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Antrag

der Abgeordneten Christine Scheel, Kerstin Andreae, Birgitt Bender, Alexander
Bonde, Dr. Thea Diickert, Kai Gehring, Markus Kurth, Elisabeth Scharfenberg,
Irmingard Schewe-Gerigk, Dr. Gerhard Schick, Dr. Wolfgang Strengmann-Kuhn,
Dr. Harald Terpe, Josef Philip Winkler und der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN

Exzesse bei Managergehaltern verhindern

Der Bundestag wolle beschlieBen:

I. Der Deutsche Bundestag stellt fest:

UnverhéltnismaBig hohe und nur auf den kurzfristigen Erfolg ausgerichtete Ver-
giitungen fiir Manager gepaart mit nur einem sehr geringen personlichen Haf-
tungsrisiko der Unternehmenslenker haben die gegenwértige Krise mit voran-
getrieben. Manager sind damit nicht selten kurzfristige Risiken eingegangen, die
in keinem Verhéltnis mit den langfristigen Erfolgsaussichten standen. Gerade im
Finanzsektor hat diese Haltung zu katastrophalen Ergebnisse gefiihrt.

Dariiber hinaus birgt eine zu stark divergierende Einkommensentwicklung aber
auch an sich gesellschaftlichen Sprengstoff, der sich schnell gegen den Zusam-
menhalt in einer Gesellschaft und die Akzeptanz marktwirtschaftlicher Prin-
zipien richten kann. Fakt ist, dass sich die Einkommen in unserer Gesellschaft
immer weiter auseinander entwickeln. Auch vor diesem Hintergrund stehen ins-
besondere die in den letzten Jahren exorbitant gestiegenen Managergehalter vor
allem in grofen Kapitalgesellschaften deshalb immer stirker in der 6ffentlichen
Kritik.

Es ist die Aufgabe der Politik, geeignete Rahmenbedingungen zu setzen, um von
einer gesellschaftlichen Mehrheit als ungerecht und nicht hinnehmbar empfun-
denen Auswlichse bei der Bemessung von Managergehidltern moglichst von
vorneherein zu verhindern. Die grofle Koalition ist aber offensichtlich und trotz
mehrmaliger Ankiindigungen nicht in der Lage, die entscheidenden Fragen zur
Neuregelung der Managervergiitungen zu kldren. Die laut Medienberichten von
der Koalition vereinbarten Anderungen sind wachsweiche Gummiparagraphen,
die in der praktischen Umsetzung keine Verbesserung bringen werden. Die auch
hier speziell eingesetzte Koalitionsarbeitsgruppe entpuppt sich einmal mehr als
reine Alibiveranstaltung zur Tarnung der Handlungsunwilligkeit der groBen
Koalition. Um die parlamentarische Entscheidung voranzutreiben, stellt die
Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN jetzt konkrete und konsequente Vor-
schldge zur Diskussion.

Damit fiir die Zukunft die richtigen Anreize gesetzt werden, muss eine Neuaus-
richtung der Managervergiitungen die Mitfinanzierung der Managergehilter
durch die Allgemeinheit begrenzen, die gesamte Struktur der Vergiitungen lang-
fristig ausrichten und die entsprechenden Kontrollmechanismen verbessern.
Zwingend notwendig sind wirksame Haftungsregelungen, denn Entscheidungen
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miissen auch mit Risiken verbunden sein. Gewinnchancen ohne Risiko 6ffnen
verantwortungslosem Handeln Tiir und Tor.

Diese besseren Regeln fiir gute Unternehmensfithrung werden ohne Druck des
Gesetzgebers nicht erreicht werden kdnnen; dies zeigte sich schon bei den Emp-
fehlungen des Corporate Governance Kodexes zur Veroffentlichung der Mana-
gergehilter, die letztendlich dann doch vom Gesetzgeber durchgesetzt werden
mussten. Andererseits konnen Einsicht und Beteiligung der Wirtschaft die Wie-
derherstellung des Vertrauens der Biirgerinnen und Biirger in sie fordern. Bisher
gibt es deshalb einen Mix aus gesetzlich verbindlichen Regelungen und zu-
nichst freiwilligen Selbstverpflichtungen der maf3gebenden Unternehmen zur
MiBigung bei ihrer Gehaltsstruktur und fiir bessere Transparenz und Kontrol-
lierbarkeit ihres Handelns. Ausdruck freiwilliger Selbstverpflichtungen bleibt
hierfiir der Deutsche Corporate Governance Kodex. Dieser ist von einer vom
Bundesministerium fiir Justiz im September 2001 eingesetzten Regierungskom-
mission am 26. Februar 2002 in einer ersten Fassung verabschiedet worden und
wird seitdem fortlaufend weiter entwickelt. Die Wirtschaft muss aber auch dar-
auf achten, dass ihre einzelnen Mitglieder diese Empfehlungen auch tatsichlich
einhalten. Ist dies nach einer Ubergangszeit nicht der Fall, so muss der Gesetz-
geber konsequenter als jetzt ,,nachhelfen®. Deshalb sollen Empfehlungen des
Kodexes, die nicht binnen zwei Jahren von den maflgebenden 30 Unternehmen
im Deutschen Aktienindex (DAX) umgesetzt werden, per Gesetz verbindlich
geregelt werden.

II. Der Deutsche Bundestag fordert deshalb die Bundesregierung auf,

1. Vorschlidge fiir gesetzliche Regelungen vorzulegen, welche die Mitfinanzie-
rung von liberhohten Managerbeziigen durch die Biirgerinnen und Biirger
begrenzen. Dazu soll

e der Betriebsausgabenabzug von Managerabfindungen auf 1 Mio. Euro pro
Kopf begrenzt werden. Verschiedenste Gestaltungsmoglichkeiten wie
z. B. Ubergangsgelder oder Aktienoptionen sollen in diese Grenze um-
fassend einbezogen werden,;

e dervolle Betriebsausgabenabzug von Managergehiltern auf 500 000 Euro
jéahrlich pro Kopf begrenzt werden. Dariiber hinaus gehende Beziige sind
nur noch hélftig als Betriebsausgaben abziehbar. Die Begrenzung gilt fiir
alle fixen und variablen Gehaltsbestandteile;

2. Vorschléage fiir gesetzliche Regelungen vorzulegen, welche die personliche
Haftung von Managern fiir Falschinformationen gegeniiber geschiadigten
Anlegern regeln. Dazu soll

e der Umfang der Haftung unbegrenzt ausgestaltet werden;

e cine Managerhaftpflichtversicherung zwingend mit einer angemessenen
Selbstbeteiligung des Managers am Schadenersatz vorgeschrieben wer-
den. Die Versicherungsbeitrige miissen aus dem Gehalt des Managers ge-
leistet werden,;

e die zivilrechtliche Haftung auch dann greifen, wenn der Manager von
Amts wegen von der Fehlerhaftigkeit der Information hétte wissen miis-
sen;

3. Vorschldge fiir gesetzliche Regelungen vorzulegen, der das Aktienrecht so
dndern, dass der Aufsichtsrat seinen Kontrollfunktionen besser nachkommen
kann und die Mitbestimmung der Aktiondrsversammlung erweitert wird.
Dazu soll

e zukiinftig durch Beschluss der Hauptversammlung ein finanzieller Rah-
men fiir die Gesamtbeziige der einzelnen Vorstandsmitglieder der Gesell-
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schaft vorgegeben werden. Auerdem sollen zur Verbesserung der Trans-
parenz einheitliche Berichtsregeln fiir die Gesamtbeziige der Vorstands-
mitglieder in das Aktiengesetz aufgenommen werden. Dabei sind
samtliche Vereinbarungen, aus denen Zahlungen an das Management fol-
gen konnen wie z. B. Altersvorsorge- und Ausscheidevereinbarungen,
ebenfalls einzubeziehen;

e zukiinftig der gesamte Aufsichtsrat tiber die Vorstandsgehélter beschlie-
Ben;

e zukiinftig in jedem Falle eine Pflicht zur Verdffentlichung der individuel-
len Vorstandsgehélter besteht. Die Moglichkeit, durch Beschluss der
Hauptversammlung eine Verodffentlichung zu verhindern, widerspricht
dem Transparenzgedanken und soll gestrichen werden;

4. darauf hinzuwirken, dass der Deutsche Corporate Governance Kodex stérker
auf eine nachhaltige Gehaltsstruktur der Manager und mehr Professionalitét
der Aufsichtsrite abzielt. Empfohlen wird, dass

e das Gesamtgehalt eines Managers hochstens zu einem Viertel variabel,
also an den Erfolg gekniipft ist. Davon sollten alle variablen Bestandteile
wie z. B. Boni, Tantiemen und Aktienoptionen erfasst sein. Fiir Vorstidnde
soll eine Erfolgsbeteiligung auch die Beteiligung an den Verlusten des Un-
ternehmens beinhalten. Erfolgsbeteiligungen sollen kiinftig grundsétzlich
am langfristigen Erfolg des Unternehmens ankniipfen. Das bedeutet z. B.,
dass Aktienoptionen erst nach zehn Jahren ausgeiibt werden diirfen und
dass der Bezugswert nicht unter dem Aktienkurs zum Zeitpunkt der Aus-
gabe der Aktienoptionen liegen darf;

e Vorstandsmitglieder frithestens nach fiinf Jahren in den Aufsichtsrat des-
selben Unternechmens berufen werden diirfen;

o die Zahl der Aufsichtsratsmandate pro Person auf maximal fiinf begrenzt
wird, der Vorsitz im Aufsichtsrat z&hlt dabei doppelt. Vorstandsmitglieder
sollen maximal zwei Aufsichtsratsmandate in anderen Unternehmen
wahrnehmen diirfen, auch hier zdhlt der Vorsitz im Aufsichtsrat doppelt.

Dartiber hinaus bittet der Deutsche Bundestag die Bundesregierung, ihm Anfang
2011 einen Bericht vorzulegen, ob und wie diese Empfehlungen in den Deut-
schen Corporate Governance Kodex aufgenommen und von den DAX 30 Unter-
nehmen umgesetzt worden sind. Fiir die verbindliche gesetzliche Regelung von
nicht umgesetzten Empfehlungen des Kodexes sollen unmittelbar nach Vorlage
des Berichtes gesetzgeberische Schritte eingeleitet werden.

Berlin, den 4. Marz 2009

Renate Kiinast, Fritz Kuhn und Fraktion

Begriindung

Die Wirtschafts- und Finanzkrise legt ernsthafte Miangel bei der Kultur der
Unternehmensfiihrung in Deutschland offen. Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN fordert deshalb eine grundlegende Neuausrichtung der Vergiitungs-
struktur des Managements, mehr und bessere Kontrolle durch Aufsichtsrite und
Aktiondrsversammlungen, eine personliche Haftung des Managements gegen-
iiber geschéddigten Anlegern und eine stirkere Verbindlichkeit des Deutschen
Corporate Governance Kodexes.
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Schon im Dezember 2007 hatte die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
einen Antrag zur Begrenzung des Betriebsausgabenabzugs bei Managerabfin-
dungen und fiir mehr Mitbestimmung der Aktiondrsversammlung in den Deut-
schen Bundestag (Bundestagsdrucksache 16/7530) eingebracht, um die offen-
sichtlichen Missstinde und die Selbstbedienungsmentalitit bei der Bemessung
von Abfindungszahlungen an das Management besser zu bekdmpfen. Dieser
Antrag war von allen anderen Fraktionen im Deutschen Bundestag abgelehnt
worden. Die grof3e Koalition hatte aber darauthin eigene Schritte zur Regulie-
rung von Managervergiitungen angekiindigt und eigens eine Arbeitsgruppe ein-
gesetzt. Die bisherigen Ergebnisse dieser Arbeitsgruppe sind sparlich, unkon-
kret und sollen eher ,,weille Salbe* auf die wunden Stellen der Unternehmens-
fithrung schmieren, als dass sie tatsdchliche Verbesserungen bewirken wiirden.
Es ist zu befiirchten, dass die Koalition dieses Thema in den Wahlkampf ver-
schleppen will. Wieder hat die groBe Koalition wertvolle Zeit zur Neujustierung
der Unternehmensfiihrung auf Transparenz, Angemessenheit der Bezahlung und
personliche Verantwortlichkeit des Managements vertan.

Zu Nummer 1 (Beschrinkung der Mitfinanzierung von iiberhdhten Manager-
verglitungen durch die Biirgerinnen und Biirger)

Manager der groflen deutschen borsennotierten Unternehmen verdienen sehr
gut. Das hat die im August 2008 vorgestellte Studie der Deutschen Schutzver-
einigung fir Wertpapierbesitz (DSW) deutlich gemacht. Auch der internationale
Vergleich zeigt: Der Vorstandsvorsitzende eines im DAX notierten Unterneh-
mens verdiente 2007 mit fast 4 Mio. Euro Bargehalt fast doppelt so viel wie sein
Kollege in Frankreich sowie fast ein Drittel mehr als in der Schweiz und den
USA.

Aber auch absolut ist die Zahl im Verhéltnis zur Entwicklung der Beschéftigten-
verdienste beachtlich: Immerhin sind die Vorstandsgehélter der im DAX no-
tierten Unternehmen in 2007 um fast 8 Prozent gestiegen — eine erhebliche Dy-
namik, auch wenn die Gewinne mit fast 18 Prozent noch stirker zugenommen
haben. Diese Gewinne wurden allerdings nicht vom Vorstand alleine erwirt-
schaftet — es braucht dazu sehr viel mehr: einen modernen Kapitalstock, iiber-
zeugte und bereitwillige Kunden und Lieferanten und vor allem eine leistungs-
fahige und motivierte Belegschaft.

Schon seit einiger Zeit wird in der Offentlichkeit iiber die Angemessenheit von
Managergehéltern diskutiert. Einige Exzesse haben die Diskussion angeheizt.
Zuletzt geriet Porsche-Chef Wendelin Wiedeking erneut in die Schlagzeilen, der
nach rund 60 Mio. Euro in 2006 fiir 2007 sogar 100 Mio. Euro eingestrichen
haben soll. Die mit der gegenwértigen Finanzkrise und dem daraus folgenden
Konjunkturabschwung offenbar werdenden Managementfehler hochbezahlter
Unternehmensvorstinde haben diese 6ffentliche Debatte weiter angeheizt.

Es ist nicht die Aufgabe der Politik, {iber die konkrete Hohe von Managerver-
giitungen zu entscheiden. Es ist aber durchaus Aufgabe der Politik zu entschei-
den, bis zu welcher Hohe Managergehélter und Abfindungen gesellschaftlich
akzeptabel sind, so dass sie als Betriebsausgaben den Gewinn mindern kdnnen
und dementsprechend die Steuerzahlungen des Unternehmens senken. Dieser
Steuerausfall muss ndmlich von allen Biirgerinnen und Biirgern mitfinanziert
werden. Selbst in den USA sind deshalb die Managerbezilige borsennotierter
Unternehmen nur bis zu einer 1 Mio. US-Dollar pro Jahr als Betriebsausgabe ab-
ziehbar. Bei der Bestimmung eines gesellschaftlich akzeptablen Managergehalts
geht es um die Angemessenheit der Vergiitung in Bezug auf die personliche
Leistung, in Bezug auf die tatséchliche Unternehmensentwicklung und in Bezug
auf die Entwicklung der Lohne und Gehélter insgesamt. Die Vorstandsbeziige in
den DAX 30 Unternechmen sind beispielsweise zwischen 1997 und 2007 um
iiber 240 Prozent gestiegen, die der Angestellten nur um 31 Prozent. Bei der
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Hohe der Managergehilter hat die Bundesregierung in der Verordnung zum
Finanzmarktstabilisierungsgesetz mit dem Maximalwert von 500 000 Euro Jah-
resgehalt selbst eine Benchmark fiir eine gesellschaftlich akzeptable Manager-
verglitung gesetzt, die in der Bevolkerung weitgehend akzeptiert wird. Dies
greift der Antrag auf. Dariiber hinaus gehende Gehilter sollen nach dem Vorbild
der Abzugsbegrenzung fiir Aufsichtsratsvergiitungen nur noch zur Hélfte als Be-
triebsausgaben abziehbar sein. Die Besteuerung beim Empfinger der Vergiitung
bleibt von diesen Einschrinkungen unberiihrt in voller Hohe bestehen. Die
Begrenzung des Betriebsausgabenabzugs soll fiir alle fixen und variablen Ver-
giitungsteile gelten, um Gestaltungen zu vermeiden, die diese Begrenzung um-
gehen konnten. Mit der Begrenzung des Betriebsausgabenabzugs bei Manager-
abfindungen auf 1 Mio. Euro pro Person bringt dieser Antrag den Vorschlag von
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN aus dem letzten Jahr (Bundestagsdrucksache 16/
7530) wieder in die aktuelle Diskussion ein.

Zu Nummer 2 (Personliche Haftung der Manager fiir Falschinformationen)

Die Auswirkungen der Finanzkrise haben gezeigt, wie wichtig es ist, die Posi-
tion geschidigter Anleger zu stirken. Transparente Informationen sind notwen-
dig, um Anlegerinnen und Anleger vor Fehlentscheidungen zu schiitzen, reichen
aber bei weitem nicht aus. Fiir einen wirksamen Anlegerschutz kommt es auf die
Verfiigbarkeit, die Qualitdt und die Verldsslichkeit der Kapitalmarktinformatio-
nen an. Sind Informationen falsch, muss dies harte Konsequenzen fiir diejenigen
haben, die fir die Fehlinformation verantwortlich sind.

Bisher haften Manager nur gegeniiber ihrer Gesellschaft und nicht direkt gegen-
iiber Aktiondren oder Dritten. Zwar miissen die verantwortlichen Manager
schon heute voll dafiir gerade stehen, wenn sie durch Gesetzesverstdfe oder
grobe Fahrldssigkeit dem Unternehmen finanziellen Schaden zugefiigt haben,
dies ist aber eine mehr theoretische Moglichkeit. Der notwendige Nachweis ist
schwer zu erbringen und nur der Aufsichtsrat kann diese Mdglichkeit wahrneh-
men.

Diese personliche Managerhaftung gegeniiber den Aktionédren und Dritten ist in
anderen Landern lidngst Realitit. Beispielsweise sind in den USA Manager
schon seit Jahrzehnten fiir Falschinformationen sowohl straf- als auch zivil-
rechtlich verantwortlich. Der Sarbanes Oxley Act hat diese Verantwortung noch
einmal verschérft. Auch in Deutschland ist eine zivilrechtliche Managerhaftung
fiir Falschinformationen léngst tiberfillig.

Hinzu kommt, dass selbst wenn eine Haftung eintritt, Manager heute de facto
keinem Haftungsrisiko fiir ihr Privatvermogen ausgesetzt sind. Durch die mitt-
lerweile weit verbreiteten Managerversicherungen (D&O-Versicherungen)
werden die Entscheider in den Unternehmen vor den Folgen falscher Entschei-
dungen abgeschirmt. Auflerdem werden die Beitrdge fiir diese Versicherungen
auch noch von den Unternehmen bezahlt, also letztendlich von den Aktionédren
getragen.

Eine wirksame personliche Managerhaftung kann deshalb nur greifen, wenn
durch die Managerversicherung nur ein Teil des gesamten Haftungsrisikos ab-
gedeckt werden kann. Dieses Eigenrisiko muss so hoch angesetzt werden, dass
es den Bezligen des Managers und seiner gesellschaftlichen Verantwortung
entspricht. Dabei ist auch zu beriicksichtigen, dass die Haftung der ,,normalen*
Arbeitnehmer fiir vorsitzliche und grob fahrldssige Handlungen generell unbe-
grenzt ist. Fiir diese Beschéftigten sind auch Versicherungen des Haftungs-
risikos nicht iiblich. Insofern wird fiir Manager also lediglich ein Privileg
begrenzt. Zusétzlich muss gesichert sein, dass die Unternehmen weder die Bei-
trage zur Managerversicherung noch die Selbstbeteiligung der Manager im Haf-
tungsfall in irgendeiner Weise iibernechmen kdnnen.
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Zu Nummer 3 (Verbesserung der Kontrollfunktion des Aufsichtsrates und Er-
weiterung der Mitbestimmung der Aktiondrsversammlung)

In Deutschland werden Vorstandsgehilter von einem Vergilitungsausschuss aus
Aufsichtsratsvorsitzendem, Aufsichtsrat und Unternehmensvertreter beschlos-
sen. Dieses Gremium ist nicht frei von Interessenkonflikten, weil z. B. nicht sel-
ten die Aufwandsentschiddigung des Aufsichtsratsvorsitzenden an die Vor-
standsbeziige gekoppelt ist. Haufig sitzen in den Aufsichtsriten Vorstinde ande-
rer Unternehmen. Dadurch besteht auch in den Aufsichtsriten ein Interesse an
hohen Managervergiitungen, weil diese das Entlohnungsniveau von Vorstinden
generell steigern. Die Aktionére sind gar nicht an der Entscheidung beteiligt, ob-
wohl sie diese letztendlich finanzieren miissen.

Damit Gehaltsexzesse erst gar nicht geschehen konnen, ist es notwendig, in den
Entscheidungsprozess iiber die Gehaltsvereinbarungen der Manager den gesam-
ten Aufsichtsrat einzubeziehen sowie die Entscheidungsmoglichkeiten der An-
teilseigner auszuweiten, die als Eigentiimer letztlich die Managergehélter mit
Gewinnverzicht bezahlen. Anteilseigner, Belegschaften, Kunden wie Lieferan-
ten haben in der Regel ein Interesse daran, dass ,,ihr* Unternehmen moglichst
lange am Leben bleibt, gute Produkte und Dienstleistungen zu angemessenen
Preisen liefert, Lieferungen anstindig und regelméaBig bezahlt und insgesamt die
gesellschaftlichen Grundwerte beachtet. Dies ist eine nachhaltige Strategie, die
auch 6kologische, ethische und soziale Ziele beriicksichtigt.

Verbesserungsbedarf besteht auch bei der Offenlegung der Managergehilter.
Dies betrifft die derzeitige Moglichkeit, durch Hauptversammlungsbeschluss
die Veroffentlichung der individuellen Vorstandsbeziige zu verhindern. Die
Option widerspricht dem Transparenzgedanken; diese Hintertlir muss deshalb
geschlossen werden. Zur weiteren Steigerung der Transparenz ist das Vorstin-
degehilteroffenlegungsgesetz insbesondere in Bezug auf die Transparenz von
Altersbeziigen und Change-of-Control-Klauseln und generell fiir das Ausschei-
den eines Managers weiterzuentwickeln. Ziel ist eine detaillierte Standardisie-
rung, um sicherzustellen, dass die Offenlegung der Vorstandsbeziige eindeutig,
umfassend und vor allem auch vergleichbar ist.

Zu Nummer 4 (Uberarbeitung des Deutschen Corporate Governance Kodexes
und Stirkung der Verbindlichkeit des Kodexes)

Viele Manager haben in den vergangenen Jahren hohe Bonuszahlungen fiir
— kurzfristig betrachtet — gewinntrachtige Strategien wie z. B. mit liberhohter
Schuldenaufnahme erzielt. Jetzt im Konjunkturabschwung zeigt sich offen,
dass diese Strategien die Krise verschirfen und Unternehmen in Gefahr brin-
gen. Diese nicht nachhaltigen Managemententscheidungen werden durch ein
auf den kurzfristigen Gewinn orientiertes Gehaltssystem geradezu provoziert.
In der gegenwirtigen Finanzkrise haben kurzfristige Boni als ,,Brandbeschleu-
niger” gewirkt. Dementsprechend muss die gesamte Gehaltsstruktur des Ma-
nagements auf den langfristigen Erfolg des Unternehmens ausgerichtet werden.
Die variablen Bestandteile, die heute bis zu 90 Prozent der Vergiitungen ausma-
chen, miissen stark reduziert werden. AuBBerdem soll die obere Managemente-
bene z. B. durch ein Bonus-Malus-System auch an den Verlusten ihres Unter-
nehmens beteiligt sein, damit sich thre unternehmerische Verantwortung stérker
auch im Entlohnungssystem widerspiegelt und entsprechende Anreize ausge-
16st werden. Durch die Begrenzung der variablen Gehaltsbestandteile auf maxi-
mal ein Viertel der Gesamtvergiitung ist auch die Beteiligungen in Verlustjah-
ren begrenzt.

Anstatt kurzfristiger, vor allem am aktuellen Gewinn oder Aktienkurs orientier-
ter Jahresboni miissen langfristige Erfolgsindikatoren zugrunde gelegt werden.
Die Koalition schldgt vor, dass Manager ihre Aktienoptionen nach vier Jahren
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einlosen konnen und nicht nach zwei Jahren wie derzeit. Das ist ein reines
Placebo und greift viel zu kurz. Die meisten Unternehmen schreiben schon heute
Haltefristen von mindestens drei Jahren vor, dies hat aber nichts gebracht, wie
die Finanzkrise beweist. Eine langfristige Ausrichtung muss mindestens einen
Zehnjahreszeitraum — dies entspricht in etwa zwei Konjunkturzyklen — in den
Blick nehmen. Die Mindesthaltedauer fiir Aktienoptionen sollte deshalb auf
zehn Jahre, verldngert werden. Damit wird auch der Anreiz fiir Manager langer
im Unternehmen zu bleiben erhdht, weil sie dann den Wert der Aktienoptionen
direkt beeinflussen konnen. Auch sollte der Bezugspreis der Aktien nicht unter
dem Aktienkurs am Ausgabetag liegen, damit nicht auch noch Boni eingestri-
chen werden konnen, obwohl der Aktienkurs infolge schlechter Unternehmens-
entwicklung gesunken ist.

Durch die Beschrankung der Aufsichtsratsmandate auf maximal fiinf pro Person
wird die notwendige Professionalisierung des Aufsichtsrates vorangebracht. Die
Doppelzdhlung der Funktion des Aufsichtsratsvorsitzenden trigt dabei der
héheren Arbeitsbelastung und Verantwortung dieser Funktion Rechnung. Vor-
standsmitglieder sollen zusdtzlich maximal zwei Aufsichtsratsmandate in ande-
ren Unternehmen wahrnehmen diirfen, weil eine zu starke Verflechtung der Fiih-
rungs- und Aufsichtsebenen verschiedener Unternehmen die Unabhdngigkeit
der Aufsichtsratsfunktion in Frage stellt. Aus dem gleichen Grund soll auch ein
ehemaliges Vorstandsmitglied erst nach fiinf Jahren in den Aufsichtsrat dessel-
ben Unternehmens berufen werden diirfen. Mauscheleien und Selbstbedie-
nungsmentalitit wird so effektiv entgegengewirkt.

Gesetzliche Vorschriften werden dann notwendig, wenn Appelle in weitgehend
unverbindlichen Empfehlungslisten nicht ausreichen, wie z. B. das Vorstands-
vergiitungs-Offenlegungsgesetz gezeigt hat: Obwohl die Empfehlung zur Offen-
legung der Managergehélter im Deutschen Corporate Governance Kodex ent-
halten war, hielten sich zu wenige Unternehmen daran; deshalb mussten die not-
wendigen Rahmenbedingungen schlieBlich mit Hilfe gesetzlicher Vorschriften
gesetzt werden. Es ist deshalb notwendig die Verbindlichkeit des Kodexes zu
stirken, indem nach einer angemessenen Umsetzungsfrist gesetzliche Regelun-
gen folgen, falls die Empfehlungen des Kodexes nicht umgesetzt werden.
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