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A. Aktienrechtliche Grundlagen zur Vorstandsvergtitung
§ 87 Abs. 1 dAktG

"Der Aufsichtsrat hat bei der Festsetzung der Gesamtbezuge des
einzelnen Vorstandsmitglieds .... dafiir zu sorgen, dass diese

» in einem angemessenen Verhéltnis zu den Aufgaben und
Leistungen des Vorstandsmitglieds sowie zur Lage der
Gesellschaft stehen

» und die Ubliche Vergutung nicht ohne besondere Grinde
Ubersteigen.*”

Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik
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A. Aktienrechtliche Grundlagen zur Vorstandsvergtitung

,Die Vergutungsstruktur ist bei bérsennotierten Gesellschaften auf
eine nachhaltige Unternehmensentwicklung auszurichten.

» Variable Vergltungsbestandteile sollen daher eine mehrjahrige
Bemessungsgrundlage haben;

» fur aul3erordentliche Entwicklungen soll der Aufsichtsrat eine
Begrenzungsmadglichkeit vereinbaren.

Satz 1 qgilt sinngemal? fur Ruhegehalt, Hinterbliebenenbezlige und
Leistungen verwandter Art."

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 5
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A. Aktienrechtliche Grundlagen zur Vorstandsvergtitung

,2und die Ubliche Vergitung nicht (...) Gbersteigen"

» Horizontale Vergleichbarkeit
» Peer Group
» Landes- und brancheniblich, Gré3e und Ertragslage
» Orientierung an auslandischen Standards im Einzelfall

> Vertikale Vergleichbarkeit
» Lohn- und Gehaltsgefiige innerhalb der Gesellschaft
» x-faches der durchschnittlichen Mitarbeitervergttung?
» x-faches der Vergttung der Fuhrungskrafte?
> Nur Appellfunktion?

> Ublichkeit fuhrt nicht automatisch zur Angemessenheit (und
umgekehrt)

Ziemons, Wrap-up: Vorstandsvergutung nach neuem Recht, Frankfurt 2010 (Vortragsversion CMS Hasche Sigle)

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 6



A. Aktienrechtliche Grundlagen zur Vorstandsvergtitung

» Horizontale Ausrichtung der Vergutungsstruktur auf nachhaltige
Unternehmensentwicklung

» Forderung nachhaltiger Unternehmensentwicklung (vs.
Strohfeuer) seit jeher Leitlinie

> Nur noch fur bérsennotierte Gesellschaften?

» Begrenzungsmoglichkeit im Falle aul3erordentlicher
Entwicklungen

» Cap flr variable Vergttung seit jeher Pflicht

» Problematisch: Ausschluss der Berlicksichtigung
auf3erordentlicher Ertrage gewollt (keine Windfallprofits)

> Nur noch fur bérsennotierte Gesellschaften ?

Ziemons, Wrap-up: Vorstandsvergutung nach neuem Recht, Frankfurt 2010 (Vortragsversion CMS Hasche Sigle)

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik



A. Aktienrechtliche Grundlagen zur Vorstandsvergtitung

Vorgabe mehrjahriger Bemessungsgrundlage fir variable
Vergutung ("soll")

» Reine Fixvergutung nach wie vor zulassig

» Keine Beeintrachtigung der nachhaltigen
Unternehmensentwicklung

» Leistungsgerechtigkeit kann durch Anpassungsklauseln erreicht
werden

» Short Term Incentive (Jahresbonus)
» Nur noch als "Beimischung" zulassig
» Vorzugsweise fur besondere Projekte
» Darf keine Fehlanreize setzen

Ziemons, Wrap-up: Vorstandsvergtitung nach neuem Recht, Frankfurt 2010 (Vortragsversion CMS Hasche Sigle)

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 8
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DCGK-Modifikationen 2013: Vorstandsvergutung

» Empfehlung individuelle fixe und variable Vergitungen zu
begrenzen

» Empfehlung Relation zwischen Vorstandsvergttung und Vergutung
des oberen Fihrungskreis und der Belegschaft zu bertcksichtigen

» Empfehlung das Versorgungsniveau fur den Vorstand festzulegen
und Aufwand bei der Vorstandsvergutung zu bericksichtigen

» Empfehlung die Vorstandsvergutungsinformation zu
standardisieren und tabellarische einheitliche Aufbereitung zu
wahlen

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 10
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B. Vorstandsvergitung und Deutscher Corporate Governance KodexX

4.2.2 DCGK
» Das Aufsichtsratsplenum setzt die .. Gesamtvergutung ...fest

» Das Aufsichtsratsplenum beschliel3t das Vergutungssystem ...und
Uberpruft es regelmaliig.

> Kriterien fur die Angemessenheit .. die Aufgaben des einzelnen
Vorstandsmitglieds, seine personliche Leistung, die wirtschaftliche
Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten des Unternehmens,
Ublichkeit der Verguitung unter Berticksichtigung des
Vergleichsumfelds und der Vergutungsstruktur ... der Gesellschaft

» Hierbei soll der Aufsichtsrat das Verhaltnis ... zur Vergutung des
oberen Fuhrungskreises und der Belegschaft insgesamt auch in
der zeitlichen Entwicklung bertcksichtigen, wobei der Aufsichtsrat
far den Vergleich festlegt, wie der obere Fuhrungskreis und die
relevante Belegschaft abzugrenzen sind. ...

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik 11
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B. Vorstandsvergttung und Deutscher Corporate Governance Kode

4.2.3 DCGK

» Die Gesamtvergutung ... umfasst die monetaren Vergttungsteile,
die Versorgungszusagen, die sonstigen Zusagen, insbesondere fir
den Fall der Beendigung der Tatigkeit, Nebenleistungen jeder Art
und Leistungen von Dritten, die im Hinblick auf die
Vorstandstatigkeit zugesagt oder im Geschaftsjahr gewahrt
wurden.

» Die Vergutungsstruktur ist auf eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung auszurichten. Die monetaren
Vergutungsteile sollen fixe und variable Bestandteile umfassen.
Der Aufsichtsrat hat dafiir zu sorgen, dass variable Vergutungsteile
grundsatzlich eine mehrjahrige Bemessungsgrundlage haben.
Sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen soll bei der
Ausgestaltung der variablen Vergutungsteile Rechnung getragen
werden.

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 12
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B. Vorstandsvergitung und Deutscher Corporate Governance Kodex—

4.2.3 DCGK

» Samtliche Vergutungsteile mussen fir sich und insgesamt
angemessen sein und durfen insbesondere nicht zum Eingehen
unangemessener Risiken verleiten. Die Vergttung soll ...
betragsmaldige Hochstgrenzen aufweisen.

» Die variablen Vergitungsteile sollen auf anspruchsvolle, relevante
Vergleichsparameter bezogen sein. Eine nachtragliche Anderung
. soll ausgeschlossen sein.

» Bei Versorgungszusagen soll der Aufsichtsrat das jeweils
angestrebte Versorgungsniveau ... festlegen und den... jahrlichen
sowie den langfristigen Aufwand fur das Unternehmen
berlcksichtigen.

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik 13
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Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung ...
(sollen) den Wert von zwei Jahresvergutungen nicht Gberschreiten
(Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des
Anstellungsvertrages vergiten. ...

Eine Zusage fur ... Change of Control soll 150 % des Abfindungs-
Caps nicht Gbersteigen.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats soll die Hauptversammlung
einmalig Uber die Grundzuge des Vergutungssystems und sodann
Uber deren Veranderung informieren.

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik 14
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B. Vorstandsvergttung und Deutscher Corporate Governance Kode

4.2

>
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4 DCGK

Die Gesamtvergutung eines jeden Vorstandsmitglieds wird,
aufgeteilt nach fixen und variablen Vergltungsteilen, unter
Namensnennung offengelegt.

Gleiches qilt fiir Zusagen auf Leistungen, die einem
Vorstandsmitglied fir den Fall der vorzeitigen oder regularen
Beendigung der Tatigkeit als Vorstandsmitglied gewahrt oder die
wahrend des Geschaftsjahres geandert worden sind.

Die Offenlegung unterbleibt, wenn die Hauptversammlung dies mit
Dreiviertelmehrheit anderweitig beschlossen hat.

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik 15
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B. Vorstandsvergitung und Deutscher Corporate Governance KodexX

4.2.5 DCGK

» Die Offenlegung erfolgt im Anhang oder im Lagebericht. In einem
Vergutungsbericht als Teil des Lageberichtes werden die
Grundzlige des Vergutungssystems flr die Vorstandsmitglieder

dargestellt. ...

» Ferner sollen im Vergutungsbericht ... fir jedes Vorstandsmitglied
dargestellt werden:

» die fUr das Berichtsjahr gewéhrten Zuwendungen einschlie3lich der
Nebenleistungen, bei variablen Vergttungsteilen erganzt um die
erreichbare Maximal- und Minimalvergttung,

» ... Fixvergutung, kurzfristiger variabler Vergitung und langfristiger
variabler Vergutung...,

» Dbei der Altersversorgung und sonstigen Versorgungsleistungen der
Versorgungsaufwand im bzw. flr das Berichtsjahr

» Mustertabellen

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 16
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C. Aktuelle Neuerung zur Vorstandsvergitung

Gesetz zur Verbesserung der Kontrolle der Vorstandsvergitung
und zur Anderung weiterer aktienrechtlicher Vorschriften
(VorstKoG) vom Juni 2013 (Bundestag), gescheitert am 20.

September 2013 (Bundesrat) - Aktienrechtsnovelle a. D.

§ 120 Abs. 4 EdAKtG (war geplant fir HV ab 01.01.2014)

,Die Hauptversammlung der bdrsennotierten Gesellschaft beschliel3t
jahrlich tber die Billigung des vom Aufsichtsrat vorgelegten Systems
zur Vergutung der Vorstandsmitglieder. Die Darstellung des Systems
hat auch Angaben zu den hdchstens erreichbaren Gesamtbezigen,
aufgeschliusselt nach dem Vorsitzenden des Vorstands, dessen
Stellvertreter und einfachem Mitglied des Vorstands, zu erhalten. Der
Beschluss berihrt nicht die Wirksamkeit der Vergitungsvertrage mit
dem Vorstand; er ist nicht nach § 243 anfechtbar.”

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik 18
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C. Aktuelle Neuerung zur Vorstandsvergitung

Frage 5

5a Der Gesetzgeber hat in der letzten reguldren Sitzungswoche dieser Legislaturperiode im Rahmen
einer Aktienrechtsnovelle das ,,Gesetz zur Verbesserung der Kontrolle der Vorstandsvergttung und
zur Anderung weiterer aktienrechtlicher Vorschriften (VorstKoG) verabschiedet. Mit einer Erganzung
des § 120 Abs. 4 AktG wird ab 01.01.2014 vorgeschrieben, dass die Hauptversammlung der
borsennotierten Gesellschaft jahrlich Gber die Billigung des vom Aufsichtsrat vorgelegten
Systems zur Vergutung der Vorstandsmitglieder beschliel3t. Die Darstellung des Systems hat
auch Angaben zu den héchstens erreichbaren Gesamtbezligen, aufgeschlisselt nach dem
Vorsitzenden des Vorstands, dessen Stellvertreter und einem einfachen Mitglied des Vorstands, zu
enthalten. Diese Regelung trifft verbindlich nur bdrsennotierte Gesellschaften.

BegriiRen Sie diese Regelung, wenn ja, aus welchem zentralen Grund?
Wenn nein, welche Losung halten Sie fur tberzeugender?

Ja 39,6%0 19

Nein 58,3% Bk}

abh&angig von Aktionarsstruktur:

Andere Antwort 1 =P |=> Kleinanleger: Verlagerung in HV
> GroRanleger: AR S 48

Probst/Theisen, Aufsichtsrat in Familienunternehmen — eine andere Liga?, Der Aufsichtsrat 2013, S. 162-164

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 19
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C. Aktuelle Neuerung zur Vorstandsvergitung

Zahl der
Zentrale Grunde die Regel zu begruf3en Nennungen
228
11 Transparenz erzeugen Zahl der
Personen
. . : 19
8 Exzesse bei den Gehdltern haben es notwendig gemacht 2

(sittenwidrig: 1; Grenze der sozialen Vertraglichkeit: 1)
hohes Mal3 an Kontrolle und Rechtfertigungszwang ist begrtRenswert

Herstellung von Glaubwirdigkeit

Objektivierung der Gehélter

Es geht um fremdes Geld

Internationale Regelung wére noch besser

Kaskade der Verantwortung wird sichtbar gemacht

Nichts Neues: Gehalter bereits im Vergutungsbericht enthalten
Hauptversammlung sollte immer mitbeschlieRen

P R PRPRRPRERR N

Probst/Theisen, Aufsichtsrat in Familienunternehmen — eine andere Liga?, Der Aufsichtsrat 2013, S. 162-164

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik
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C. Aktuelle Neuerung zur Vorstandsvergitung
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Anforderung Quick-Check

Gesetzliche
Anforderungen an
Vorstandsbeziige nach
VorstOG, VorstAG
und DCGK

Obligatorische
Say-on-Pay
Abstimmung nach
VorstKOG

Folgende Kriterien miissen erfiillt werden:

» Definition oberer Filhrungskreis und relevante Gesamtbelegschaft sowie Entwicklung der Bezlige in zeitlicher Hinsicht
» Beriicksichtigung der Lage der Gesellschaft

» Transparente Darstellung aller Vergutungselemente

» Qualitative und quantitative Darstellung insbesondere der Versorgungsleistungen (AV)

» Angemessenheit und Ublichkeit (horizontal und vertikal)

» Ausrichtung der Vergiitung an nachhaltiger Unternehmensentwicklung

» Mehrjahrige Bemessungsgrundlage fiir Anreizvergiitung

» Beriicksichtigung individueller Leistung

» Berlicksichtigung zeitliche Entwicklung unternehmensinterne Bezlgestruktur

» Deckelung von Vorstandsbeziigen (Cap)

Folgende Kriterien miissen erfiillt werden:

» Individuelle Offenlegung der Vorstandsbeziige

» Darstellung der Maximalbeziige

» Transparenz aller Vergiitungsbestandteile

» Transparente und nachvollziehbare Darstellung der Vorstandsvergiitung insbesondere deren Struktur und Wirkweisen
» Einfache und verstandliche Beantwortung von Fragen zur Vorstandsvergiitung im Rahmen der Hauptversammlung

Raible/Zmitko, Ausgestaltung von Vorstandsbeziigen, in: Boardreport 03/2013, S. 26

29.10.2013

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik 21
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C. Aktuelle Neuerung zur Vorstandsvergitung

Anzahl Say-on-Pay Abstimmungen in
DAX-Unternehmen

Abstimmungsergebnisse

Minimum 458% 703% 659%
Mittelwert 918% 943% 914%
Maximum 999% 997% 999 %

Raible/Zmitko, Ausgestaltung von Vorstandsbezugen, in: Boardreport 03/2013, S. 26

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik

74,0 %
89,2 %

96,6 %
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D. Empirische Vergutungssituation 2012

5000 - 4.819
4.301 4.930
4000 - 87 3.640
3.000
- " - 2487 2.499
) ' /
2000 e 006 2137 2.200
. 1716 1.634
1.000 4 r.:: 1171 1173 1.221
|.U0a 94:3 teindd
I T SO ———
2008 2009 2010 2011 2012

Raible/Zmitko, Ausgestaltung von Vorstandsbezugen, in: Boardreport 03/2013, S. 25

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik
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Der Aufsichtsrat | Studien

Der Aufsichtsrat

UNABHANGIGE FACHINFORMATIONEN FR UBERWACHUNG UND BERATUNG VON UNTERNEHMEN

q(lergi'ltung \
Vorstands Ab November 2013

Analyse der Unternehmen des deutschen

Prime Standards von 2005 bis 2012 YveS Metzn er/MarC Steffen
Rapp/ Michael Wolff,
Vergutung deutscher
Vorstandsorgane 2013,
Dusseldorf: Fachverlag 2013

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik
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D. Empirische Vergutungssituation 2012

In der Studie beriicksichtigte Vergilitungselemente

Bertcksichtigt

Vergltungsbestandteile in der Studie?

o !

Variable Barvergutung

Pensionszusagen

Sonstige Zahlungen*

Aktienkursorientierte Vergutung \/
X

Einmalzahlungen** X

*z.B. Dienstwagen, Versicherungen **z.B. Abfindungen, Antrittszahlungen

Neuere Entwicklungen in der Verguttungspolitik
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D. Empirische Vergutungssituation 2012

Entwicklung der Pro-Kopf-Gesamtvergiitung

(in Tsd. EUR) o _ Durchschnittliche jahrliche
~ Steigerung seit 2005
_ Veranderung zu
2011

(*a%)
/*/;51’/‘:];8"—;111

859 204
769 774 761

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
(n=289)  (n=331) (n=342) (n=335) (n=302) (n=288) (n=292) (n=280)

29.10.2013 Neuere Entwicklungen in der Vergutungspolitik 27
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Exkurs: Verglutungsentwicklung in deutschen Aufsichtsraten

Der Aufsichtsrat | Studien

Der Aufsichtsrat

UNABHANGIGE FACHINFORMATIONEN FOR UBERWACHUNG UND BERATUNG VON UNTERNEHMEN

| -y etzner / Univ-Prof. Dr. Marc Steffen Rapp / Univ.-Prof. Dr. Michael Walff
- Vergitung deutscher
Aufsichtsratsorgane 2012

Seit September 2013

i ser e e dautachan inee St Yves Metzner/Marc Steffen

Rapp/ Michael Wolff,
Vergutung deutscher
Aufsichtsratsorgane 2013,
Dusseldorf: Fachverlag 2013
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E. Exkurs: Vergutungsentwicklung in deutschen Aufsichtsraten

Entwicklung der durchschnittlichen Pro-Kopf-Gesamtvergutung

@ Durchschnitt. jahrliche (in Tsd. EUR)
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E. Exkurs: Vergutungsentwicklung in deutschen Aufsichtsraten

» DCGK-Forderung in Ziffer 5.4.6 Abs. 2 : ,Wird den
Aufsichtsratsmitgliedern eine erfolgsorientierte Vergutung
zugesagt, soll sie auf eine nachhaltige Unternehmens-
entwicklung ausgerichtet sein.”

> MafRstab Uberwachungsleistung, nicht Unternehmenserfolg

» Fundamental zum board-Modell abweichender Ansatz im
Vorstand-/Aufsichtsratsmodell

> Vorschlag: Ex-post-Betrachtung der Uberwachungsleistung
» Keine ,Verlust“-/Mi3erfolgsbeteiligung fir den Aufsichtsrat

» Gerade in der Krise bzw. Verlustsituation ist der Aufsichtsrat
gefordert.
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Exkurs: Verglutungsentwicklung in deutschen Aufsichtsraten

Fazit:
» 59 % aller Unternehmen im Prime Standard verfiigen tber
erfolgsorientierte Komponenten (- 5 % zu V).)

» Focus der variablen Vergutung liegt bei kurzfristigen
Komponenten

» Nur 12 % haben auch langfristige Komponenten
» 41 % der Unternehmen zahlen Sitzungsgelder

»  Zusatzliche funktionsabhangige Zahlungen sind noch sehr
unterschiedlich ausgestaltet und tblich (98 % flr Vorsitz, 83 % flr
Stellvertreter, 51 % flr Ausschuss)
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Agenda

Aktienrechtliche Grundlagen zur Vorstandsvergutung

Vorstandsvergttung und Deutscher Corporate Governance
Kodex

Aktuelle Neuerung zur Vorstandsvergutung
Empirische Vergutungssituation 2012
Exkurs: Vergutungsentwicklung in deutschen Aufsichtsraten

Corporate Governance in Deutschland — quo vadis?
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~Irgendeine Quelle fir
Wirtschaftsnachrichten sollten
Verwaltungsrate nutzen.”

Gautachten der Anwaltskanzler Flick
Tl nver|usten
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,Die Geschafte fuhrt der Vorstand,
trotzdem liegt eine letzte Verant-
wortung beim Aufsichtsrat.”

.Die bekannt gewordenen Félle der
Aufsichtsratshaftung sind durchweg
Falle sehr klaren Fehlverhaltens.”

«Der Aufsichtsrat steht in der Gefahr,
deformiert zu werden.”

Im 10. Jahrgang liefert ,Der Aufsichtsrat” aktuelle Informationen und
Praxisbeitrage, die Mandatstrager heute bendtigen, um den gestiegenen
Anforderungen an ihre Tatigkeit gerecht 2u werden.

-Der Aufsichtsrat” bereitet monatlich auf 16 Seiten betriebswirt-
schaftliche und juristische Fachinformationen journalistisch auf und
schneidet sie auf die Bedirfnisse der Mandatstréger zu. Die 100, Ausgabe
zur Entwicklung der Aufsichtsratstatigkeit in Deutschland kann

als E-Paper auf www.aufsichtsrat.de gelesen werden,

Alle Zitate aus ,Der Aufsichtsrat” Ausgabe 100, Januar 2013

Jetzt 2 Ausgaben gratis testen!

® 08 00/000 16 37 B kundenservice@fachverlag.de W www.fachverlag-shop.de
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Vielen Dank fur die Aufmerksamkeit!

Copyright 2013 by Prof. Dr. Dr. Manuel René Theisen, Ludwig-Maximilians-Universitat Minchen,
Elektrastrasse 15/113, 81925 Minchen, email: theisen@bwl.Imu.de.
Visiting Faculty ESMT/USW, Schloss Gracht — EMBA-Gastprofessor Universitat Mainz
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