Vorlage Nr. 3859.2
Ka nton Zug Laufnummer 18404

Postulat der SP-Fraktion zur Axpo
(Vorlage Nr. 3859.1 - 17989)

Bericht und Antrag des Regierungsrats
vom 11. November 2025

Sehr geehrter Herr Prasident
Sehr geehrte Damen und Herren

Das Postulat der SP-Fraktion wurde am 14. Januar 2025 eingereicht und vom Kantonsrat am
30. Januar 2025 an den Regierungsrat Uberwiesen. Der Bericht und Antrag gliedert sich wie
folgt:

1. Informationen zur Axpo Holding AG

2. Stellungnahme zu den Forderungen der Postulantin
3. Antrage

1. Informationen zur Axpo Holding AG

1.1. Aktionarsstruktur

Der Axpo-Konzern umfasst die Axpo Holding AG und ihre Tochtergesellschaften. Die Axpo Hol-
ding AG wurde 2001 gegrindet und ging aus der 1914 gegriindeten Nordostschweizerischen
Kraftwerke AG (NOK) hervor. Sie hat ihren Sitz in Baden. Die Aktien der Axpo Holding AG be-
finden sich zu 100 Prozent im Besitz der Kantone und Kantonswerke der Nordostschweiz:

Kanton | Aktionar Anteil am Aktienkapital
in Prozenten |in Mio. CHF

ZH Kanton Zirich 18.3 67.9
ZH Elektrizitdtswerke des Kantons Zirich 18.4 68.1
AG Kanton Aargau 14.0 51.7
AG AEW Energie AG 14.0 51.9
SG/AI/AR | St. Gallisch-Appenzellische Kraftwerke AG 12.5 46.3
TG EKT Holding AG 12.3 45.3
SH Kanton Schaffhausen 7.9 29.1
GL Kanton Glarus 1.7 6.5
ZG Kanton Zug 0.9 3.2
Total 100.0 370.0

1.2. Stand der Ablésung des NOK-Grindungsvertrags

Der Kantonsrat hat am 28. Mai 2020 der Abldsung des NOK-Grindungsvertrags durch einen
Aktionarbindungsvertrag der Aktionare der Axpo Holding AG zugestimmt (siehe BGS 741.3 und
Vorlage Nr. 3011.1). Auch die Ubrigen Aktionare haben zugestimmt, ausgenommen der Kanton
Schaffhausen. Dort hat das Stimmvolk am 18. August 2024 die Vorlage abgelehnt, insbeson-
dere weil eine mogliche Privatisierung beflirchtet wurde. Da die Annahme eines neuen
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Aktionarbindungsvertrags der Zustimmung aller Aktionare bedarf, ist der Zuger Kantonsratsbe-
schluss vom 28. Mai 2020 obsolet.

Aktuell arbeiten die Vertreter der Nordostschweizer Kantone und ihrer Kantonswerke als Eigen-
timer von Axpo intensiv an einem neuen Vertragswerk zur Ablosung des NOK-Griindungsver-
trages aus dem Jahr 1914. Axpo soll den hohen Erwartungen von Politik und Bevélkerung ge-
recht werden und sich gleichzeitig am dynamischen Energiemarkt weiterentwickeln kénnen. Ihr
wichtiger Beitrag zur Versorgungssicherheit der Schweiz, die Sicherstellung der finanziellen
Handlungsfahigkeit sowie die Wahrung der Beherrschung durch die 6ffentliche Hand stehen
dabei im Vordergrund. Die Kritik aus dem Kanton Schaffhausen an der alten Vorlage wird be-
ricksichtigt. Es ist das erklarte Ziel bei der Erarbeitung des zuklnftigen Aktionarbindungsver-
trags sowohl die politischen Interessen der Eigentimer als auch die berechtigten, unternehme-
rischen Interessen von Axpo zu berlcksichtigen. Es ist geplant, dass die Eignerkantone im ers-
ten Halbjahr 2026 mit der Beratung beginnen und bis im Jahr 2027 koordiniert dariiber befin-
den kénnen. Der Regierungsrat wird dem Kantonsrat zu gegebener Zeit die entsprechenden
Beschlisse zum Entscheid unterbreiten.

2. Stellungnahme zu den Forderungen der Postulantin

2.1. Vollstandiger Verbleib in 6ffentlicher Hand

Der neue Aktionarbindungsvertrag muss der Axpo erméglichen, einen wesentlichen Beitrag zur
sicheren, wettbewerbsfahigen und nachhaltigen Stromversorgung der Schweiz zu leisten. Sie
hat in erneuerbare Energien in der Schweiz zu investieren sowie die bestehenden Netze und
Kraftwerke sicher und wirtschaftlich zu betreiben. Die Axpo hat ihren Wert als wichtige Akteurin
im nationalen und internationalen Energiemarkt zu Gunsten einer CO2-armen Versorgungssi-
cherheit zu erhalten.

Stand heute wird es nicht méglich sein, vollstéandig auf eine Offnung des Aktionariats zu ver-
zichten, jedoch wird diese stark limitiert. Die Weiterentwicklung des Aktionariats ist und bleibt
notwendig. Einerseits soll damit der hohe Investitionsbedarf in die Transformation des Schwei-
zer Energiesystems unterstitzt werden; andererseits missen die Eigentimer der Axpo in einer
nachsten Krise in der Lage sein, bei Bedarf die Eigenkapitalisierung zu starken. Diese Anforde-
rung stellt letztlich auch der Bund, in dem er die Axpo als systemrelevantes Stromversorgungs-
unternehmen definiert und neuen Eigenkapitalvorschriften unterstellen will.

Der Regierungsrat weist darauf hin, dass die Kontrolle und Beherrschung durch die 6ffentliche
Hand gemass dem Willen der bereits bestehenden kantonalen Gesetzgebungen sowie auf-
grund der Ablehnung im Kanton Schaffhausen konsequent und nachhaltig abgesichert und da-
mit eine Offnung im Unterschied zur vormaligen Vorlage strikter begrenzt werden soll. Es steht
ausschliesslich eine Erweiterung des Aktionariats mit schweizerischen institutionellen Anlegern
(zum Beispiel Pensionskassen) kombiniert mit einem klar begrenzten Minderheitsanteil zur Dis-
kussion. Es geht nicht um eine Privatisierung, sondern darum, die Axpo bei Bedarf mit neuem
Kapital zu versorgen.

Mit dem neuen Aktionarbindungsvertrag wird die schweizerische Beherrschung sichergestellt
und die Kontrolle Uber die Netzinfrastruktur, die Kraftwerke und die Speicheranlagen in der
Schweiz wird rechtlich abgesichert.

Deshalb lehnt der Regierungsrat die Forderung der Postulantin ab, dass sich der Kanton Zug
im Rahmen seiner Anteile bei der Ablésung des NOK-Griindungsvertrags daflr einsetzen soll,
dass die Axpo — einschliesslich der versorgungsrelevanten Kraftwerke und Speicheranlagen
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sowie die Netze und Beteiligungen an Netzen — vollstandig in 6ffentlicher Hand verbleiben
solle.

Dazu wird der Kantonsrat bei der Beratung der in Ziff. 1.2 erwdhnten Vorlage zum neuen Aktio-
narbindungsvertrag im Laufe des Jahres 2026 Stellung beziehen kdnnen.

2.2. Deckelung der Gesamtverglitung fir die Mitglieder der Konzernleitung

An der ordentlichen Generalversammlung (GV) im Januar 2025 verabschiedeten die Axpo-Akti-
onare eine Statutendnderung, die eine jahrliche Genehmigung der Gesamtvergutung des Ver-
waltungsrates und der Unternehmensleitung durch die GV vorsieht, wodurch die Eigner direkt
Verantwortung in Vergutungsfragen ibernehmen. Um diese «say on pay» Bestimmung bereits
rickwirkend fur das Geschéaftsjahr 2025/26 umzusetzen (welches am 1. Oktober 2025 startet),
hat am 7. November 2025 eine ausserordentliche GV stattgefunden. An der ordentlichen GV im
Marz 2026 wird die Gesamtvergitung fur die Konzernleitung fir das Geschaftsjahr 2026/2027
festgelegt.

Vertreter der Aktionare sowie des Verwaltungsrates haben wahrend der letzten Monate ein
neues Vergutungssystem fur die Unternehmensleitung erarbeitet. Dieses setzt langfristige An-
reize und ist konsequent auf die Interessen der Eigentiimer ausgerichtet, wahrend gleichzeitig
die Wettbewerbsfahigkeit von Axpo als Arbeitgeberin gesichert bleibt. Ein Ausschuss aus Aktio-
narsvertretern, in welchem auch Finanzdirektor Heinz Tannler vertreten war, und Vertretern

des Axpo Verwaltungsrats hat in den letzten Monaten gemeinsam eine Lésung erarbeitet, wel-
che die Interessen der Aktionare abbildet und gleichzeitig die Arbeitergeberattraktivitat von
Axpo bertcksichtigt.

Die Mitglieder der Unternehmensleitung haben bestehende Arbeitsvertrage mit jeweils 12 Mo-
naten Kindigungsfrist. Die variable Vergutung ist Bestandteil des Vertrages. Im Zuge der Lo-
sungsfindung wurde durch eine externe Anwaltskanzlei bestatigt, dass den individuellen Ar-
beitsvertragen der Unternehmensleitung Vorrang vor statutarischen Anderungen einzurdumen
ist. Deshalb bestehen zwei Mdglichkeiten fir Vertragsanpassungen:

1. Anderungskiindigungen, die aufgrund der Kiindigungsfrist erst nach Ablauf von 12 Mona-
ten ihre Wirkung entfalten, also faktisch erst auf das Geschéaftsjahr 2026/27 Ergebnisse
bewirken kénnten. Es muss zudem davon ausgegangen werden, dass Anderungskiindi-
gungen zum Abgang von mehreren Mitgliedern der Unternehmensleitung fihren wirden,
mit entsprechendem Schaden flr das Unternehmen.

2. Einvernehmliche und sogar rickwirkende Anpassungen. Hierbei ist zu berlcksichtigen,
dass nur die variable Vergitung, nicht jedoch das Grundgehalt rickwirkend angepasst
werden kann.

Aufgrund der Dringlichkeit und dem Bestreben, eine gutliche Einigung zwischen allen An-
spruchsgruppen (Aktionare, Verwaltungsrat, Unternehmensleitung) herbeizufihren, sowie das
Risiko einer weiteren 6ffentlichen Empoérung zu reduzieren, blieb die zweite Option. Der er-
reichte rickwirkende und einvernehmliche Verzicht auf arbeitsrechtliche Anspriiche erméglicht,
auf Anderungskiindigungen zu verzichten und die Unternehmensleitung zusammenzuhalten.

Das zwischen allen Anspruchsgruppen ausgehandelte Ergebnis besteht aus den folgenden

Komponenten: Die Mitglieder der Unternehmensleitung

- verzichten freiwillig und riickwirkend ab 1. Oktober 2024 auf Teile ihrer variablen Vergu-
tung aus den bestehenden Vertragen und
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- haben zugestimmt, auf ihre bisherige Verglitung zugunsten eines neuen Vertragsmodells
zu verzichten, sofern ihnen die Sicherheit gegeben wird, dass im Falle einer weiteren Ab-
senkung (Verschlechterung oder dem Arbeitnehmer ohne wichtigen Grund kundigen), der
bisherige Vertrag fir die Geschaftsjahre, fiir die heute ein arbeitsrechtlicher Anspruch
besteht, wieder auflebt.

Die kurzfristige variable Vergltung (Short Term Incentive, STI) wird im neuen Vertragsmodell
deutlich reduziert. Neu eingefiihrt wird im Sinne der Aktionare eine langfristige Vergiitungskom-
ponente (Long Term Incentive, LTI), die erst in drei Jahren zur Auszahlung kommt. Die Aus-
zahlung der LTI ist abhangig von der Erreichung der folgenden drei Zielbereiche:

- Wertsteigerung der Unternehmung;

- Beitrag an die Versorgungssicherheit;

- Beitrag zu Nachhaltigkeitszielen.

Damit werden neu langfristige Ziele verankert, die dem Unternehmen und den Eigentimern
nachhaltig zugutekommen. Ab dem 1. Oktober 2025 werden zusatzlich die Grundgehalter der
Unternehmensleitung reduziert, beim Chief Executive Officer (CEO) allein um rund 15 Prozent.
Damit wird die Erreichung der Maximalvergltung deutlich anspruchsvoller, da einerseits ein
grésserer Anteil der Vergltung von Zielerreichungen abhangig ist und andererseits diese Ziele
im Fall des Long-Term-Plans Uber drei Jahre hinweg erreicht werden missen. Im neuen Modell
gibt es flr den CEO einen harten Lohndeckel (fixe und variable Vergiitung ohne Vorsorgebei-
trage, Zusatzleistungen und Sozialabgaben), der bei maximal 1,37 Millionen Franken liegt. Das
maximal ausbezahlte Gehalt in einem Jahr entspricht somit dem, was der Vorganger des heuti-
gen CEO (inkl. Inflationsausgleich) maximal verdienen konnte.

Um die Rickwirkung/den freiwilligen Verzicht, die Absenkung des Gesamtvergiitungsniveaus
und die tiefere Wahrscheinlichkeit zur Erreichung der Maximalvergitung teilweise aufzufangen
und die Arbeitsmarktfahigkeit der Axpo-Salare nicht zu stark einzuschranken, werden die Pen-
sionskassenbeitrdge in zwei Schritten Uber zwei Jahre erhdht.

Zusammengefasst setzt das neue Vergutungssystem fir die Axpo Unternehmensleitung lang-
fristige Anreize und ist konsequent auf die Interessen der Eigentimer ausgerichtet, wahrend
gleichzeitig die Wettbewerbsfahigkeit als Arbeitgeberin gesichert bleibt.

An der ausserordentlichen GV vom 7. November 2025 wurde ein Gesamtbetrag von 8,048 Milli-
onen Franken fur die Gesamtvergutung von sechs Konzernleitungsmitgliedern beschlossen.
Sie ist somit rund 13 Prozent tiefer als der annualisierte Gesamtvergutungsrahmen fir das Ge-
schaftsjahr 2023/24, was vor allem an der Reduktion der Kurzfristvergltung liegt. Die eigentli-
che Vergiitung (Basisvergutung, kurzfristige variable Vergutung und Zuteilung langfristige vari-
able Vergutung, ohne Vorsorgebeitrdge, Sachleistungen und Sozialabgaben), betragt in der
Summe maximal 6,076 Millionen Franken, was im Durchschnitt rund einer Million Franken pro
Konzernleitungsmitglied entspricht.

Die Forderung der Postulantin, dass sich der Kanton mit seinen Anteilen der Axpo Holding AG
dafiir einsetzen soll, dass die Gesamtvergiitung fir die Mitglieder der Konzernleitung der Axpo
Holding AG gedeckelt wird, ist erfillt. Das Postulat kann in diesem Punkt erheblich erklart und
als erledigt abgeschrieben werden.
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3. Antrage

Gestltzt auf die vorstehenden Ausfiihrungen beantragen wir lhnen,

1. das Postulat der SP-Fraktion zur Axpo vom 14. Januar 2025 (Vorlage Nr. 3859.1 - 17989)
wie folgt teilerheblich zu erklaren:

1.1. Nichterheblicherklarung bezlglich der ersten Forderung nach einem vollstandigen Ver-
bleib in 6ffentlicher Hand;

1.2. Erheblicherkldrung beziiglich der zweiten Forderung nach einer Deckelung der Gesamt-
vergutung fir die Mitglieder der Konzernleitung;

2. das Postulat als erledigt abzuschreiben.

Zug, 11. November 2025

Mit vorzuglicher Hochachtung
Regierungsrat des Kantons Zug

Der Landammann: Andreas Hostettler

Der Landschreiber: Tobias Moser
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