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INFORMATION

Neuregelung der Vorstands-
vergutung ist in Kraft getre-

ten

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
(VorstAG) ist am 5. August 2009 in Kraft getreten. Das
VorstAG will durch neue Vorgaben fiir die Festsetzung
der Vorstandsvergiitung Fehlentwicklungen korrigieren
und Anreize fiir eine nachhaltige und langfristige Unter-
nehmensfithrung setzen. Gesetzlich vorgeschrieben ist
dies jedoch nur fiir bérsennotierte Aktiengesellschaften.
Zugleich sollen die Verantwortlichkeit des Aufsichtsrats
fiir die Ausgestaltung der Vorstandsvergiitung konkreti-
siert und die Transparenz fiir Aktionidre und Offentlich-
keit verbessert werden.

Die Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex hat am 18. Juli 2009 die Anderungen durch
das VorstAG bei der Uberarbeitung des Deutschen Cor-
porate Governance Kodexes (DCGK) beriicksichtigt. Da-
bei wurden die gesetzlichen Vorgaben auch im DCGK als
verpflichtend gekennzeichnet und weitere Regelungen
als Empfehlungen oder Anregungen aufgenommen. Die
Anderungen des DCGK gelten nach ihrer Veréffentli-
chung im elektronischen Bundesanzeiger.

Die am 29. April 2009 veréftentlichten Empfehlungen
der EU-Kommission zu Managervergiitungen wurden
vom Gesetzgeber und im DCGK nur teilweise beriick-
sichtigt.

Neue Vorgaben fiir Inhalt und Festsetzung der Vor-
standsbeziige

Zustandigkeit fiir die Festsetzung der Vorstandsvergitung
Im Unterschied zur bisherigen Rechtslage, wonach die
Festlegung der Vorstandsvergiitung einem Aufsichtsrats-
ausschuss iibertragen werden konnte, muss nunmehr der

ZUSAMMENFASSUNG

Das Gesetz zur Angemessenheit der Vor-
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konkretisieren. Borsennotierte Aktiengesell-
schaften miissen die Vergiitungsstruktur auf

eine nachhaltige und langfristig angelegte
Unternehmensentwicklung ausrichten.
Bestehende Verglitungsvereinbarungen

missen nicht angepasst werden; Handlungs-

bedarf ergibt sich aber bei Vertragsverlan-
gerungen. In bestehende D&O-Versiche-
rungen muss bis zum 30. Juni 2010 ein den
gesetzlichen Vorschriften entsprechender
Selbstbehalt aufgenommen werden.

Aufsichtsrat als Plenum {iber die Gesamtbeziige des Vor-
stands beschliefSen (Gehalt, Gewinnbeteiligungen, Auf-
wandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisi-
onen oder anreizorientierten Vergiitungszusagen). Dies
bedeutet eine gravierende Anderung gegeniiber der bis-
herigen Praxis, nach der das Plenum nur die Grundziige
der Vergiitung beschlossen hat (vgl. Ziffer 4.2.2 DCGK
(a. F.)). Einem Personalausschuss kommt nach neuer
Rechtslage nur noch eine vorbereitende Funktion zu. Die
zwingende Zustindigkeit des Aufsichtsratsplenums gilt
auch fiir eine etwaige Herabsetzung der Vergiitung (§ 87
Abs. 2 AktG).

Kriterien fiir die Bemessung der Vorstandsbeziige

Der Aufsichtsrat hat bei der Festsetzung der Gesamtbe-
ziige des Vorstands nicht nur dafiir zu sorgen, dass diese
in einem angemessenen Verhiltnis zu den Leistungen
des Vorstands und zur Lage der Gesellschaft stehen, son-
dern nunmehr auch dafiir, dass die »iibliche« Vergiitung
nicht ohne besondere Griinde iiberschritten wird.

Nach der Gesetzesbegriindung soll sich die Ublichkeit
der Vergiitung dabei auf Branchen-, Gréf3en- und Lan-
destiblichkeit beziehen (sogenannte horizontale Ver-
gleichbarkeit). Ferner ist auch das Lohn- und Gehaltsge-
fiige im Unternehmen zu beriicksichtigen (sogenannte
vertikale Vergleichbarkeit). Der Aufsichtsrat soll darauf
achten, dass die Vergiitung des Vorstands nicht Mafl und
Bezug zum Vergiitungssystem im Unternehmen verliert.

Der durch den Rechtsausschuss eingefiigte Zusatz, dass
die iibliche Vergiitung nicht ohne besonderen Grund
uberschritten werden darf, soll dem Aufsichtsrat die not-
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standsvergiitung (VorstAG) ist am 5. August
2009 in Kraft getreten und bringt erhebliche
Anderungen fiir die Praxis der Vorstandsver-
glitung und ihre Festsetzung durch den Auf-
sichtsrat. Das Gesetz soll unter anderem die
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wendige Flexibilitat verschaffen, um auf besondere Um-
stinde reagieren zu kdnnen.

Anreize fiir eine nachhaltige Unternehmensentwicklung -
variable Vergiitungssysteme

Der Aufsichtsrat einer borsennotierten Gesellschaft wird
gesetzlich verpflichtet, die Vergiitungsstruktur auf eine
nachhaltige Unternehmensentwicklung hin auszurichten
($ 87 Abs. 1 Satz 2 AktG).

Bei variablen Vergiitungsbestandteilen ist auf eine lang-
fristige Wirkung der Verhaltensanreize zu achten. Nach
der Gesetzesbegriindung soll eine Mischung aus kurzfris-
tigen und langerfristigen Anreizen moglich sein, wenn
im Ergebnis ein langfristiger Verhaltensanreiz erzeugt
wird. Dies wiirde bedeuten, dass tibliche Jahrestantiemen
bzw. Jahresboni im Zusammenspiel mit anderen — mit-
tel- oder langfristig angelegten — Vergiitungsbestand-
teilen zuldssig bleiben, auch wenn dieses Verstindnis

im Wortlaut der Vorschrift nur bedingt zum Ausdruck
kommt. Variable Vergiitungsbestandteile (insbesondere
Aktienoptionen) sollen eine mehrjahrige Bemessungs-
grundlage haben. Dementsprechend konnen Aktienopti-
onen kiinftig frithestens vier Jahre nach Einraumung der
Option ausgeiibt werden. Aktienoptionsprogramme, die
bereits von der Hauptversammlung beschlossen worden
sind, miissen indes nicht angepasst werden.

Der Corporate Governance Kodex weist erganzend da-
rauf hin, dass die Vergiitungsbestandteile nicht dazu ver-
leiten diirfen, unangemessene Risiken einzugehen.

Fiir aulerordentliche Entwicklungen soll der Aufsichts-
rat bei der Vereinbarung variabler Vergiitungsinstru-
mente eine Begrenzungsmaoglichkeit vorsehen. So soll
der Vorstand an einer positiven Entwicklung vergii-
tungsrelevanter Parameter teilhaben, nicht jedoch von
auflerordentlichen Entwicklungen profitieren (beispiels-
weise Unternehmensiibernahme, Verduf3erung von Un-
ternehmensteilen, Hebung stiller Reserven, externe Ein-
fliisse). Wie eine derartige Begrenzung ausgestaltet wird,
bleibt dem Aufsichtsrat iiberlassen.

Herabsetzung der Vorstandsbeziige bei Verschlechterung
der Lage

Verschlechtert sich die Lage der Gesellschaft, so soll
(nicht muss) der Aufsichtsrat die Beziige auf eine an-
gemessene Hohe herabsetzen. Diese Moglichkeit zum

Eingriff in bestehende Vertrage bestand im Grundsatz
auch schon vor dem VorstAG, allerdings nur als Kann-
Vorschrift und nicht als Soll-Vorschrift. Die Anderungen
sollen den praktischen Anwendungsbereich der bisher
kaum genutzten Herabsetzungsmoglichkeit deutlich
erweitern. Im Fall von Ruhegehiltern, Hinterbliebenen-
beziigen und dhnlichen Leistungen ist eine Herabsetzung
nur in den ersten drei Jahren nach dem Ausscheiden des
Vorstandsmitglieds aus der Gesellschaft moglich.

Macht die Gesellschaft von ihrem Recht zur Herabset-
zung der Vergiitung Gebrauch, kann der Vorstand sei-

nerseits seinen Anstellungsvertrag gemafs § 87 Abs. 2S. 3
AktG kiindigen.

Selbstbehalt bei D&O-Versicherungen

Schlief3t die Gesellschaft eine Versicherung zur Absi-
cherung eines Vorstandsmitglieds gegen Risiken aus
dessen beruflicher Tiétigkeit ab (sogenannte D&O-
Versicherung), ist geméaf3 § 93 Abs. 2 AktG nunmehr ein
Selbstbehalt von mindestens zehn Prozent des Schadens
bis mindestens zur Hohe des anderthalbfachen der festen
jahrlichen Vergiitung des Vorstandsmitglieds vorzuse-
hen. Dies stellt eine unmittelbare Reaktion des Gesetzge-
bers auf die fehlende Bereitschaft der Unternehmen dar,
die entsprechende Empfehlung in Ziffer 3.8 DCGK

(a. F.) umzusetzen.

Der Abschluss einer den Selbstbehalt abdeckenden Ver-
sicherung durch Vorstandsmitglieder ist auch weiterhin

zuldssig, soweit die Pramien nicht in die Vergiitung ein-
fliefen.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt
auflerdem, einen entsprechenden Selbstbehalt auch fiir
Versicherungen zugunsten von Aufsichtsratsmitgliedern
aufzunehmen.

Haftung des Aufsichtsrats

Waren Aufsichtsratsmitglieder bereits nach bisheriger
Rechtslage im Falle der schuldhaften Festsetzung einer
unangemessen hohen Vergiitung personlich haftbar,
wird diese Haftung jetzt nochmals ausdriicklich betont.
Eine pflichtwidrig unterlassene Herabsetzung der Beziige
wird im Gesetz jedoch nicht erwédhnt.
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Votum zum Verglitungssystem durch die
Hauptversammlung

In Anlehnung an das englische Recht fiihrt das

VorstAG ein neues Konzept ein: Bei borsennotierten Ge-
sellschaften kann die Hauptversammlung gemaf3 § 120
Abs. 4 AktG iiber die Billigung des Vergiitungssystems
tir die Vorstandsmitglieder beschlieflen. Der Beschluss
begriindet allerdings weder Rechte noch Pflichten und
kann nicht angefochten werden.

Karenzzeit bei Wechsel vom Vorstand in den
Aufsichtsrat

Eine weitere Abweichung von der gingigen Praxis be-
deutet die sogenannte »Cooling-oft-Period«. Nach der
Neufassung von § 100 Abs. 2 AktG kann nicht Aufsichts-
ratsmitglied sein, wer in den letzen zwei Jahren Vor-
standsmitglied derselben borsennotierten Gesellschaft
war, es sei denn, seine Wahl erfolgt auf Vorschlag von
Aktiondren, die gemeinsam mehr als 25 Prozent der
Stimmrechte an der Gesellschaft halten.

Die Vorschrift ist auf borsennotierte Gesellschaften be-
schrankt. Die Ausnahmeregelung (keine Karenzzeit bei
Aktiondrsvorschlag mit einem Quorum von 25 Prozent
der Stimmen) soll ermdglichen, dass wesentliche Eigen-
tiimer (Familienaktionére, Stiftung) sich die Kenntnisse
und Fihigkeiten eines verdienten Vorstandsmitglieds
auch weiterhin sichern kénnen.

Der Corporate Governance Kodex empfiehlt dariiber
hinaus, dass ein Vorstand einer borsennotierten Aktien-
gesellschaft nicht mehr als drei Aufsichtsratsmandate in
konzernexternen borsennotierten Gesellschaften wahr-
nehmen sollte. Im Einklang mit der gesetzlichen Rege-
lung war es bislang iiblich, bis zu zehn Aufsichtsratsman-
date wahrzunehmen.

Erweiterte Offenlegungspflichten

Durch das VorstAG werden die bestehenden Offenle-
gungspflichten fiir Vorstandsvergiitungen in Jahres-

und Konzernabschliissen erweitert, insbesondere fiir
Leistungen, die nach der Beendigung der Vorstandstatig-
keit anfallen (z. B. Pensionsregelungen, Abfindungen).
Hier werden sich in der Praxis Probleme fiir solche
Leistungen ergeben, bei denen eine Barwertberechnung
nicht oder nur schwer méglich ist.

Diese Informationen sind nicht als umfassende Darstellung gedacht und kénnen eine individuelle
Rechtsberatung nicht ersetzen.
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Handlungsbedarf

Laufende Vorstandsanstellungsvertrige miissen nicht an
das VorstAG angepasst werden; Handlungsbedarf ergibt
sich aber bei Vertragsverlingerungen nach Inkrafttreten
des Gesetzes. Bestehende D&O-Versicherungen miissen
bis zum 30. Juni 2010 an die Neuregelungen angepasst
werden. Dies gilt nicht, soweit sich die Gesellschaft ge-
geniiber dem Vorstandsmitglied vertraglich zu einem
weitergehenden Versicherungsschutz verpflichtet hat.
Eine Anpassung des laufenden Anstellungsvertrags ist
also nicht erforderlich.

Die Karenzzeit fiir einen Wechsel vom Vorstand in den
Aufsichtsrat gilt nicht fiir Aufsichtsratsmitglieder, die ihr
Mandat bei Inkrafttreten des Gesetzes bereits innehatten.

Bei weiteren Fragen wenden Sie sich bitte an Ihren @iblichen Ansprechpartner bei
Freshfields Bruckhaus Deringer LLP.
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