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CEO-L6hne der 30 wertvolisten Firmen an der Schweizer Borse
Aggregierte Lohne von Firmen aus dem Swiss-Leader-Index (SLI), Statistik 2025 noch unvollstandig

13,2 Mio. Fr.

1,4 Mio. Fr.

2012 Hochster SLI-Lohn
Joseph Jimenez (Novartis)

2012 Niedrigster SLI-Lohn
Carsten Schloter (Swisscom)

2017 Hochster SLI-Lohn
Sergio Ermotti (UBS)

14,2 Mio. Fr.

2017 Niedrigster SLI-Lohn
Urs Schaeppi (Swisscom)

1,9 Mio. Fr.

2021 Hochster SLI-Lohn
Ralph Hamers (UBS)

11,5 Mio. Fr.

2021 Niedrigster SLI-Lohn
Urs Schaeppi (Swisscom)

2,0 Mio. Fr.

2025 Hochster SLI-Lohn
Vasant Narasimhan (Novartis)

24,9 Mio. Fr.

2025 Niedrigster SLI-Lohn
Christoph Aeschlimann (Swisscom)

2,2 Mio. Fr.
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Daniel Zulauf

Wie viel verdiente Sergio Er-
motti? Die Antwort auf diese
jahrlich wiederkehrende Frage
wird am Montag geliiftet. Das
grosse Interesse der Offentlich-
keit an dieser Zahl ist nicht nur
mit Voyeurismus und Neid zu
erkliren, wie das manche wirt-
schaftsliberale Beobachter noch
immer wahrhaben mochten.

Managergehalter sind auch
eine Art Fiebermesser fiir das
Wirtschaftssystem. Je hoher
und schneller sie steigen, desto
mehr muss das Herz pumpen,
um eine Uberhitzung des Sys-
tems zu verhindern. 2009
brachte der damalige Novartis-
Chef Daniel Vasella das System
zum Kollabieren. Die Vertffent-
lichung seines 42-Millionen-
Franken-Lohns (dem spiter
noch weitere Exzesse folgten)
verhalf der Abzocker-Initiative
des Unternehmers und spéteren
Schafthauser Stdnderats Tho-
mas Minder endgiltig zum
Durchbruch. Im Mirz 2013 sag-
ten 68 Prozent der Stimmenden
Ja zur Stirkung der Aktionars-
rechte und zum Kampf gegen
iberrissene Lohne in den Tep-
pichetagen der borsenkotierten
Schweizer Grossunternehmen.
Das Plebiszit in der reichen
Schweiz war eine internationale
Sensation und ein Schock fiir die
hiesige Wirtschaftselite.

Seit dem Ende von Corona
steigen die CEO-Gehilter

Die Initiative verfehlte ihre Wir-
kung nicht. Wahrend zehn Jah-
ren bewegten sich die Chefge-
halter auf hohem Niveau mehr-
heitlich nur noch seitwérts. Das
zeigt die von CH Media jahrlich
durchgefiihrte Auswertung der
Geschiftsberichte der 30 wert-
vollsten, im Swiss Leader Index
(SLI) der Schweizer Borse ent-
haltenen Gesellschaften.

Die Abzocker feiern
ihr Comeback

Zehn Jahre bewegten sich die Lohne der Schweizer Chefs
seitwarts. Nun geht es wieder kraftig aufwarts.

Gewiss, die Missigung besorgte
nicht die Initiative allein. Zuerst
hallten die Erfahrungen aus der
Finanzkrise nach, spiter mahn-
te die Pandemie die Wirt-
schaftsfithrer und ihre Aktiona-
re zur Vorsicht. Doch seit dem
Ende der Corona-Krise weist die
Kurve der CEO-Lohne wieder
eine markante positive Steigung
auf. «Wir befinden uns in einer
Spirale kontinuierlich steigen-
der Managergehilter, die von
der wirtschaftlichen Realitit der
Stakeholder ~ multinationaler
Unternehmen losgeldst ist»,
sagt Vincent Kaufmann, Direk-
tor der Anlagestiftung Ethos. Er
hatte seinen Kunden, haupt-
sachlich Schweizer Pensions-
kassen, empfohlen, das 25-Mil-
lionen-Franken-Salir von No-
vartis-Chef Vasant Narasimhan
abzulehnen - doch ohne Erfolg
(s. Box).

Abzocker-Initiant  Minder,
Inhaber in dritter Generation
der Mundhygienespezialistin
Trybol, sagt, die Abzocker-Ini-
tiative habe den Eigentiimern
die Instrumente in die Hand ge-
geben, gegen Lohnexzesse vor-
zugehen: «Unterldsst es ein
Eigentlimer, auf der General-
versammlung die Verglitung zu
korrigieren, so ist das seine Ent-
scheidung, die er fiir sein Geld
und fiir sein Unternehmen
trifft», sagt Minder.

Selbstredend weiss der Ex-
Politiker aber, dass eine erdri-

ckend grosse Zahl von Aktien-
stimmen in multinationalen
Grossunternehmen nicht direkt
von den Eigentiimern, sondern
von deren  Stellvertretern,
den Pensionskassenverwaltern,
Fondsmanagern und nicht sel-
ten auch von spezialisierten
Stimmrechtsberatern wahrge-
nommen werden. Auch Ethos
macht  Stimmrechtsberatung.
Minder kennt die heimliche
Macht des Stellvertreter-Kapita-
lismus und sagt: «Immerhin ha-
ben wir seit der Abzocker-Initia-
tive keine Vorauszahlungen,
Abgangsentschadigungen und
auch keine Pramien bei Firmen-
kiufen und -verkdufen mehr,
die per Verfassung und Gesetz
verboten sind.»

Vincent Kaufmann sagt, es
sei «unangemessen, dass sich

Novartis-Aktionare
winken den Lohn durch

Die Novartis-Aktionare habenan
der gestrigen Generalversamm-
lung samtliche Antrage des Ver-
waltungsrats gutgeheissen. Sie
haben Ja gesagt zur Dividen-
denerhdhung auf 3.70 Franken
pro Aktie und das Lohnpaket fiir
Konzernchef Vasant Narasim-
han abgenickt. Der Verglitungs-
bericht wurde mit 87,9 Prozent
der Stimmen angenommen. (dz)

Novartis bei der Festlegung der
Vergiitung seiner Fithrungskraf-
te hauptséchlich mit nordameri-
kanischen Unternehmen ver-
gleicht». Vasant Narasimhans
Lohn liege mehr als 50 Prozent
iiber dem Mittelwert der 10
wertvollsten Unternehmen an
der Schweizer Borse. Im Ver-
gleich zu den 15 grossten euro-
paischen Unternehmen des Ge-
sundheitssektors betrage die
Differenz sogar 80 Prozent.
«Dasistiibertrieben und schwer
zu rechtfertigen», findet Kauf-
mann. Aber die Statistik bewegt
sich schnell in Richtung ameri-
kanischer Verhiltnisse.

Mercer, ein internationales
Beratungsunternehmen,  das
unter anderem Verglitungsana-
lysen von Grossunternehmen
durchfiihrt, stellte im Oktober
in einer Untersuchung von 150
europdischen  Firmen fest:
Wenn es um die Festlegung von
CEO-Gehiltern geht, stellen die
Unternehmen zunehmend pan-
europdische  Vergleiche an.
Eigentlich sollten sie diese mit
den lokalen Verhaltnissen ab-
gleichen, findet Mercer. Aber
mindestens in der Schweiz, wo
Branchen wie Pharma mit star-
ken US-Einfliissen viel Gewicht
haben, scheint die Anpassung
an lokale Begebenheiten eine
immer geringere Rolle zu spie-
len. Galderma etwa, ein auf der-
matologische Produkte speziali-
siertes Unternehmen, das 2024

andie Schweizer Borse kam und
7600 Mitarbeitende zahlt, be-
zahlte 2025 ein CEO-Gehalt von
17,6 Millionen Franken.

Das ist deutlich mehr als die
14,9 Millionen Franken, die
UBS-Chef Ermotti 2024 ver-
dient hatte. Es ist ein offenes
Geheimnis, dass sich die Bank
bei der Vergiitung ihrer Fiih-
rungsspitze stark zuriickgehal-
ten hatte, um den Beflirwortern
einer scharfen Regulierung der
Superbank nicht zusétzliche Ar-
gumente zu geben.

Die Vorbilder aus
den USA locken

Aber wo der UBS-Verwaltungs-
rat den angemessenen Lohn des
CEO tatsichlich sieht, liess die
Grossbank bereits 2023 nach der
Ubernahme der Credit Suisse
durchblicken. Ermotti kam im
April 2023 als CEO zuriick und
verdiente 2023 fiir neun Monate
14,4 Millionen Franken. Hoch-
gerechnet auf 12 Monate hitte
sich ein Jahresgehalt von 19,2
Millionen Franken ergeben. In-
zwischen hat der UBS-Konzern-
chef die anspruchsvolle Integra-
tionder Credit Suisse nach Fahr-
plan und ohne Pannen tiber die
Biihne gebracht. Es wire so ge-
sehen keine Uberraschung,
wenn der Tessiner am Montag
ebenfalls mit einem Gehalt in
der Grossenordnung von 20 Mil-
lionen Franken auftrumpfen
wiirde.

Schliesslich haben die CEOs
der grossen Wall-Street-Banken
gerade eben den Reibach ge-
macht: Goldman-Sachs-Chef
David Solomon trug 2025 ganze
47 Millionen Dollar nach Hause
(+21 Prozent), Morgan-Stanley-
Chef'Ted Pick kam auf 45 Millio-
nen Dollar (+32 Prozent) und
derlangjihrige Branchenprimus
Jamie Dimon von JP Morgan
musste sich mit 43 Millionen
Dollar begniigen.



