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In der Diskussion mit Aufsichtsraten und Vorstanden,

insbesondere in Konzernunternehmen mit Matrixorgani-

sationen, bekommt man oftmals zu horen, dass ,unser

Geschaft hochkomplex ist®, der Erfolg von ,so vielen ver-

schiedenen Faktoren abhangt“ und dass dies alles bei der
Festlegung der Vergltungsregeln fiir den Vorstand ange-
messen, leistungs-, anforderungs- und periodengerecht

sowie zugleich nachhaltig ausgerichtet beriicksichtigt

werden musse. Zeitgleich fihlen sich viele Aufsichtsrate

dem Druck der Offentlichkeit wie auch der Aktionare ausge-

setzt, vermeintlichen, teils auch realen, Gehaltsexzessen

proaktiv zu begegnen.

Uberkomplexe Vertragswerke
prinzipiell vermeiden

Mit dem Ziel einer ex-ante-Exkulpation des
Aufsichtsrats, aber auch der Vermeidung
moglicher Haftungsfolgen und der leis-
tungsgerechten Vergltung der Vorstande,
werden unter Hinzuziehung engagierter
Vergutungsberater immer wieder Vergu-
tungssysteme entwickelt, die in ihrer
Komplexitat und teilweise hinsichtlich ihrer
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finalen Verglitungshhen nicht verniinftig
prognostizierbar, geschweige denn nach-
vollziehbar sind. Fixe und variable Kompo-
nenten, Aktienoptionen, Treuepramien und
allzu Uppig ausgestattete Rentenpléne
haben so ein undurchdringliches Dickicht
geschaffen, dem Transparenz und Anstand
fehlen. Dabei muss es Ziel eines jeden Auf-
sichtsrats sein — auch und gerade bei der
Gestaltung des Vergiitungssystems fiir Vor-
stande —, seiner Kontrollfunktion gerecht zu

werden. Dies wiederum bedeutet, dass der
Vorstand als solcher, dessen Entschei-
dungen sowie die daraus resultierenden
Ergebnisse kontrollierbar bleiben miissen.
In diesem Sinne sind Vergiitungssysteme
mit wenigen, dafiir klaren, prognostizier-
baren, nachvollziehbaren und messbaren
Zielen sowie Bezugsgrofien zu hinterlegen.
Zugleich kann sich auch der Vorstand auf
eindeutige, vorgegebene Ziele konzentrie-
ren. Jenseits dessen ist es auch sinnvoll,
Zielgrofien in regelmafligen Abstanden zu
Uberprifen und fortlaufend neuen Entwick-
lungen und Strategien anzupassen.

Subsidiare Zielsysteme
als Losungsansatz

Beldsst man in Konzernunternehmen die
Verantwortungen wo sie zu allererst tber-
nommen werden mussen, konkret in den
operativ tatigen Teileinheiten, dann erhalt
man eine Kaskade an jeweils {berschau-
baren Zielgréflen auf den verschiedenen
Unternehmensebenen. Auf der Aggrega-
tionsebene der Konzernmutter missen
dann lediglich zentrale Kriterien zur
Ergebnis- und Leistungsmessung der
Gesamtorganisation entwickelt und heran-
gezogen werden, die insbesondere auf
die nachhaltige Gesamtausrichtung und
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-entwicklung eines Konzerns als Ganzem
zielen. Im Zuge ihrer Fiihrungsverantwor-
tung haben Vorstande die Aufgabe,
wiederum kleinteiligere, auf das jeweilige
Tochterunternehmen bzw. Geschéftsfeld
abzielende Zielvorgaben und Ergebnis-
bemessungsgréfien zu definieren, die
gesamtstrategiekonforme Impulse geben.
Die Konzernvorstande kénnen dann stim-
mig und schllssig an den aggregierten
Ergebnissen gemessen werden.

Verkopfte Verglitungssysteme
wieder auf die Beine stellen

Eine im geschilderten Sinne ungewdhnlich
klare Umsetzung scheint einem deutschen
bdrsennotierten Maschinen- und Anlagen-
bauer gelungen zu sein. Die Vorstands-
vergitung ist bei diesem Unternehmen
explizit und konsequent auf eine nachhaltige
Entwicklung der Gesellschaft sowie eine
méglichst transparente und verstandliche
Ausgestaltung ausgerichtet. Die Kriterien
entsprechen dabei vollumfanglich den
Vorgaben des Aktiengesetzes (§ 87 AktG)
und legen fest, dass grundséatzlich 60% der
maximalen Jahresgesamtvergiltung als
Fixum und die Gbrigen 40% aus variablen
Vergutungsbestandteilen bestehen. Die
variable Verglitung zielt ausschliefilich auf
die Nachhaltigkeit des Unternehmens-
erfolgs ab und wird hauptsachlich mittels
zukunftsbezogenen Komponenten mit
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mehrjdhrigen Bemessungsgrundlagen
sichergestellt: mit der Umsetzung der Unter-
nehmensstrategie und ihrem tatsachlichen
Erfolg (60%), dem Verlauf der Kapitalrendite
nach dem Economic-Value-Added-Verfahren
(20%), gemessen an einem vergangenheits-
bezogenen, mittelfristigen Durchschnitts-
zeitraum, sowie einem kurzfristig orientier-
ten Anteil (20%), der die Entwicklung der
Nettofinanzpositionen im jeweiligen
Geschéftsjahr im Verhaltnis zur Planung
misst. Die Hohe der variablen Vergiitungs-
bestandteile ist zudem begrenzt, um auBer-
gewdhnlichen, nicht vorhergesehenen
Entwicklungen Rechnung zu tragen. Dartiber
hinaus kann der Aufsichtsrat besondere
individuelle Leistungen durch eine Pramie
in Hohe von maximal drei Monatsgehaltern
honorieren. Dieses Verglitungssystem ist so
in der Lage, Komplexitdt massiv zu
reduzieren und in einem Konzernumfeld mit
zahlreichen in- und auslandischen Tochter-
gesellschaften sowie unterschiedlichsten
Markten die zentralen Verantwortungen und
Leistungsbeitrage des Vorstands abzubil-
den. Die Anteilseigner kdnnen hinsichtlich
der Verglitungshdhen nicht unangenehm
Uberrascht werden und der Aufsichtsrat
wird seiner Kontrollfunktion auch an dieser
Stelle vollumfanglich gerecht.

Hohe Akzeptanz bei
den Stakeholdern

Wenn der Aufsichtsrat seine Intention mit
einem solchermafen in seiner Komplexitat
reduzierten Vorstandsverglitungssystem in
der Hauptversammlung gut begriindet und
—damitzwingend verbunden —auch darlegt,
dass nicht jedes erfolgsrelevante Detail in
den nachgelagerten Unternehmensebenen
belohnt oder sanktioniert wird, kann dies

auch zu einer deutlich héheren Akzeptanz
auf Seiten der Aktionare fihren. Die Droh-
kulisse von Aktionarsvertretern wie ISS und
Hermes, die angekiindigt haben, Aufsichts-
rate kiinftig nicht mehr zu entlasten oder
gar auf die Abwahl von Aufsichtsraten zu
dréngen, zeigt, dass das Thema wahrlich ein
heif3es Eisen ist, das nicht nur publikums-
wirksam und rufschadigend in der Offent-
lichkeit diskutiert wird, sondern gleicher-
mafen auch wirken kann.

Ausblick: Entscheidend ist
der Wirkungsgrad

Wie auch immer der Aufsichtsrat das Vergi-
tungssystem ausgestaltet, er muss sich ge-
wiss sein, dass in einem solchen System nie
alle Unwagbarkeiten gerecht oder auch nur
korrekt berlicksichtigt werden kdnnen.
Insofern ist es der weit bessere Ansatz, ein
entsprechendes System kompakt und
méglichst klar fur alle Beteiligten zu halten
sowie die zentralen, strategierelevanten
und den Unternehmenserfolg dauerhaft
beeinflussenden Erfolgspositionen abzubil-
den. Fir alles weitere sollte sich der
Aufsichtsrat die Mdglichkeit einrdumen
lassen, durch sehr wohl gut zu begriinden-
de, aber nicht vorab definierte und keines-
falls de facto a priori abgesicherte Pramien
besondere Erfolge zu honorieren. Und wenn
auch diese mit einem Hdchstbetrag gede-
ckelt werden, dirften Exzesse fir die
Zukunft weitestgehend ausgeschlossen
sein. Wenn sich kiinftig bodenstandige, mit
gesundem Menschenverstand nachvoll-
ziehbare Vorstandsverglitungssysteme
durchsetzen, sind auch die Diskussionen in
der gesamten Gesellschaft und die Ein-
griffsversuche der Politik in die Vertragsfrei-
heit vielleicht schon bald Geschichte.

,Wir brauchen mit gesundem
Menschenverstand nachvollziehbare
Vorstandsvergltungssysteme.”



