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Gesetzentwurf

der Fraktionen der CDU/CSU und SPD

Entwurf eines Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsverglitung
(VorstAG)

A. Problem und Ziel

Es ist eine der Lehren der Finanzmarktkrise, dass von kurzfristig ausgerichteten
Vergiitungsinstrumenten fehlerhafte Verhaltensanreize ausgehen konnen. Wer auf die Erreichung
solcher kurzfristiger Parameter ausgerichtet ist (Borsenkurs, Auftragsvolumen etc. zu einem
bestimmten Stichtag), wird das nachhaltige Wachstum seines Unternehmens aus dem Blick
verlieren und zum Eingehen unverantwortlicher Risiken verleitet. Ziel des Gesetzentwurfs ist es,
die Anreize in der Vergiitungsstruktur fiir Vorstandsmitglieder in Richtung einer nachhaltigen und
auf Langfristigkeit ausgerichteten Unternehmensfiihrung zu stirken. Zugleich soll die
Verantwortlichkeit des Aufsichtsrats fiir die Ausgestaltung der Vorstandsvergiitung gestirkt und
konkretisiert werden sowie die Transparenz der Vorstandsvergiitung gegeniiber den Aktiondren
und der Offentlichkeit verbessert werden.

B. Lésung

Der Entwurf sieht vor, dass der Aufsichtsrat bei der Festsetzung der Gesamtbeziige des einzelnen
Vorstandsmitglieds dafiir zu sorgen hat, dass Verhaltensanreize zur nachhaltigen
Unternehmensentwicklung gesetzt werden. Aktienoptionen konnen zukiinftig erst nach vier und
nicht wie bisher nach zwei Jahren eingelost werden. Die Herabsetzung von Vorstandsvergiitungen
durch den Aufsichtsrat wird erleichtert und die Haftungsbestimmungen fiir die
Aufsichtsratsmitglieder wegen unangemessener Vergiitungsfestsetzung unterstrichen. Die
Offenlegung der Vergiitung und Versorgungsleistungen der Vorstandsmitglieder wird weiter
konkretisiert. Der Aufsichtsrat kann die Entscheidung tiber Vorstandsvertrige nicht mehr zur
abschliefenden Behandlung an einen Ausschuss delegieren. SchlieBlich konnen ehemalige
Vorstandsmitglieder fiir eine Karenzzeit von drei Jahren nach ihrem Ausscheiden aus dem
Vorstand nicht Mitglied eines Priifungsausschusses oder eines dhnlichen Ausschusses werden.

* Wird nach Vorliegen der lektorierten Druckfassung durch diese ersetzt.




C. Alternativen

Keine

D. Finanzielle Auswirkungen auf die éffentlichen Haushalte

Der Gesetzentwurf hat auf die 6ffentlichen Haushalte keine bezifferbaren Auswirkungen.

E. Sonstige Kosten

Fiir die Wirtschaft, insbesondere mittelstindische Unternehmen, entstehen keine ‘direkten Kosten.
Auswirkungen auf die Einzelpreise oder das Preisniveau, <insbesondere auf das
Verbraucherpreisniveau, sind nicht zu erwarten.

F. Biirokratiekosten

Fiir die Wirtschaft wird eine Informationspflicht gedndert. Diese Anderung diirfte sich nur
marginal auf die Biirokratiekosten auswirken. Fiir die Biirgerinnen und Biirger und fiir die
Verwaltung werden keine Informationspflichten eingefiihrt, vereinfacht oder abgeschafft.



Entwurf eines Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
(VorstAG)

Vom [Datum der Ausfertigung]

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. 1 S. 1089), das zuletzt durch Artikel ... des
Gesetzes vom ... (BGBL. I S. ...) gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

§ 87 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Der Aufsichtsrat hat bei der Festsetzung der Gesamtbeziige des einzelnen
Vorstandsmitglieds  (Gehalt, = Gewinnbeteiligungen, = Aufwandsentschidigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen, < anreizorientierte Vergiitungszusagen wie zum
Beispiel Aktienbezugsrechte und Nebenleistungen jeder Art) dafiir zu sorgen, dass diese
in einem angemessenen Verhdltnis zu den Aufgaben und Leistungen des
Vorstandsmitglieds, zur Lage der Gesellschaft und der iiblichen Vergiitung stehen und
langfristige Verhaltensanreize zur nachhaltigen Unternehmensentwicklung setzen. Dies
gilt sinngemiB fiir Ruhegehalt, Hinterbliebenenbeziige und Leistungen verwandter Art.*

Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Verschlechtert sich die Lage der Gesellschaft nach der Festsetzung so, dass die
Weitergewéhrung der Beziige nach Absatz 1 unbillig wére, so hat der Aufsichtsrat oder
im Falle des § 85 Absatz 3 das Gericht auf Antrag des Aufsichtsrats die Beziige auf die
angemessene Hohe herabzusetzen.

§ 107 Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Satz 3 werden nach den Woértern ,,§ 84 Abs. 1 Satz 1 und 3, Abs. 2 und Abs. 3 Satz 1°
die Worter ,,, § 87 Abs. 1 und 2 Satz 1° eingefiigt.

Folgender Satz wird angefiigt:

,Mitglied eines Priifungsausschusses kann nicht sein, wer in den letzten drei Jahren
Vorstandsmitglied der Gesellschaft war.*

Dem § 116 werden die folgenden Sétze angefiigt:

»Sie sind namentlich zum Ersatz verpflichtet, wenn sie eine unangemessene Vergiitung
festsetzen (§ 87 Absatz 1). In diesem Fall ist der Mehrbetrag zu einer angemessenen
Vergiitung als Mindestschadensersatz zu erstatten."

In § 193 Absatz 2 Nummer 4 werden die Worter ,,zwei Jahre® durch die Woérter ,,vier Jahre*
ersetzt.



Artikel 2
Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz

§ 23 des Einfithrungsgesetzes zum Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. I S. 1185),

das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI I S. ...) gedndert worden ist, wird wie
folgt gefasst:

»§ 23
Ubergangsvorschrift zum Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung

§ 193 des Aktiengesetzes in der Fassung des Gesetzes»zur Angemessenheit der

Vorstandsvergiitung vom ... [einsetzen: Ausfertigungsdatum und Fundstelle dieses Gesetzes] ist
erstmals auf Beschliisse anzuwenden, die in Hauptversammlungen gefasst werden, die nach dem ...
[einsetzen: Datum des Inkrafttretens nach Artikel 5 dieses Gesetzes] einberufen werden.*

Artikel 3
Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil III, Gliederungsnummer 4100-1,

verdffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI. I S.
...) gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1.

§ 285 Nummer 9Buchstabe a Satz 6 und 7 wird durch folgenden Satz ersetzt:
,Dies gilt auch fir:

aa). Leistungen, die dem Vorstandsmitglied fiir den Fall einer vorzeitigen Beendigung seiner
Tatigkeit zugesagt worden sind;

bb) Leistungen, die dem Vorstandsmitglied fiir den Fall der reguldren Beendigung seiner
Tatigkeit zugesagt worden sind, mit ihrem Barwert, sowie den von der Gesellschaft
wihrend des Geschiftsjahres hierfiir aufgewandten oder zuriickgestellten Betrag;

cc) wihrend des Geschiftsjahres vereinbarte Anderungen dieser Zusagen;

dd) Leistungen, die einem fritheren Vorstandsmitglied, das seine Tétigkeit im Laufe des
Geschiftsjahres beendet hat, in diesem Zusammenhang zugesagt und im Laufe des
Geschiftsjahres gewihrt worden sind.”

In § 286 Absatz 5 Satz 1 und in § 289 Absatz 2 Nummer 5 Satz 2 werden jeweils die Worter
,»Satz 5 bis 9° durch die Worter ,,Satz 5 bis 8° ersetzt.

§ 314 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 1 Nummer 6 Buchstabe a Satz 6 und 7 wird durch folgenden Satz ersetzt:



,Dies gilt auch fiir:

aa) Leistungen, die dem Vorstandsmitglied fiir den Fall einer vorzeitigen Beendigung
seiner Tatigkeit zugesagt worden sind;

bb) Leistungen, die dem Vorstandsmitglied fiir den Fall der reguldren Beendigung seiner
Tatigkeit zugesagt worden sind, mit ihrem Barwert, sowie den von der Gesellschaft
wihrend des Geschiftsjahres hierfiir aufgewandten oder zuriickgestellten Betrag;

cc) wihrend des Geschiftsjahres vereinbarte Anderungen dieser Zusagen;

dd) Leistungen, die einem fritheren Vorstandsmitglied, das seine Titigkeit im Laufe des
Geschiftsjahres beendet hat, in diesem Zusammenhang zugesagt und im Laufe des
Geschiftsjahres gewihrt worden sind.*

b) In Absatz 2 werden die Worter ,,Satz 5 bis 9° durch die Worter ,,Satz.5 bis 8 ersetzt.

4. In § 315 Absatz 2 Nummer 4 Satz 2 werden die Woérter ,,Satz 5 bis 9" durch die Worter ,,Satz
5 bis 8 ersetzt.

Artikel 4
Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Handelsgesetzbuch

Dem Einfiihrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil III,
Gliederungsnummer 4101-1, vertffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel... des
Gesetzes vom ... (BGBIL. I S. ...) geéndert worden ist, wird folgender Dreiligster Abschnitt
angefiigt:

wDreifRigster Abschnitt

Ubergangsvorschriften zum Gesetz zur Angemessenheit
der Vorstandsvergiitung

Artikel 68

§ 285 Nummer 9, § 286 Absatz 5 Satz 1, § 289 Absatz 2 Nummer 5, § 314 Absatz 1 Nummer
6, Absatz 2 und § 315 Absatz 2 Nummer 4 des Handelsgesetzbuchs in der Fassung des Gesetzes
zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung vom ... [einsetzen: Ausfertigungsdatum und
Fundstelle dieses Gesetzes] sind erstmals auf Jahres- und Konzernabschliisse fiir das nach dem 31.
Dezember 2009 beginnende Geschiftsjahr anzuwenden. Die bis zum ... [einsetzen: Tag vor dem
Inkrafttreten des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung] geltenden Fassungen der §
285 Nummer 9, § 286 Absatz 5 Satz 1, § 289 Absatz 2 Nummer 5, § 314 Absatz 1 Nummer 6,
Absatz 2 und § 315 Absatz 2 Nummer 4 des Handelsgesetzbuchs sind letztmals auf Jahres- und
Konzernabschliisse fiir das vor dem 1. Januar 2010 beginnende Geschéftsjahr anzuwenden.
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Artikel 5

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.

Berlin, den 17. Mérz 2009

Volker Kauder, Dr. Peter Ramsauer und Fraktion

Dr. Peter Struck und Fraktion



Begriindung

A. Allgemeiner Teil

Die  Finanzmarktkrise hat deutlich gemacht, dass von kurzfristig ausgerichteten
Vergiitungsinstrumenten fehlerhafte Verhaltensanreize ausgehen kénnen. Wer in seinem Handeln auf
die Erreichung solcher kurzfristiger Parameter ausgerichtet ist (Boérsenkurs, Auftragsvolumen etc. zu
einem bestimmten Stichtag), wird das nachhaltige Wachstum seines Unternehmens aus dem Blick
verlieren. Wer stichtagsbezogen Boni erhilt, ohne an einer nachfolgenden Verschlechterung der
Parameter beteiligt zu werden, wird zum Eingehen unverantwortlicher Risiken verleitet. Der
vorliegende Entwurf setzt systemimmanent beim Aufsichtsrat an. Der Aufsichtsrat ist verantwortlich
fir die angemessene Festsetzung der Vergiitung. Diese Verantwortung soll nicht verwéssert, sondern
verdeutlicht werden. Deshalb werden dem Aufsichtsrat schirfere Kriterien der Angemessenheit
vorgegeben. Dem Aufsichtsrat muss aber auch klar sein, dass er personlichhaftet, wenn er eine
unangemessene Vergiitung festsetzt. Er kann diese wichtige Aufgabe nicht mehr zur endgiiltigen
Behandlung in einen Ausschuss verlagern und es werden ihm wirksame Instrumente an die Hand
gegeben, eine Vergiitung nachtraglich herabzusetzen, wenn die Verhéltnisse der Gesellschaft sich
wesentlich verschlechtert haben. Der Offentlichkeit, insbesondere den Aktiondren der Gesellschaft
wird durch eine verbesserte Transparenz die Moglichkeit eroffnet, effektiver zu kontrollieren, ob der
Aufsichtsrat diesen Pflichten nachgekommen ist.

Die Vorschlige beruhen auf den Beschliissen der Koalitionsarbeitsgruppe Managergehilter der
CDU/CSU und SPD unter Leitung der Abgeordneten PoB und Bernhardt, die in den Jahren 2008 und
2009 getagt und am 29. Januar 2009 ihre Beschliisse.gefasst hat.

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes folgt aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 des
Grundgesetzes (Recht der Wirtschaft). Eine.bundesgesetzliche Regelung ist zur Wahrung der Rechts-
und Wirtschaftseinheit erforderlich, da die Kapitalmérkte die Aktiengesellschaft als standardisierte
und gleichmaBig ausgestaltete Gesellschaftsform erwarten.

Der Gesetzentwurf ist mit dem Europarecht vereinbar.

Der Gesetzentwurf hat keine messbaren finanziellen Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte.
Fiir die Wirtschaft, insbesondere mittelstindische Unternehmen, entstehen keine direkten Kosten.
Auswirkungen < auf 'die  Einzelpreise oder das Preisniveau, insbesondere auf das
Verbraucherpreisniveau, sind nicht zu erwarten.

Fiir die Wirtschaft wird eine Informationspflicht gesindert. Diese Anderung diirfte sich nur marginal

auf die Biirokratiekosten auswirken. Fiir die Biirgerinnen und Biirger und fiir die Verwaltung werden
keine Informationspflichten eingefiihrt, vereinfacht oder abgeschaftt.



B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Aktiengesetzes)
Zu Nummer 1 (Anderung des § 87 AktG)

Zu Buchstabe a

§ 87 Absatz 1 des Aktiengesetzes (AktG) enthilt mit seiner Angemessenheitsschranke bereits eine
Einschrinkung der Vertragsfreiheit. Er wurde 1937 als Reaktion auf Skandale wegen iiberhShter
Vorstandvergiitungen eingefithrt — und hat damals Wirkung erzielt. Mit der . vorgeschlagenen
Anderung sollen die Kriterien der Angemessenheitspriifung weiter konkretisiert und'im Hinblick auf
Langfristigkeit der Anreize und Nachhaltigkeit des Vorstandshandelns fortentwickelt werden.

Als neues Kriterium wird ,,die Leistung des Vorstandsmitgliedes* eingefiigt, wie dies schon heute der
Deutsche Corporate Governance Kodex als Empfehlung vorsieht. Wenngleich die Vergiitung
regelmiBig nur fiir kiinftige Leistungen festgesetzt wird, .erscheint es jedenfalls bei
Vertragsverldangerungen sinnvoll, die bisherigen personlichen Leistungen mit heranzuziehen. Ferner
ist durch die Bezugnahme auf die ,,iibliche Vergiitung* bei der Festsetzung der Gesamtbeziige auf das
Vergleichsumfeld abzustellen. Damit ist die Branchen-, GroBen- und Landesiiblichkeit gemeint. Es
kann aber auch das Lohn- und Gehaltsgefiige im Unternehmen herangezogen werden (Vertikalitét).

Entsprechend dem Vorschlag der Baums-Kommission (Bericht der Regierungskommission Corporate
Governance aus dem Jahr 2001) sowie . dem. 10-Punkte-Programm der Bundesregierung
»Anlegerschutz und Unternehmensintegritét™.von 2003 soll der Katalog des Klammerzusatzes in § 87
Absatz 1 Satz 1 AktG um anreizorientierte Vergiitungszusagen wie zum Beispiel
Aktienbezugsrechte® ergénzt werden.

Zusitzlich wird dem Aufsichtsrat. vorgegeben, mit den eingesetzten Vergiitungsinstrumenten,
insbesondere mit den performanceabhéngigen, variablen Elementen ,langfristige Verhaltensanreize®
zu setzen. Dies bedeutet, dass beispielsweise Gratifikationen und Boni nicht so angelegt sein sollen,
dass die Erfiillung ihrer Parameter nur zum Stichtag (z. B. Jahresende), von den Begiinstigten etwa
durch Aufbldhung des Auftragsvolumens, angestrebt wird und nachfolgende Verschlechterungen der
Parameter fiir die Vergiitung ohne Folgen bleiben. Der Aufsichtsrat hat danach auch darauf zu achten,
dass an Bilanzparametern ausgerichtete erfolgsabhingige Vergiitungen nicht durch auBerordentliche
Gewinne (z. B. Beteiligungsverkéufe) oder volatile Buchgewinne aufgebliht werden kénnen.

Unbeschadet der Moglichkeit, eine Festvergiitung zu vereinbaren, bedeutet das Setzen langfristiger
Anreize ferner, dass Aktien, die als Vergiitung gewidhrt werden, Haltefristen unterliegen sollten, die
sich an der Ausiibungsfrist fiir Aktienoptionen orientieren, und dass ,,phantom stocks® und #hnliche
schuldrechtliche Instrumente gleichfalls nur die langfristige Kursentwicklung und damit das
langfristige Unternehmenswohl belohnen sollten. Der Langfrist-Ausrichtung in § 87 Absatz 1 AktG
entspricht die Anderung des § 193 Absatz 2 AktG. Aktienoptionen konnen danach friihestens vier
Jahre nach Einrdumung der Option ausgeilibt werden. Dadurch wird dem Begiinstigten ein stirkerer
Anreiz zu langfristigem Handeln zum Wohl des Unternehmens gegeben. Die Vier-Jahresfrist ist
umgekehrt Auslegungshilfe fiir die Formulierung langfristiger Verhaltensanreize im Sinne des § 87
Absatz 1 AktG.

Zu Buchstabe b

§ 87 Absatz 2 AktG lieB schon bisher eine nachtrigliche Herabsetzung der Vorstandsbeziige durch den
Aufsichtsrat zu. Dafiir mussten kumulativ zwei Bedingungen gegeben sein: Es musste eine
wesentliche Verschlechterung in den Verhiltnissen der Gesellschaft eingetreten sein und eine
Weitergew#hrung musste eine schwere Unbilligkeit fiir die Gesellschaft darstellen.



Die Voraussetzungen werden durch die Neuformulierung klarer und schérfer gefasst. Erstens wird auf
die ,,Lage der Gesellschaft™ abgestellt, die bereits in § 87 Absatz 1 Satz 1 AktG Voraussetzung fiir die
angemessene Festsetzung ist. Zweitens wird auf das Merkmal der ,,wesentlichen* Verschlechterung
verzichtet, das hier unscharf ist. Drittens muss eine Weitergew#dhrung unbillig sein. Auf eine ,,grobe®
Unbilligkeit wird verzichtet.

Eine Verschlechterung der Lage der Gesellschaft liegt danach beispielsweise vor, wenn die
Gesellschaft Entlassungen oder Lohnkiirzungen vornehmen muss und keine Gewinne mehr
ausschiitten kann. Insolvenz oder unmittelbare Krise erfiillen die Voraussetzung stets, sind aber nicht
notwendig. Die Weiterzahlung der Beziige ist ,,unbillig”, wenn der Vorstand pflichtwidrig gehandelt
hat, aber auch dann, wenn ihm kein pflichtwidriges Verhalten vorzuwerfen ist, die Verschlechterung
der Lage der Gesellschaft jedoch in die Zeit seiner Vorstandsverantwortung féllt und ihm zurechenbar
ist. Es kommt dabei nicht nur auf die ,,Unbilligkeit™ fiir die Gesellschaft an.

Die Herabsetzung erfolgt auf das Niveau, welches nach § 87 Absatz 1 Satz 1 AktG in dieser Situation
angemessen wire. Sie betrifft nicht nur die Beziige aktiver Vorstandsmitglieder! Erfasst werden neben
den Anspriichen auf Auszahlung der Restlaufzeit des Vertrages bei Entlassung des Vorstands auch die
in § 87 Absatz 1 Satz 2 AktG genannten Ruhegehilter, Hinterbliebenenbeziige und Leistungen
verwandter Art.

Zu Nummer 2 (Anderung des § 107 AktG)

Zu Buchstabe a

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder braucht nach geltendem Recht nicht im Aufsichtsratsplenum
beschlossen zu werden. Oft ist dafiir ein Personalausschuss vorgesehen.

Zur Verbesserung der Transparenz der Vergiitungsfestsetzung soll mit der Anderung des § 107 Absatz
3 Satz 3 AktG die Festsetzung der Vorstandsvergiitung dem Aufsichtsratsplenum vorbehalten sein.
Der Personalausschuss hat dann nur noch vorbereitende Funktion. Diese Anderung geht deutlich iiber
die Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex hinaus (vgl. Abschnitt 4.2.2 der Fassung
vom 6. Juni 2008: ,Das .Aufsichtsratsplenum soll auf Vorschlag des Gremiums, das die
Vorstandsvertrage behandelt, tiber.die Struktur des Vergiitungssystems fiir den Vorstand beraten und
soll sie regelmiBig tiberpriifen®).

Die Anderungen beziehen sich auf das Aktiengesetz in der Fassung, die es nach derzeitigem Stand in
der Fassung des Gesetzes zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG) haben wird. Durch dieses
Gesetz soll nach § 107 Absatz 3 Satz 1 AktG ein neuer Satz 2 eingefiigt werden. Der bisherige Satz 2,
der durch Buchstabe a gedndert wird, wird dann Satz 3 sein.

Zu Buchstabe b

Durch das BilMoG wird kiinftig klargestellt, dass der Aufsichtsrat neben anderen Ausschiissen auch
einen Priifungsausschuss einrichten kann.

Der Corporate Governance Kodex (Abschnitt 5.3.2) beschreibt den Priifungsausschuss wie folgt: ,,Der
Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss (Audit Committee) einrichten, der sich insbesondere mit
Fragen der Rechnungslegung, des Risikomanagements und der Compliance, der erforderlichen
Unabhingigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer, der
Bestimmung von Priifungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung befasst. Die vorgeschlagene
Regelung gilt unabhingig davon, ob ein solcher Ausschuss tatsdchlich als ,,Priifungsausschuss®
bezeichnet wird.

Setzt der Aufsichtsrat einen Priifungsausschuss ein, kann nach der Neufassung des § 107 Absatz 3
AktG Mitglied dieses Priifungsausschusses nicht werden, wer in den letzten drei Jahren
Vorstandsmitglied der Gesellschaft war. Damit werden mogliche Interessenkonflikte der



Ausschussmitglieder aufgrund vorheriger Vorstandstitigkeit vermieden und verhindert, dass die
Aufdeckung von Unstimmigkeiten in der Vergangenheit vom ehemaligen Vorstandsmitglied im
Priifungsausschuss verhindert wird. Der Gesetzentwurf geht damit iiber den Deutschen Corporate
Governance Kodex hinaus, der einen Ausschluss nur anrdt (,sollte”) und diesen nur auf den
Vorsitzenden des Priifungsausschusses bezieht.

Zu Nummer 3 (Anderung des § 116 AktG)

Zusdtzlich zu der weiteren Konkretisierung der Kriterien fiir die Angemessenheit der
Vorstandsvergiitung in § 87 AktG, soll deutlicher gemacht werden, dass die angemessene
Vergiitungsfestsetzung zu den wichtigsten Aufgaben des Aufsichtsrats gehort und dass er fiir
PflichtverstoBe personlich haftet. Dies ist den Betroffenen derzeit offenbar nicht ausreichend bewusst.

Nach den §§ 116, 93 AktG haftet jedes Aufsichtsratsmitglied fiir einen schuldhaften Versto3 gegen die
Sorgfaltspflichten eines ordentlichen Aufsichtsrats hohenméBig unbegrenzt. Die vorgeschlagene
Anderung hebt die Sorgfaltspflicht des Aufsichtsrats bei der Vergiitungsfestsetzung — neben der
Verschwiegenheitspflicht — besonders hervor. Sie formuliert zudem eine Schadenspauschalierung. Der
zu ersetzende Schaden entspricht ohnehin regelmidBig der Differenz zwischen der angemessenen
Vergiitung und der tatsdchlich festgesetzten Vergiitung. Dies gilt auch dann, wenn das Unternehmen
besonders erfolgreich gewirtschaftet hat bzw. besonders hohe Wertzuwichse erzielen konnte und
behauptet wird, dies habe an der iiberhohten Vergiitung gelegen. Eine Vorteilsausgleichung kommt
insoweit grundsétzlich nicht in Betracht. Sie setzt voraus, dass der wirtschaftliche Vorteil ebenso wie
der Schaden addquat durch das schiddigende Ereignis verursacht wurde und seine Anrechnung dem
Geschiddigten zumutbar ist, dem Zweck des Schadensersatzes entspricht und den Schadiger nicht
unbillig entlastet, woran es in den Fillen unangemessen und damit gesetzeswidrig iiberhShter
Vergiitung regelméBig fehlen diirfte.

Als Schaden ist jedenfalls die Differenz zwischen der angemessenen Vergiitung und der tatséchlich
festgesetzten Vergiitung zu bezahlen.

Zu Nummer 4 (Anderung des § 193 AktG)

Vgl. hierzu die Begriindung zuNummer 1 Buchstabe a.

Zu Artikel 2 (Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz)

Die Ubergangsregelung stellt sicher, dass vor Inkrafttreten der Neuregelung gefasste Beschliisse nicht
unwirksam werden.

Zu Artikel 3 (Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Zu Nummer 1 (Anderung des § 285 HGB)

Der neue Satz 6 fordert, insoweit iiber das geltende Recht hinausgehend, grundsitzlich auch
detaillierte Angaben zu Leistungen sowohl fiir den Fall einer vorzeitigen wie einer reguldren
Beendigung der Vorstandstitigkeit.

RegelmiBig werden fiir den Fall einer Amtsniederlegung, Abberufung, Dienstunfihigkeit und sonstige
Fille, wie zum Beispiel Beendigung der Vorstandstitigkeit infolge eines Kontrollwechsels nach einem
Ubernahmeangebot, bereits vorab vertragliche Vorkehrungen getroffen. Angaben iiber den Wert
solcher Zusagen verbessern den Einblick der materiell betroffenen Eigenkapitalgeber im Hinblick auf
den materiellen Umfang der getroffenen Vereinbarungen und die Anreize ihres Fiithrungspersonals.
Fiir den Fall der vorzeitigen Beendigung des Vertrages geht es in der Regel um die Frage, ob und in
welchem Umfang der Vertrag fiir die Restlaufzeit weiterzuzahlen ist, ob abgezinst wird, ob



anderweitiger Verdienst anzurechnen ist, wie mit den entgehenden Boni zu verfahren ist usw. Bei den
Angaben hierzu ist erforderlichenfalls nach den einzelnen Beendigungsgriinden zu differenzieren.

Anzugeben sind ferner alle Leistungen, die dem Mitglied fiir den Fall der reguldren Beendigung seiner
Vorstandstitigkeit versprochen worden sind, einschlieBlich ihres Barwerts. Hierzu z#hlen die
zugesagten Ruhegehaltsbeziige und Hinterbliebenenbeziige, aber auch sonstige Leistungen wie
Weiterbenutzung eines Biiros, Dienstwagen etc. Ferner ist die Angabe des hierfiir im letzten
Geschiftsjahr aufgewandten (Zahlungen an eine entsprechende Einrichtung) oder zuriickgestellten
Betrages erforderlich.

Ist wihrend des Geschiftsjahres eine Anderung der Zusagen gemiB Doppelbuchstaben aa oder bb
vereinbart worden, so ist diese Anderung offenzulegen, damit ein verstindiger Anleger die Bedeutung
dieser Anderung fiir die Gesellschaft und ihren Wert vor und nach dieser Anderung fiir das
Vorstandsmitglied erkennen kann. Ferner sind gemd Doppelbuchstabe dd die einem wéhrend des
Geschiftsjahres ausgeschiedenen Vorstandsmitglied in diesem Zusammenhang zugesagten und
gewihrten Leistungen ebenfalls individuell und detailliert offenzulegen und nicht nur im Rahmen der
Gesamtbeziige frithere Vorstandsmitglieder nach § 285 Satz 1 Nummer 9 Buchstabe b zu nennen.

Die Anderungen beziehen sich auf das Handelsgesetzbuch (HGB)«in der Fassung, die es nach
derzeitigem Stand in der Fassung des BilMoG haben wird.

Zu Nummer 2 (Anderung der §§ 286 und 289 HGB)

Es handelt sich jeweils um eine Folgednderung zu Nummer 1.

Zu Nummer 3 (Anderung des § 314 HGB)

Durch die Anderung des § 314 HGB werden die Vorschriften fiir den Einzelabschluss (vgl. hierzu
Nummer 1) fiir den Konzernabschluss tibernommen.

Zu Nummer 4 (Anderung des § 316 HGB)

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Nummer 3.

Zu Artikel 4 (Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Handelsgesetzbuch)

Aufgrund der «Ubergangsvorschrift sind die neuen Bestimmungen iiber die Offenlegung von
Vorstandsvergiitungen im Jahres- und Konzernabschluss erstmals auf Jahres- und Konzernabschliisse
fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 2009 beginnen.

Zu Artikel 5 (Inkrafttreten)

Die Vorschrift regelt das Inkrafttreten des Gesetzes.



