden,
liegt aber im Ermessen der Gesellschaften.
Sie konnten aus den Fragen teilweise die-
jenigen auswählen, die für sie am güns-
tigsten waren.Viele Unternehmen verwie-

sen zudem einfach auf unabhängige
Stimmrechtsvertreter und bedauerten die
Absage einer physischen Veranstaltung.

«Es gibt natürlich viele, die sagen, dass
sie wegen der Pandemie keine bessere Al-
ternative anbieten können. Das stimmt so
aber nicht», findet Landolt. «Die Unter-
nehmen sind ganz froh, dass das Ganze
nicht physisch stattfindet, weil sie sich
den kritischenVoten nicht aussetzen müs-
sen.» 2021 hätten überhaupt gerade ein-
mal vier Gesellschaften einen Livestream
der Generalversammlung angeboten,
zählt Actares auf: nämlich Novartis, UBS,

Swisscom und Credit Suisse. Mit dem
neuen Aktienrecht, das ab 2023 gilt, soll
sich einiges ändern. Die Gesetzesrevision
stärkt vor allem die Aktionäre – in mehrer-
lei Hinsicht. Aktionäre nichtkotierter
Unternehmen erhalten beispielsweise ein
Auskunftsrecht gegenüber dem Verwal-
tungsrat. Bei kotierten Gesellschaften ist
vorgesehen, dass die virtuelle Generalver-
sammlung und Live-Abstimmungen per
Internet auch ohne die derzeit weiter gel-
tende Coronasonderverordnung des Bun-
desrats möglich sind.

Dazu müssen zuerst die Statuten geän-
dert werden. Auch eine Generalversamm-
lung an mehreren Orten wird zulässig
sein, wenn es die Statuten vorsehen. «Die
Generalversammlung ermöglicht, dass
sich Aktionäre austauschen, was der Wil-
lensbildung dient. Die Revision erlaubt
nun, dass Aktionäre einfacher an der Wil-
lensbildung teilnehmen können, was
beim geltenden Recht noch erschwert ist»,
erklärt Rechtsanwalt Anderes. Nicht alle
der Änderungen werden Kleinaktionären
automatisch zugutekommen. «Die Ände-
rung im Obligationenrecht könnte zur
Folge haben, dass die Traktandierung
einesVerhandlungsgegenstands durch die
Aktionäre in Zukunft erschwert wird»,
warnt Vincent Kaufmann, Chef der Anle-
gerstiftung Ethos.

Gemäss revidiertem Obligationenrecht
haben Aktionäre, die 0,5% des Unterneh-
menskapitals halten, das Recht, einenVer-
handlungsgegenstand an der Generalver-
sammlung traktandieren zu lassen. Diese
Hürde, damit ein Thema bei der General-
versammlung überhaupt erst auf die
Agenda gesetzt werden kann, ist derzeit
über die sogenannte Nennwertschwelle,
einen Mindestanteil an Aktien, den der
Betreffende halten muss, definiert.

Privatanleger schlechter
Für Privatanleger in Unternehmen wie
etwa Ems-Chemie, VAT oder Alcon mit
derzeit relativ hohen Nennwertschwellen
brächte dieses Gesetz eine Verbesserung.
Bei 23 der 48 Gesellschaften im SMI Ex-
panded sieht es jedoch anders aus. Dort
macht der Schwellenwert für die Traktan-
dierung aktuell weniger als 0,5% aus, wie
Ethos ausweist. Durch das neue Gesetz
würden, wenn die Statuten entsprechend
geändert werden, die Privatanleger also
möglicherweise sogar schlechter gestellt.

Dass ein solches Szenario durchaus
realistisch ist, zeigt der Fall des Immobi-
lienkonzerns Swiss Prime Site (SPS). SPS
hatte vor, aufgrund des geplanten Geset-
zes den Schwellenwert für die Einrei-
chung eines Aktionärsantrags auf 0,5%
des Aktienkapitals festzulegen, was

gegenüber dem momentanen Nennwert
von 500 000 Fr. oder 0,04% des Aktienka-
pitals einer erheblichen Schwächung von
Kleinaktionären gleichgekommen wäre.
Auf Druck von Aktionärsvertretern ru-
derte SPS zurück und setzte den Schwel-
lenwert zur Traktandierung auf 0,25% des
Aktienkapitals.

Einführung dürfte dauern
Deutlich weniger schnell sind die Unter-
nehmen indes bei der Implementierung
der Grundlagen für die neue virtuelle Ge-
neralversammlung – nicht ohne Grund.
Als Herausforderungen gelten insbeson-
dere die Umsetzung der digitalen Abstim-
mungen und die Fragen der Identifikation
und der Datensicherheit. Im Rahmen des
Gesetzes soll auch ein elektronisches Fo-
rum zum Austausch von Aktionären im
Vorfeld der Generalversammlung zur Ver-
fügung gestellt werden – wie das in der
Praxis aussehen wird, ist ebenfalls offen.

Zwar war gilt das neue Gesetz schon ab
2023, jedoch gibt es eine Übergangspe-
riode bis 2025. Der Grossteil der börsen-
notierten Schweizer Gesellschaften dürfte
das ausreizen. «Die Unternehmen beeilen
sich nicht. Wir sehen, dass für dieses Jahr
keine entsprechenden Statutenänderun-
gen geplant sind», erklärt Landolt. Für das
kommende Jahr darf man damit – wenn
keine weitere Coronawelle dazwischen-
kommt – wieder von physischen General-
versammlungen ausgehen.

Für private Anleger gibt es in Sachen
virtuellen Ungleichbehandlung ebenfalls
Hoffnung. «Es gibt Unternehmen, die im
Umgang mit Kleinaktionären einen enga-
gierteren Stil pflegen», gibt Landolt zu be-
denken. Beispielsweise hatte derVersiche-
rer Swiss Re im Nachzug an die virtuelle
Generalversammlung eine Diskussions-
runde organisiert, bei der auch das Ma-
nagement Rede und Antwort stand. Das,
so Actares, signalisiere zumindest einen
Willen zum Dialog, den andere Unterneh-
men gänzlich vermissen liessen. Ein be-
sonders schlechtes Zeugnis wurde hin-
sichtlich der Wertschätzung von Privatan-
legern übrigens der Grossbank Credit
Suisse ausgestellt, auch wenn es kleine
Fortschritte gebe, betont Actares.

B
IL
D
:I
R
IS

C
.R

IT
TE

R

Nun sollten sich Aktionäre wieder vermehrt direkt an der GV zuWort melden können.

«In erster Linie gibt es für
Aktionäre nur das Aus-
kunftsrecht bei der GV.»

DOMINIQUE ANDERES

Rechtsanwalt, Kanzlei Bruppacher Anderes

«Die Unternehmen sind
ganz froh, dass die GV nicht
physisch stattfinden.»

KARIN LANDOLT

Co-Geschäftsführerin, Actares
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