TITELTHEMA VORSTANDSVERGUTUNGEN

Das Gesetz zur
Angemessenheit der
Vorstandsverglitung

UBERFALLIGE BEHEBUNG VON KRISENURSACHEN
ODER POPULISTISCHER AKTIONISMUS

Dr. Edgar Matyschok, Partner,
v. Boetticher Hasse Lohmann

DR. EDGAR MATYSCHOK, PARTNER, V. BOETTICHER HASSE LOHMANN Am 5. August 2009 ist das Gesetz
zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) in Kraft getreten. Nachdem ein erster Entwurf im
Mairz 2009 verdffentlicht worden war, kann man durchaus von einem ziigigen Gesetzgebungsverfahren spre-

chen. Dies gilt umso mehr, als sich der Inhalt des Gesetzes im Laufe der parlamentarischen Debatte mehr-

fach geandert hat.

Fiir die einen ist das Gesetz eine Lingst fillige Konsequenz aus iiber-
hohten Managergehiltern und fehlerhaften Verhaltensanreizen. Fiir
andere stellt es eine unprézise, in die Unternehmensverfassung ein-
greifende Autonomieverletzung dar. Man kann Ulrich Seibert, Leiter
des Referats Gesellschaftsrecht im Bundesministerium der Justiz,
nur zustimmen: ,Die Vorstandsvergiitung ist nicht Spiel und Wette.”
Aber das aus 6ffentlich-rechtlichen Haushaltsordnungen bekannte
Gebot der Sparsamkeit ist ganz sicher auch kein geeigneter Mafistab
fiir die Hohe von Vorstandsvergiitungen.

Mit dem Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung ver-
folgt der Gesetzgeber das Ziel, die Anreize in der Vergiitungsstruktur
fiir Vorstandsmitglieder in Richtung einer nachhaltigen und auf
Langfristigkeit ausgerichteten Unternehmensfithrung zu stirken.
Zugleich soll die Verantwortlichkeit des Aufsichtsrats fiir die Ausge-

Trotz vehementer Kritik geht das VorstAG (iber die Empfeh-
lung des Deutschen Corporate Governance Kodex hinaus, in-
dem alle ehemaligen Vorstandsmitglieder fiir mindestens zwei

Jahre grundsétzlich nicht dem Aufsichtsrat angehéren diirfen.
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staltung der Vorstandsvergiitung gestarkt und konkretisiert werden
sowie die Transparenz der Vorstandsvergiitung gegentiber den Ak-
tiondren und der Offentlichkeit verbessert werden. Dariiber hinaus
enthilt das Gesetz Regelungen zum Wechsel aus dem Vorstand in
den Aufsichtsrat, zum Selbstbehalt bei D&O-Versicherungen sowie
zur Wartefrist bei der Ausiibung von Aktienoptionen.

Angemessenheit der Beziige von Vorstandsmitgliedern

Bislang gab das Aktiengesetz dem Aufsichtsrat nur die ,Aufgaben des
Vorstandsmitglieds” und die ,,Lage der Gesellschaft” als Leitlinien fiir
die Festsetzung einer angemessenen Vorstandsvergiitung vor. Nun-
mehr hat der Aufsichtsrat bei der Festsetzung der Gesamtbeziige des
einzelnen Vorstandsmitglieds (Gehalt, Gewinnbeteiligungen, Auf-
wandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen, anreiz-
orientierte Vergiitungszusagen wie z.B. Aktienbezugsrechte und
Gegenleistungen jeder Art) dafiir zu sorgen, dass diese ,in einem an-
gemessenen Verhiltnis zu den Aufgaben und Leistungen des Vor-
standsmitglieds sowie zur Lage der Gesellschaft stehen und die iibli-
che Vergiitung nicht ohne besonderen Grund iibersteigen”. Die Ver-
giitungsstruktur ist zudem bei borsennotierten Gesellschaften auf
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eine nachhaltige Unternehmensentwicklung auszurichten. Variable
Vergiitungsbestandteile sollen daher eine mehrjihrige Bemessungs-
grundlage haben. Verschlechtert sich die Lage der Gesellschaft nach
der Festsetzung so, dass die Weitergewdhrung der Beziige unbillig
fir die Gesellschaft wiire, so soll der Aufsichtsrat die Beziige auf die
angemessene Hohe herabsetzen. Neue Kriterien sind die Leistungen
des Vorstandsmitglieds, die Ublichkeit der Vergiitung sowie eine
nachhaltige Unternehmensentwicklung. Gerade die Konturlosig-
keit der Ublichkeit war in der bisherigen Diskussion Ansatz vehe-
menter Kritik. Die Gesetzesmaterialien verweisen zwar auf Begriffe
wie Branchen-, Groflen- und Landesiiblichkeit; ferner soll darauf
geachtet werden, dass die Vergiitungsstaffelung im Unternehmen
beim Vorstand nicht Maf8 und Bezug zu den Vergiitungsgepflogen-
heiten und dem Vergiitungssystem im Unternehmen im iibrigen
verliert. Wie Gerichte kiinftig mit diesen Anforderungen an
eine horizontale und vertikale Vergleichbarkeit umgehen
werden, ist derzeit aber noch vollig offen.

Das VorstAG erleichtert dartiber hinaus die Herabset-
zung der Vorstandsbeziige, in dem es auf die Voraus-
setzung einer ,wesentlichen” Verschlechterung und

einer ,schweren” Unbilligkeit verzichtet. Fir die
Herabsetzung der Beziige wird es in der Folge kei-
ner unmittelbaren Krise der Gesellschaft mehr be-
diirfen. Von praktischer Bedeutung ist insbeson-
dere, dass dem Aufsichtsrat nun anzuraten ist,
intensiver als bisher die Entwicklung der Ge-
sellschaft im Hinblick auf die Angemessenheit

der Vorstandsvergiitung zu beobachten und zu
priifen.

Haftung der Aufsichtsratsmitglieder
Das Aktiengesetz stellt neuerdings ausdriicklich klar, dass Aufsichts-
ratsmitglieder zum Schadensersatz verpflichtet sind, wenn sie eine
unangemessene Vergiitung festsetzen. Diese neu aufgenommene
Bestimmung dndert im Grunde die bislang bestehende Rechtslage
nicht, soll aber der Bewusstseinsschirfung dienen und wird viel-
leicht auch in dem sensiblen Verhiltnis zwischen Vorstand und Auf-
sichtsrat dem Aufsichtsrat eine gewisse Riickendeckung bieten,
wenn er eine Herabsetzung der Beziige an den Vorstand herantrigt.
Diese bislang dufSerst selten genutzte Moglichkeit wird kiinftig wohl
eine grofiere Rolle spielen.

Sonstige Einzelregelungen

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung enthalt
dartiber hinaus einzelne Regelungen, die eine nachhaltige Unter-
nehmensfithrung stirken und eine effiziente Kontrolle der Unter-
nehmensfithrung fordern sollen. Von zahlreichen im Vorfeld disku-
tierten Mafnahmen sind die folgenden letztlich umgesetzt wor-
den:

B Trotz vehementer Kritik geht das VorstAG tiber die Empfeh-
lung des Deutschen Corporate Governance Kodex hinaus, indem
alle ehemaligen Vorstandsmitglieder fiir mindestens zwei Jahre
grundsitzlich nicht dem Aufsichtsrat angehoren diirfen. Allerdings
kann von dieser Cooling-off-Periode Abstand genommen werden,
wenn die Wahl in den Aufsichtsrat auf Vorschlag von mindestens
25% der Aktionire erfolgt.

s
IJ(,

B Die Gesellschaft muss bei Abschluss einer D&O-Versicherung
fiir ihre Vorstandsmitglieder einen Selbstbehalt vereinbaren, der
mindestens 10% fiir jeden einzelnen Schaden, mindestens jedoch
das Eineinhalbfache der jahrlichen Festvergiitung betragen muss.
Fiir die Praxis wird von Bedeutung sein, dass sich das Vorstandsmit-
glied im Hinblick auf den Selbstbehalt personlich versichern kann.
Ein zunichst vorgeschlagenes Verbot dieser personlichen Absiche-
rung ist nicht umgesetzt worden.

B Ankniipfend an das Ziel, die Vorstandsvergiitung an Langfris-
tigkeit und Nachhaltigkeit zu kniipfen, hat das VorstAG die Aus-
iibungsfristen fiir Stock Options von zwei auf vier Jahre verlingert.
Auch im Rahmen anderer Formen variabler Vorstandsvergiitung
wird man diese Vier-Jahres-Frist als Anhaltspunkt fiir eine Nachhal-
tigkeit nicht ignorieren konnen.

Fazit:

Viele der Neuerungen stellen sich eher als Akzentuierung oder Be-
wusstseinsschirfung und weniger als Paradigmenwechsel dem
Recht der Vorstandsvergiitung dar. Die Vorstandsvergiitung wird
sich weiterhin nach marktwirtschaftlichen Grundsitzen von Ange-
bot und Nachfrage richten und am Verhandlungsgeschick der betei-
ligten Parteien orientieren. Fine nennenswerte Anderung géngiger
Corporate Governance-Muster wird die zweijihrige Cooling-Off-
Periode sowie vermutlich auch die Verpflichtung des Aufsichtsrats
zur Herabsetzung der Vorstandsvergiitung im Fall der Verschlechte-
rung der Lage der Gesellschaft bringen. Da weiterhin prizise Vorga-
ben fehlen, wird sowohl die Vorstandsvergiitung an sich wie auch
die Voraussetzungen ihrer Herabsetzung ein neues Betitigungsfeld
fiir spezialisierte Berater werden.
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