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1 Fragestellung

§ 78 Abs 1 AktG lautet

»(1) Der Aufsichtsrat hat dafur zu sorgen, dass @esamtbeziige der Vorstandsmitglieder
(Gehalter, Gewinnbeteiligungen,  Aufwandsentschadign, Versicherungsentgelte,

Provisionen, anreizorientierte Vergutungszusaged Nebenleistungen jeder Art) in einem
angemessenen Verhaltnis zu den Aufgaben und Lgéstudes einzelnen Vorstandsmitglieds,
zur Lage der Gesellschaft und zu der ublichen Mergii stehen und langfristige

Verhaltensanreize zur nachhaltigen Unternehmensekitimg setzen. Dies gilt sinngemar
fir Ruhegehalter, Hinterbliebenenbeziige und Leggnrverwandter Art!

Die Bestimmung, welche auf den ersten Blick klad urerstéandlich erscheint, wirft bei
naherer Betrachtung zahlreiche Fragen auf. Sieakntmbestimmte bzw nicht néaher
definierte Rechtsbegriffe, die vor allem zu Auslegsproblemen in der Praxis der
Rechtsanwendung fiihrérinsbesondere stellt sich die Frage, was der Ggste¢z mit dem
unbestimmten Begriff ,angemessenes Verhaltnis* mend wie die Kriterien, anhand deren
die Angemessenheit beurteilt wird, zueinander steHeie Auflistung der im Gesetz
genannten Kriterien, um die Grenzen und Kontureses unbestimmten Rechtsbegriffes zu
konkretisieren, lasst folgende Punkte im Unklanee|/che im Rahmen dieser Arbeit einer
naheren Prifung zu unterziehen sein werden:

Was ist unter dem Begriff ,Gesamtbezlige” der Vardsaitglieder zu verstehen und welche
Varianten bzw Gestaltungsmoglichkeiten der Vorssaedylitungen gibt es? Welche
Aufgaben und Leistungen des einzelnen Vorstand$edsy hat der Aufsichtsrat bei seiner
Vergutungsentscheidung heranzuziehen bzw wie hateezu gewichten? Ist die Auflistung
der Angemessenheitskriterien gemaf 8 78 AktG detraiinsoder taxativ? Was wird unter
der ,Lage der Gesellschaft* verstanden? Sind dier\dgenslage und/oder die wirtschaftliche
Gesamtlage, und allfallige Unternehmensprognosenzieahlen oder nicht? Was ist unter
einer ,ublichen Vorstandsvergitung” gemeint, isbelaauf die regionale, nationale oder

internationale Vergleichbarkeit abzustellen? Auflole langfristigen Verhaltensanreize zur

1 BGBI. | Nr. 35/2012; Diese aktienrechtliche Bestiomg wurde im Zuge des 2. Stabilitatsgesetztes 2012
jungst geandert.
? Liicke Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen — Dée ersbestimmbare unbestimmte Rechtsbegriff,
NZG 2005, 692.
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nachhaltigen Unternehmensentwicklung stellt der eGzgeber ab und wie sind diese

auszugestalten? Auf alle diese Fragen wird im Zungmer Arbeit naher eingegangen.

Zu Beginn der Arbeit wird die historische Entwicktudes Osterreichischen Aktienrechts und
die Entstehungsgeschichte des 8 78 AktG néher slattie Das darauf folgende Kapitel
widmet sich den praxisrelevanten Zahlen, Daten @Hadtten zu Vorstandsbezigen in
Osterreich  sowie international. Welche Rolle der fsiahtsrat bei der
Angemessenheitsprifung von Vorstandsvergitungealtspivird im vierten Kapitel der
vorliegenden Arbeit erlautert. Was unter dem Hégvlorstandsvergutung® zu verstehen ist
und welche Ausgestaltungsformen vom Aufsichtsratr filie Vergitung der
Vorstandsmitglieder gewéhlt werden kénnen, wirdKempitel Funf dargestellt. Das sechste

Kapitel widmet sich den ,Angemessenheitskriteriand ihnrem Verhaltnis zueinander.

Die Frage der Angemessenheit muss somit geklarnh, sbevor man sich der
Rechtsfolgenproblematik stellt. In Kapitel Siebererden dann die Rechtsfolgen einer
Verletzung des 8 78 AktG untersucht, dabei geht ues Auswirkungen auf den

Anstellungsvertrag sowie SchadenersatzpflichtenAdésichtsrats.

Schlie3lich  wird der Versuch unternommen, neue hgswege fiur die
Angemessenheitssicherung der Vorstandsverguturfqnden und bestehende Losungswege
werden auf ihre Vor- und Nachteile hin Gberprift. b Oeine einseitige
Herabsetzungsmaoglichkeit von Vorstandsvergitungerwirtschaftlich schlechten Zeiten
besteht, wird in Kapitel Neun naher erlaufeRie Entwicklung der Vergiitungstransparenz
und die durch die Offenlegung der Vorstandsvergiituom Gesetzgeber angestrebten Ziele,
wie ua der Anlegerschutz, werden in einem eigenempitél dargestelft. Die
Haftungsproblematik beztiglich der Abfertigungen verheidenden Vorstandsmitgliedern
und insbesondere der dem Aufsichtsrat dabei zukordene unternehmerische
Ermessensspielraum werden in Kapitel EIf behan@eals darauf folgende Kapitel gibt einen
ausfiihrlichen Uberblick lber die aktuelle (geset®) Entwicklung der Vorstandsvergiitung

in Osterreich, Deutschland und insbesondere inferider europaischen Unidn.Den

% Siehe dazu Kapitel Sechs.

* Vgl dazu Kapitel Neun. Die einseitige Herabsetamgglichkeit von Vorstandsvergiitungen in wirtscliift
schlechten Zeiten war friher in 8 78 Abs 2 AktG 1 g@setzlich verankert.

® Vgl dazu Kapitel EIf.

® Vgl dazu Kapitel Zwslf.



Abschluss dieser Arbeit bildet das Schlusswortdeém auch die wesentlichsten Ergebnisse

zusammengefasst werdén.

" Vgl dazu Kapitel Dreizehn.



2 Die Entstehungsgeschichte des § 78 AktG

Das geltende Osterreichische Unternehmens- bzw éfsnedht hat deutsche Wurzeln. Die
Vielzahl der ahnlichen bzw teilweise inhaltsgleicheeinzelnen dsterreichischen und
deutschen aktienrechtlichen Regelungen ist hisforlzegriind- bzw belegbag. 78 6AktG
geht in seinem Ursprung auf die Parallelbestimmdeg jetzigen 8 87 dAktG zurlck,
weshalb im Folgenden auch auf die historische Exdwng der Regelungen des deutschen
Aktienrechts eingegangen witdDie Vorbildwirkung der zur damaligen Zeit in Kraft
stehenden deutschen Regelungen zeigt sich aucmdm® historischen Entwicklung des
deutschen Aktienrechfs Es existierten um die Jahrhundertwende 141 Pahgra des
deutschen Aktienrechts idF HGB 1897 und nur 23 dawdesen kein dsterreichisches
Pendant auf Verwaltungs- oder paralleler Geseteemehuf-’ Die Interpretation des Wortes
liefert eine erste Hilfestellung, um 8 78 AktG mi@" auszulegen. Aus diesem Grund ist es
zweckmalRig, den spezifischen Sprachgebrauch destZgebers bei Einfihrung dieser
Bestimmung zu erlauteras Ziel dieser rechtshistorischen Untersuchungf learin, den
Beitrag der Geschichte fir die dogmatische Analges geltenden Rechts und ihrer
ungeldsten Rechtsfragen nutzbar zu macGemarn 8 78 Abs 1 Satz 1 aF hat der Aufsichtsrat
daflr zu sorgen, dass die Vorstandsvergitung arggamezur Lage der Gesellschaft und den
Aufgaben des Vorstandsmitgliedes ist. Dieses kutivel&Angemessenheitserfordernis fur die
Vorstandsvergitung ist das erste Mal durch § 78 AlBatz 1 im AktG 1937 kodifiziert

worden!?

8 Kalss/Burger/EckertDie Entwicklung des dsterreichischen AktienrecB&?2 ff; Die Revolution 1848 mit der
grundlegenden Idee, Deutschland zu einigen, gabAdsiol3, ein einheitliches dsterreichisches undsides
Gesellschaftsrecht zu kodifizieren, das mit derrligdung des AHGB seinen Hohepunkt fand. Bei einer
genaueren Analyse der deutschen Aktienrechtseritwigkund der 6sterreichischen Aktienentwirfe vo68L8
bis 1900 zeigt sich, dass mafigebliche Fragenkreise normative LOsungsmoglichkeiten in einem
wechselseitigen Ideen- bzw Gedankentausch gemeiesaimeitet wurden.
° Hopt/Wiedemann Aktiengesetz: Band 1, Einleitung, 16fKalss/Burger/Eckert Die Entwicklung des
Osterreichischen Aktienrechts, 346 ff; Das Ostehische und deutsche Aktienrecht sind innerhalbletzten
150 Jahre zweimal von derselben Ausgangslage tgstdies zeigt sich einerseits in Gestalt des AHIBB1
sowie andererseits des AktG 1937. Die Rechtsentwigkging in Osterreich nur schleppend voran, déztr
zahlreicher Entwirfe die gesetzgeberischen Aktiertdim Aktienrecht nicht erfolgreich abgeschlossarden
konnten. Ganz anders gestaltete sich die Situatidieutschland, wo die drei Novellen 1870, 1884 4887
mafgeblich zur Entwicklung des deutschen Aktiertebbigetragen haben.
10 Kalss/Burger/EckertDie Entwicklung des dsterreichischen AktienrecB&2 ff.
1 Schlegelberger/QuassowsKipmmentar zum AktG 1937, Rz 5.
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2.1 AHGB 1861

Das Allgemeine deutsche Handelsgesetzbuch (ADHGBY ials Allgemeines
Handelsgesetzbuch (AHGB) im Kaisertum Osterreichlahre 1863 eingefiihrt worden und
es hatte in groRen Teilen der dsterreichischen kthiea Giiltigkeit? Das Inkrafttreten dieses
neuen Handelsgesetzbuchewelches nicht blol3 seiner inneren Vortrefflichkeitegen,
sondern vorziuglich auch deshalb die volle Beachtwegdient, weil durch dessen
Zustandekommen ein neuer hochwertiger Schritt anf Gebiete der legislativen Einigung
Deutschlands geschalt® wurde in Osterreich sehr begriit, da nun auf eidenwichtigsten
Gebiete des Verkehrslebens Rechtssicherheit hégrssid der bisher dort vorherrschende
,Partikularismus** verschwandDurch diese Einfilhrung wurde auch dem schon beirits
Jahre 1836 geaullerten Wunsch eines vereinheitiddesndelsgesetzbuches, der nur zum
Entwurf einer gemeinsamen Wechselordnung der pseb@n Staaten im Jahre 1847 gefuhrt
hat, endlich Rechnung getragen.

Das erklarte Ziel des Aktienrechts nach dem Allgeere Handelsgesetzbuch (AHGB) war es
also, eine gemeinsame rechtliche Grundlage flimegieheitlichen Wirtschaftsraum beider

Lander zu schaffen. Es wurden umfangreichere nedieeiRegelungen uber die Finanz- und
Organisationsverfassung durch das AHGB eingefidiiet, jedoch aufgrund ihrer vagen

Aussagekraft bzw ihrer grol3en Gestaltungsfreiheihds eindeutigen Auslegungen fir die
darin normierten Begriffe zulieRéf.Das AHGB normierte die interne Organisation der
Gesellschaft zwar genauer als seine Vorgangerregehy eine Bestimmung Uber die

Vergiitung von Vorstanden kannte es aber noch hichhie Ausgangslage zur

2 Krejci in Krejci, Reform-Kommentar UGB (2007) Einfihrung Rz 6 f; SDAGHB war durch ein
Einfuhrungsgesetz in den einzelnen Staaten in Kuafsetzen und es trat in Osterreich mit Ausnaheseich
vierten Buch enthaltenen Seerechts mit dem Einfigsgesetz vom 17.12.1862 (RGBI 1863/1) am 1.7.1863
Kraft.
13 StubenrauchHandbuch des 6sterreichischen Handels-Rechtes) 1863, Vorwort.
4 StubenrauchHandbuch des 6sterreichischen Handels-Rechtes) 1863, Vorwort.
15 Blaschke Das 6sterreichische Wechselrecht in seinem gabzefang, mit Beriicksichtigung ausléndischer
Wechselgesetze, des Entwurfes einer Wechselordfiundie deutschen und italienischen Lander vom elahr
1833 und des Entwurfes einer Wechselordnung fliiPdieissischen Staaten vom Jahre 1847, SelbstVgrlag
16 Kalss/Burger/EckertDie Entwicklung des osterreichischen Aktienrect®82 ff; Die Hauptfrage bei der
Erstellung des AHGB war es, ob das erst wenigeeJatvor geschaffene Konzessionssystem abgesclafft o
in einem neuen umfassend geregelten Aktienrechbebealten wird, da das liberale Gedankengut das
Konzessionserfordernis in Frage stellte.
" Schlegelberger/Quassowskiommentar zum AktG 1937, Rz 1.
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Vorstandsvergutung in Deutschland war ganz ahnl@hund dafir war die intendierte

Vereinheitlichung des deutschen und &sterreichis¢tandelsrechts

Die erste gesamtdeutsche gesetzliche Regelungdidbaforstandsbeziige war 8§ 227 Abs 2
des Handelsgesetzbuches aus dem Jahre 1884 unel Hetimmung des ADHGB
(aktienrechtlichen Bestimmungen) liefert einen @ernigen ,unkonkreten* Hinweise zur
Vergutung von VorstandepDer Vorstand kann aus einer oder mehrerer Persohestehen;
diese kénnen besoldet oder unbesoldet sein, Akdooder Andere seiti® Der Wortlaut
dieser Bestimmung lasst bereits erkennen, das®iae konkrete Definition Gber die Hohe
von Vorstandsvergutungen gab und die Entgeltlidhkeder nach oben noch nach unten hin
geregelt war. Die deutsche Aktienrechtsreform v884° sah den Grund fiir die Freiheit
dieser Regelung darin, dass es die Aufgabe desliSxdsdtsvertrages war, die Modalitaten
der Vorstandszusammensetzung und Vorstandsbestellumegelrf* Die Hauptaufgabe des
nach deutschem Recht zwingend zu errichtenden &ufsates bestand darin, den Vorstand
zu Uberwachef® Im Gegensatz dazu war der Aufsichtsrat der Akesetjschaft in
Osterreich gemaR Art 225 AHGB nur als fakultati@gan vorgesehen und er war nur bei
der Kommanditaktiengesellschaft verpflichtend emchien. Der Grundgedanke des AHGB
sah den Aufsichtsrat als Uberwachungsorgarf®adas Gesetz jedoch erlaubte eine
Ausweitung seiner Kompetenzen, indem dem AufsiehtsBeschéaftsfihrungsaufgaben

zugewiesen werden konntéh.

Einen weiteren Hinweis zur Ausgestaltung der Vardshezlge liefert 8 125 Abs 2 AHGB:
»Haufig wird den Vorstandsmitgliedern, um Sie zutigkeit im Interesse der Gesellschaft

anzuspornen, ein bestimmter Anteil an dem reinewil@e (eine s.g. Tantiemen), z.B. 5

18 StubenrauchHandbuch des 6sterreichischen Handels-Rechtesn \W863, Vorwort. Dieses Gesetzeswerk
wurde nach vielen Arbeitsjahren auf den NirnbeKymnferenzen vollendet und es sollte zu eingbemeingut
der deutschen Natimwerden.
!9 Siehe Art 227 ADHGB.
2 schiiller Die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung, Idf;Schwerpunkt dieser Reform lag im Anleger
bzw Glaubigerschutz und es wurde versucht, die eliesellschaft als Gesellschaftsform nach viedféiti
Grindungsschwierigkeiten auf eine verlassliche @lage zu stellen.
2L Art 209 AHGB: ,Die Art der Bestellung und Zusammensetzung deganufess muss im Gesellschaftsvertrag
angegeben seih
22 Schiller Die Angemessenheit der Vorstandsvergitung, 1D#; Einrichtung des Aufsichtsrates war nach
deutschem Recht zwingend vorgesehen und seine WKenge auf die Uberwachung des Vorstandes
beschrankt.
% stubenrauchHandbuch des ésterreichischen Handels-Rechtes; 63, § 124 Abs 2, 30/Er iiberwacht
die Geschaftsfihrung der Gesellschaft in allen gemeider Verwaltung.
2 Die Statuten verwendeten fir den  Aufsichtsrat chamal die Begriffe ,Verwaltungsrath® oder
.Gesellschaftsausschuss®. Durch diese TrennungMWemvaltungs- und Kontrollorgan wurde das dualigtesc
System der Gesellschaftsfiihrung in Osterreich eistgesetzlich ausformuliert.
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Prozent, zugesichett® Wie aus dieser gesetzlichen Regelung deutlich wirdrde die
Entlohnung somit oft in Form eines Anteiles am Gewigewahrt und war flexibel zu
gewdahren. Das System hinsichtlich der Vergutungstgéatze war somit sehr offen gestaltet
und der Gesetzgeber hatte sich mit der AngemessenHmw Kompetenzfrage von
Vorstandsvergutungen nicht naher auseinanderzusett® diese noch keine rechtliche
Problematik aufwarf und Uberhdhte Vorstandsgehatteamals noch nicht als Problem

wahrgenommen worden sind.

2.2 Aktienreform der Weimarer Republik und das Aktiengesetz 1937

Bedeutende wirtschaftliche und gesellschaftlicheaWderungen waren der Anstof3 fir die
Reformbestrebungen  der  Weimarer  Repufflik. Ausgelést  durch  unzéhlige
Unternehmenskonkurse, Massenarbeitslosigkeit ~ und nk&esammenbriche, die
schlussendlich in der Weltwirtschaftskrise von 19291931 gipfelten, war der Gesetzgeber
gezwungen, neue Reformbestrebungen anzugehen, iesd filhrten in Deutschland zum
Aktiengesetz-Entwurf von 1929/1930 sowie zu zabhen Notverordnungen des
Reichsprasidenten. Im Blickfeld standen neben demdiegenden Rahmenstrukturen der
Aktiengesellschaft neuerlich die Vorstandsbeziigesid an die Vorstandsmitglieder auch in
wirtschatftlich turbulenten Zeiten ausbezahlt wurde@éhrend das Unternehmen kurz vor dem
Zusammenbruch starfd.Durch die Notverordnung 1931 wagte sich der Geséter zum
ersten Mal heran, das Problem einer Uberhdhtentduisvergttung rechtlich zu behandeln,
bevor diese durch das Aktiengesetz 1937 kodifizientde.

2.2.1 Die Notverordnung 1931

Die Hauptaufgabe der Notverordnung von 183tvar es, auf die Auswirkungen der
Weltwirtschaftskrise zu reagieren, dh die dringéewlsBedurfnisse zu befriedigen und das

% StubenrauchHandbuch des 6sterreichischen Handels-Rechtes) Y863, 308.
% Kalss/Burger/Eckert Die Entwicklung des 6sterreichischen Aktienrect885 ff; Drei Perioden kénnen
unterschieden werden: Inflationsperiode, Stabilisig und Eigenkapitalaufnahme, Wirtschaftskrise und
Bankenzusammenbriche (ab 1929).
27 Berger Vorstandsvergiitung - Die Vergiitungsproblematils &bgische Konsequenz des geltenden
Aktienrechts und die Folgen fur die AusgestalturgRegelungen, 1. Auflage 2013, 34f.
% pritte Notverordnung des Reichspréasidenten zuhéimg der Wirtschaft und der Finanzen vom 6. Qdtob
1931, RGBI. I, 537 Teil 5.
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verlorene Vertrauen in das Aktienrecht wiederheredlen?® Die Wirtschaftskrise ging auch
an der Vorstandsvergutung nicht spurlos voriiberesilam zu erheblichen Missstanden bei
Vorstandsbezigen. Vorstandsmitgliedern wurden ingntehe Vergutungen ausbezahlt, die
in keinem ,angemessenen Verhéltnis zu ihren Auégalbzw Leistungen stand&hDie
Mitglieder der Belegschaft dagegen waren zu Kumiargezwungen, mussten auf ihren
Arbeitsplatz verzichten oder wurden voéllig arbassIDiese im wirtschaftlichen Niedergang
voranschreitende Entwicklung der Vorstandsbezige wer Anlass, die Hohe der
ausbezahlten Vorstandsgehalter zu hinterfragen hzwissbilligen und Gegenmalinahmen
zu setzten. Es wurde somit durch Notverordnung 1@81l das erste Mal wesentlich in die
Vertragsfreiheit im Hinblick auf die Vorstandsbeeiigingegriffen und in Kapitel 11l des
Funften Teiles der Verordnung wurden auch konk¥aeschriften zur Vorstandsvergutung
eingefuhr! Demnach konnte ua der ,Dienstberechtigte®, dh @esellschaft, tiberméaRig
hohe Dienst-und Versorgungsbeziige und Vorstanddgeharabsetzen und der Gesetzgeber
wagte sich zum ersten Mal heran, das Problem éimeth6hten Vorstandsvergutung rechtlich
zu behandelr?

2.2.2 Aktiengesetz 1937

Das Aktiengesetz 1937 geht inhaltlich auf die Notverordnung des Reicksjafenten von
1931** sowie auf den Aktienentwurf von 1981zuriick. Das Aktiengesetz von 1937 loste
zum ersten Mal die aktienrechtlichen Vorschrifters @dem HGB heraus und gliederte sie in
ein eigenes Aktiengesetz ein. Die bereits in derinvdeer Republik begonnenen
Entwicklungen wurden in der Reform von 1937 forgges da diese ebenso zum Ziel hatte,

die Auswichse und Mangel, die in den Wirren defatrdn und ihrer Folgezeit zu einer

2 Kalss/Burger/EckertDie Entwicklung des 6sterreichischen AktienrecB&7 ff; Um das verlorene Vertrauen
in das Aktienrecht wiederherzustellen, wurden \ltema die folgenden Punkte forciert: (1) Die Verberssmg der
Publizitat und Etablierung der externen Revision lBechnungslegung, (2) Unternehmensiiberwachundhdurc
teilweise Neuregelungen des Aufsichtsrates undddganhaftung, (3) Regelungen des Erwerbs eigengeik
und (4) Erleichterung der Refinanzierung sanierbedsrftiger Unternehmen.

%0 schlegelberger/Quassowskiommentar zum AktG 1937, Rz 1.

31 Berger,Vorstandsvergiitung, 1. Auflage 2013, 35.

32 Schlegelberger/Quassowskkommentar zum AktG 1937, Rz 2. Die Reichsregigruthielt mit dieser
Verordnung die Anordnungsermachtigung, dass Dieasitpe von Vorstandsmitgliedern bei von der
offentlichen Hand subventionierten Unternehmen reibestimmten Betrag nicht Uberschreiten dirfensé&ie
Betrag hat sich an vergleichbar gezahlten Diersstlagen innerhalb der Reichsverwaltung zu oriestier
Schiiller,Die Angemessenheit der Vorstandsvergitung, 115f.

% Das AktG 1937 wurde in Osterreich mittels der idfthrungsverordnung, GBL 100/1938, in Kraft gesetz

3 Dritte Notverordnung des Reichsprasidenten zune3img der Wirtschaft und der Finanzen vom 6.101193
RGBI. I, 537, Teil 5.

% Der Aktiengesetzentwurf 1931 enthielt zusatzlioh Motverordnung zahlreiche weitere Vorschriften.
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Verunstaltung des Aktiengesetzes gefuhrt habenheaeitigen. Ein wesentlicher Teil der
Neugestaltung des Aktiengesetzes von 1937 besgteaftich auch damit, die Aufteilung der
Machtverhaltnisse  zwischen  Vorstand, Aufsichtsratnd u Generalversammlung
(Hauptversammlung) neu zu gliedern. Die Vorstandgjom wurde zu Lasten der anderen
Organe gestarkt und geman § 70 Abs 1 AktG aF wiwdalie alleinige Gesellschaftsleitung
Ubertragen. Diese im Aktiengesetz von 1937 durdiigéén Anderungen innerhalb der
Aktiengesellschaft fihrten daher zu einer Kompeterschiebung von der Basis hin zur
Spitze® zahlreiche deutsche Vorschriften, ua der heutigé8 8AktG, sind mit dem AktG

1937/38" unverandert ibernommen worden und bilden heuteh rigernbereiche des

geltenden dsterreichischen Rechts.

Nachdem die Verordnung der Weimarer Republik ner lderabsetzung der vertraglichen
Vorstandsbezlige regelte, wurden gesetzliche Vdfsahriber die Vorstandsbeziige somit
das erste Mal durch § 78 Akit51937 niedergeschrieberDer Aufsichtsrat hat dafiir zu
sorgen, dass die Gesamtbeziige der Vorstandsmigliadeinem angemessenen Verhaltnis
zu den Aufgaben des einzelnen VorstandsmitgliedszunLage der Gesellschaft stehéf.”
Das Ziel von 8§ 78 AktG Abs 1 war, die Gesellschifte Aktiondre und die Glaubiger vor
Uberhdhten Vergiitungen zu schiitzen, nicht jedodh ‘dorstandsmitgliedeél’ Diese
Bestimmung legte daher keine Begrenzung der Beméghk unten hin feét. Die Kontrolle
des Vorstands konnte bzw sollte auch tber den Bierigag und das Gehalt ausgetibt werden
und es wurde gleichzeitig zum Schutze der Gesealfsalnd aller ihrer Beteiligten das
doppelte Angemessenheitserfordernis als § 78 Akingefiihrt?? Die Begriindung dieser
Regelung findet sich im Gedanken des Grundsd&f} die im nationalsozialistischen Staat
bestehende Verbundenheit zwischen Unternehmer afalgSchaft zu einer Ricksichtnahme

des Dienstverpflichteten auf das Gedeihen des dekenens filhren mus§* wieder.

% Berger, Vorstandsvergitung, 38f mwN.
371058 der Beilagen XXII. GP — Regierungsvorlagelnd Zuge der Besetzung Osterreichs durch das Deaitsc
Reich wurde im Jahr 1939 das deutsche HGB vom 18&i. M897 (dRGBI S. 219/1897) durch die Vierte
Einfuhrungsverordnung zur Einfilhrung handelsrechéli Vorschriften im Lande Osterreich, GBIO 1939/86
gemeinsam mit einigen Bestimmungen des deutsché@hiB@sterreich in Kraft gesetzt.
%88 78 dAktG wurde durch das AktG 1965 in § 87 umaedelt.
%98 78 aF AKIG.
0 Hoffmann-Becking Rechtliche Anmerkungen zur Vorstand- und Aufsiciisvergiitung, ZHR 2005, 157.
Spindlerin Goette/Habersack/Kalsdlliinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 3.
“L Fleischer, Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Akgéeht (Teil 1), 1280.Spindler in
Goette/Habersack/Kals#Miinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 2.
“23chiiller Die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung, 116f.
3 Schlegelberger/Quassowskiommentar zum AktG 1937 § 78 Rz 1; Diese Verbmhet trifft vor allem fiir
Vorstandsmitglieder zu, da ihnen durch das Gedett.eitung der Gesellschaft Gbertragen wird undiseme
besonders gehobene Stellung eingerdumt wird.
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Der Gesetzgeber fuhrte mit § 77 AktG eine Neuragglzur Gewinnbeteiligung ein, da ihm
klar geworden war, dass ein Vorstandsmitglied ae$eh Anteil der Vorstandsbezlge durch
sein eigenes Verhalten unmittelbar Einfluss nehmkonnte. Genauso wie die
Gesellschaftsleitung und die Vergitungsgrundsataktes auch die Gewinnbeteiligung
unmittelbar dem gemeinen Wohle diefférDie Angemessenheit der Beziige wurde in der
Literatur zu 8§ 78 AktG 1937 jedoch auch noch aneama Mal3stdben gemessen und diese
Auffassung spiegelt sich auch in den MaterialierAktG 1937/38 wider: Der Entwurf stellt
ferner in 8§ 78 AktG fur die Bezlige der Vorstandgimider, mégen sie in festem Gehalt,
Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen, degingsentgelten, Provisionen oder
Nebenleistungen jeder Art bestehen, der heutigéks¥offassung entsprechende Grundséatze
auf“*> Die Verkehrssitte und das Anstandsgefiihl, allélighind gerecht Denkender, die
Sittenwidrigkeit, waren die beiden Hauptkriteriemach denen die Angemessenheit von

Vorstandsvergiitungen bestimmt wufde.

Die bis heute geltende Bestimmung des 8 78 Abs 1GAlerganzt durch die im 2.
Stabilitatsgesetztes 2012 jungst vorgenommenen inden, hat ihren Ursprung in der
Stammfassung 1937/38.§ 78 Abs 2 wurde durch das Aktiengesetz 1965 ighsim und
Absatz 3 der Stammfassung wurde, von kleinen sjpcaeim Anpassungen abgesehen, als
Abs 2 ibernommeff Inhaltlich wurden nur geringfiigige Korrekturen genommen, sodass
die ursprungliche Stammfassung von 8§ 78 Abs 1 B#3Weiterhin den Mal3stab und die

Basis fur die folgende Analyse Uber die Angemessiénbn Vorstandsbeziigen darstellt.

4 So auchBerger, Vorstandsvergiitung, 41 fir den dies ein weitétienweis dafiir ist, dass sich der Gedanke
vom Gemeinwohl fiir Volk und Reich wie ein roter BEadlurch das Gesetz zieht.
4> AktG 1937/38, Amtliche Begriindung zu §§ 77,78.
“°Schlegelberger/Quassowskiommentar zum AktG 1937 § 78, Rz 4.
*"Im Zuge des 2. Stabilitatsgesetztes 2012 wurddididieute geltende Bestimmung des § 78 AktG Ahstl
zusatzlichen Kriterien erganzitloser, Neue Bestimmungen fur Vorstand und AufsichtsratARiG und im
UGB, GES 2012, 271.
“8 Kalss/Burger/EckertDie Entwicklung des 6sterreichischen AktienrecB&s.

10



3 Zahlen, Daten und Fakten zu Vorstandsbezligen

3.1 Vorstandsvergitung in Osterreich

Eine Studie der Arbeiterkammer (AK) Wien, die sahf die Geschaftsberichte von ATX-
Unternehmen 2011 stitzt, ergibt, dass die KluftseiWwen der Gage eines Vorstandsmitglieds
und dem Bruttobezug eines Beschaftigten neuerlkstiegen ist? ATX-Vorstande beziehen
mittlerweile das 48-fache Gehalt eines ,einfacheifbeiters. Ein ATX-Vorstand in
Osterreich verdiente demnach 2011 durchschnittlt301.070 Euro, wahrend ein
Arbeitnehmer nur 27.347 Euro brutto erhf8iDas Managergagenwachstum verzeichnete in
den letzten Jahren somit einen deutlich rapidenestiég, wahrend die Lohneinkommen der
unselbststandigen Erwerbstatigen in den Unternehstagnierten bzw minimal stiegéh.
Diese rasante Entwicklung der Vorstandsbeziige mletkzten Jahren wurde nur kurz durch
die Wirtschaftskrise unterbrochen, die auch in @sieh ihre Spuren hinterlassen hat. Vor
allem bei Aktienoptionen und Bonuszahlungen kam zes massiven Einbuf3en um
durchschnittlich 46,9%, wéahrend hingegen die Fiéfeln in den meisten Unternehmen um
bis zu 29% anstiege. Wie in den USA ist auch in Osterreich die Debaita die
Begrenzung von zu hohen Managergehdltern und dig detwendigen Mal3Bhahmen im
Zuge der Wirtschaftskrise neuerlich heftig entbta@inBereits kurze Zeit nach der
wirtschaftlichen Rezession lasst sich aber wiedeAeafwartstrend erkennen, da sich sowohl

9 Grundlage der AK-Studie stellt eine detailliertatersuchung der Vorstandsvergiitung- / Ausschiitpoiisk
der im ATX vertretenen Unternehmen dar, die bis Zumpril 2012 ihren Konzernabschluss fir das 2l
auf ihrer Homepage veréffentlicht haben. Dazu warétdgende 17 Unternehmen einer Analyse unterzogen:
Andritz AG, Conwert Immobilien Invest SE, CA Immtibn Anlagen AG, Erste Group Bank AG, EVN AG,
Intercell AG, Osterreichische Post AG, OMV AG, Reigen Bank International AG1, RHI AG, Schoeller-
Bleckmann Oilfield Equipment AG, Semperit AG HoldinTelekom Austria AG, Verbund AG, Vienna
Insurance Group AG und Wienerberger AG. Anzumerksin dass mit 21.03.2011 eine Anderung der
Zusammensetzung des Wiener Leitindex ATX eingeatrete Dabei wurden die Unternehmen bwin, Flughafen
Wien und Mayr-Melnhof durch die drei Gesellschaftenmofinanz AG, CA Immobilien Anlagen AG und
Conwert Immobilien Invest SE ersetzt.
' OberrautefWieser AK-Studie: Managergehalter-Analyse per April 2014. Der Anstieg der
Vorstandsbruttobeziige betrug somit 19,1% pro Kapf\lergleich zum Vorjahr, wahrend die Pro-Kopf
Bruttobezlige eines Beschaftigten um 2,7%, angestisond.
°1 Oberrauter/WieserAK-Studie: Vorstandsvergiitung und Ausschittungispaler ATX Konzerne 2011, 3f.
Dies ist jedoch ua auch auf einen Beschéaftigungazhes aus anderen Staaten, die unter dem heimischen
Gehaltsniveau liegen, zurlickzufiihren.
2 Oberrauter/Wieser AK-Studie, 2. Die durchschnittliche Vorstandsgage Kopf sank von 1.283.680
Millionen Euro im Jahr 2008 auf 962.536 im Jahr 200as einen Rickgang von 25% bedeutet.
3 Mitterstieler, Osterreicher wollen Managergehalter begrenzenisé¥iaftsblatt vom 21.02.2008.
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variable als auch fixe Entgeltbestandteile 2010 20d1 wieder erhdhten. Der Anstieg der
Fixgehélter betrug 2011 um 4,1% mehr als im Vorjahd auch die Bonuszahlungen sind
gegeniiber 2010 neuerlich angestieffeAuch aus den fir das Jahr 2011 der AK-Studie
zugrunde liegenden Konzernabschlissen der Untemetésst sich erkennen, dass sich die
Gagen wieder an das Vorkrisenniveau annafferils Ergebnis dieser Studie lasst sich
festhalten, dass die Vorstande der OMV AG und ArdAG im Jahr 2011 mit 2.510.000
Euro und 2.211.000 Euro die Spitzenreiter bei demclgschnittlichen Vorstandsgagen
innerhalb der analysierten Unternehmen sthiie Ist-Vergiitung eines Vorstandschefs
betrug im Geschéaftsjahr 2010 durchschnittich das6-Fache eines normalen
Vorstandsmitgliedes, weshalb Vorstandsvorsitzendeutlidh mehr verdienen als
~-gewohnliche” Vorstandsmitglieder. Dies lasst sioh der herausgehobenen Position und der
besonders hohen Verantwortung des Vorstandsvansigzefir das Wohl des Unternehmens
begriindert! Ein weiteres ausschlaggebendes Kriterium fiir dieeHder Vergiitung bildet die
Zugehorigkeit zu einer bestimmten FlUhrungsebenendger der ersten Fihrungsebene
erhielten 2011 eine jahrliche Gesamtvergitung va4.GD0 Euro, wahrend Fuhrungskrafte
der zweiten Ebene, die jedoch keine Vorstandsredgl sind, nur ein Jahresgehalt von
126.000 Euro bezogef.Die héchsten Jahresgagen werden in den Bereidhapier/Holz*,
,Rohstoffe” und ,Finanz“ ausbezahlt. Die Bereiclt@enussmittel“ und ,,Anderes” bilden die
Schlusslichter, was in erster Linie auf Non Pr@figanisationen bzw -Dienstleister

zuruickzufuhren ist®

Die unterschiedliche Entwicklung der Vorstandsvéugg in den letzten Jahren lasst sich
insbesondere mit den Kursverlusten an den BorseteinVirtschaftskrise erklaren, die das
Bedurfnis nach héheren sicheren Fixgehaltern auf@emlie3en. Die mediale Kritik an den
hohen Bonuszahlungen bzw Abfertigungen in wirtsitichf instabilen Zeiten flhrte

kurzfristig zu einer Verlagerung des Schwerpunkiesder Entgeltverteilung von variablen

** Kienbaum Studie Managergehalter in Osterreich gestiegeessemitteilung 8.2011, 1. Dieses Ergebnis ergibt
sich aus dem Vergitungsreport ,Fiihrungskrafte ite@sich®, fir den Kienbaum mehr als 2000 Positioire
mehr als 295 Unternehmen analysiert hat.
5 Oberrauter/WieserAK-Studie:Managergehélter-Analyse per April 2012 Ein ATX Vorstand verdiente im
Jahr 2011 durchschnittlich rund 1,3 Mio. Euro, siasl um knapp 20% mehr als im Jahr 2010.
®  Durchschnittliche Vorstandsgage pro Kopf im JahrO12 inkl. Aktienoptionen sowie
Abfertigungsaufwendungen bzw Abfindungen, wenneliesplizit im Geschaftsbericht ausgewiesen sind.
*" Kienbaum,Studie zur Vergiitung von Vorstanden und Aufsicitesn in Osterreich, Pressemitteilung 1.2012,
1. Der Vorstandsvorsitzende eines im ATX gelistetemternehmens erhielt im Jahre 2010 eine
Gesamtdirektvergitung von durchschnittlich 1,12@idien Euro.
%8 Kienbaum Studie Managergehalter in Osterreich gestiegesssemitteilung 8.2011, 2.
9 Wirtschaftsforum der Fiihrungskrafte, WdF-Einkomsstndie: Wieviel Osterreichs Manager verdienen
(2008), 14.
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Bestandteilen hin zu einem héheren Fixum, wobeiati@rend schon wieder riicklaufig $8t.
Im Jahre 2011 bezogen 97% der Geschaftsfuhrer, @3%weiten Fuihrungsebene und 78%
der dritten Fldhrungsebene Bonuszahlungen. Diese u®gahlungen betrugen fur
Geschaftsfuhrer durchschnittlich 68.000 Euro, dibene darunter 25.000 Euro und in der
dritten Ebene nur mehr 9.000 Efo.Die Eigentumsverhaltnisse sind neben der
branchenabhéngigen Vergutungspolitik die malgedhichaktoren fur die Hohe der
Vorstandsvergutung. Die an der Borse notierten toetamen (auch jene mit Beteiligung der
offentlichen Hand) entlohnen ihre Top-Manager neih chéchsten Jahresbeziigen, gefolgt von
Tochtern multinationaler Konzerne sowie inlandisth&rivatunternehmen. Die Ertragslage
des Unternehmens, die Unternehmensgréi3e, die Ralejn Vorstandsmitglied im Vorstand
einnimmt, Berufserfahrung, das Alter und die erf®elgdusbildung sind die wichtigsten

Parameter fiir die Verguituig.

Osterreichische Vorstande der im ATX notierten médmen verdienen trotz vergleichbarer
UnternehmenskenngréfRen durchschnittlich um 40% geerals ihre Kollegen in deutschen
MDAX-Unternehmen. Der Vergitungsunterschied zu sigh#n DAX-CEOs betragt sogar
rund 70%2 Auch topographisch lassen sich Unterschiede heEddohnung erkennen: Die

Osterreichischen Spitzenverdiener unter den Topadgam befinden sich im Osten (Wien,
Niederosterreich und Burgenland) sowie Oberdsthredoch muss auf die strukturellen
Unterschiede (kleinere Unternehmen im Westen) himggen werden. Dieses Ost-West-
Gefalle spiegelt auch die Standortverteilung den#ésne widef? Die Vergiitung bemisst

sich damit nach dem geographischen Verantwortumggie dh Geschaftsfihrer, die fir den

mittel- und osteuropaischen Markt zustandig sirddienen mehr als ihre Kollegéh.

Zusammenfassend lasst sich folgendes Bild Ubeidrgitungssituation von Managern in

Osterreich in den letzten Jahren zeichnen: Dast@alireseinkommen eines Managers in
Osterreich hangt wesentlich davon ab, in welchdrifigsebene er sich befindet, ob er zum
Vorstand oder zur Geschaftsfihrung gehért und wb sein Unternehmen topographisch

befindet. Nach einem durch die Wirtschaftskrise itgi@n, kurzzeitigen Riuckgang der

¢ OberrautefWieser, AK-Studie: Vorstandsvergiitung und Aussehigspolitik der ATX Konzerne 2011, 2.
®1 Kienbaum,Studie Managergehélter in Osterreich gestiegessdemitteilung 8.2011, 1. Die Bonuszahlungen
sind im Vergleich zu 2010 im Jahr 2011 wieder deluthngestiegen.
%2 Spindlerin Goette/Habersack/Kals#liinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 28.
83 Kienbaum Studie zur Vergiitung von Vorstanden und Aufsicttesn in Osterreich, Pressemitteilung 2012, 1.
4 Wdf- Einkommensstudie 2008, 23.
% Kienbaum,Studie zur Vergiitung von Vorstanden und Aufsicttesn in Osterreich, Pressemitteilung 2012, 2.
Geschéftsfihrer, die fur den mittel- und osteursgt@@n Markt zusténdig sind, verdienen 317.000 Buédyend
Kollegen auf der gleichen Ebene ohne eine solclranteortung nur 247.000 Euro erhalten.
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Beziige kam es bereits im Jahre 2010 zu einer HrbolDiese zeigt sich durch einen
allgemeinen Anstieg aller Gehaltskomponenten, daokb beim Fixum als auch bei den
variablen Bestandteilen und insbesondere bei Abtergszahlungen steigende Zahlen

erreicht werden konnteff

3.2 Vorstandsvergitung in Deutschland und den USA

Die Entwicklung von Managergagen nahm auch in ardéandern einen ahnlichen Verlauf
wie in Osterreicf! In Deutschland betrug das durchschnittliche Eink@n eines
Vorstandmitgliedes in einem DAX 30-Unternehmen iehr] 2007 das 52-Fache eines
einfachen Mitarbeiters, wobei es vor zehn Jahreanarin nur das 20-Fache bzw funf Jahre
zuvor das 28-Fache w&t.Dieser enorme Anstieg spiegelt sich in den Vodsaeziigen
wider. Im Jahr 2011 Uberwiesen die 30 DAX-Gesel$ieim ihrem Spitzenpersonal pro Kopf
durchschnittlich gut 3,14 Millionen Euro, was gegeer den Zahlen fir das Geschaftsjahr
2010 einem Plus von 7,9% entspricht. Die Fixverggtder Vorstande ist daher im Vergleich
zum Vorjahr um mehr als 4%, die variable Barverggtum fast 8% gestiegen. Den grof3ten
Anstieg jedoch verzeichnete die aktienbasierte ¥emyp, die um mehr als 12% anstfég.
Eine Unterteilung der Unternehmen in die ihrer Adgyegkeit entsprechenden Indizes weist
jedoch groRe Divergenzen dlfDie durchschnittliche Gesamtvergiitung eines deetsc
Vorstandsmitglieds (inkl. Vorsitzende) im MDAX beg im Jahr 2011 1,617 Millionen Euro
und ist damit fast um die Halfte niedriger als endDAX-Unternehmen. Zwischen 2001 und
2011 kam es zu einem signifikanten Anstieg der Ropf-Vorstandsbeziige in deutschen
DAX 30-Unternehmen um durchschnittich 126%.Die Vorstande des Volkswagen
Konzerns erhielten im Geschaftsjahr 2011 durchsitichi 8,4 Millionen Euro pro Mitglied,

womit sie die Liste der bestbezahlten Vorstanddiedgr der im DAX notierten

% OberrautefWieser AK-Studie: Managergehélter-Analyse per April 2082 Anstieg von Abfertigungen und
Abfindungen um 231,4% gegeniuber dem Vorjahr.
67 SchmidtSchwalbach Zu Hohe und Dynamik der Vorstandsvergiitung in tBehland, ZfB 1/2007, 118. Im
Durchschnitt gab es im Zeitraum 1994 bis 2005 8itgégerung von Vorstandsgehéltern um 331%.
% Kliement/SchwalbagiManagergehélter ein Problem? WiSt 2008, 650 sdiei@lort zitierte Studie.
% Audit Committee Institute e.V, Studie der DSW Mwmrstandsvergiitung, Online im Internet: www.audit-
committee-institute.de/24230.htm (Stand 02.08.20D&r gestiegenen Vergltung steht laut Studie wesge
auch ein Gewinnwachstum gegeniiber.
%1m Jahre 2007 beispielweise bezog ein DAX-Vorstdasl 2,9-fache (2.911 000 Euro) Pro Kopf- Einkommen
eines S-DAX-Vorstandes (990.000 Euro).
" DSW, Vorstandsvergiitungsstudie 2012, Online  im ermet:  www.dsw-info.de/DSW-
Vorstandsverguetungsstudie.1881.0.html (Stand (2008).
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Unternehmen anflhren. Spitzenverdiener unter derst&iodsvorsitzenden im DAX war
erneut Martin Winterkorn von Volkswagen mit eineesamtvergutung von 16,6 Millionen
Euro. International gesehen liegen die deutscherrstdiodsvorsitzenden mit einer
durchschnittlichen Gesamtvergitung von 5,1 Million€uro im europaischen Spitzenfeld
leicht vor der Schweiz (4,9 Mio.) und klar vor Fkasich (3,4 Mio.). Der DSW-
Vorstandsvergutungsstudie 2011 zufolge setzte diehVergutung von deutschen Managern
fur das vergangene Geschéftsjahr zu 28% aus Fikgdit®o variablen Boni und 22%

aktienkursbasierten Bestandteilen zusamfen.

Obwohl es durch die Wirtschaftskrise 2008/2009 mb&3en in den Managergehaltern kam
und in allen europaischen Konzernen eine Umstrigdumg der einzelnen Vergitungsformen
stattfand, hat sich dennoch in den letzten Jahasnediropéische Entlohnungsmodell immer
mehr dem amerikanischen angeglich&An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dasg, tro
des eklatanten Auseinanderklaffens zwischen Vodsemiohnung und
Arbeitnehmerentlohnung, das Einkommen amerikanis®wstande noch immer deutlich
iber dem europaischen Vergleichsniveau lfédgtaut Bebchuk/Friendmachte der Anteil an
Nettoertragen, der sich jeweils auf die Entlohnurder finf amerikanischen
Spitzenfuihrungskrafte bérsennotierter Aktiengesklften (mit mehr als 50 Millionen Dollar
Marktkapitalisierung) bezog, in den Jahren von 18832003 6,6% aus, was in absoluten
Zahlen zu einem Gesamtvergiitungsvolumen von caMi8i@rden US-Dollar fithrte’> Im
Zeitraum 1980 bis 2001 kam es zu einem Anstieg daschschnittichen CEO-
Gesamtgehalts, eines im S&P 500 notierten UntereeBmum 700%, wéahrend der
durchschnittliche Reallohn eines Industriearbeitiens gleichen Zeitrahmen nur um 15%
anstieg. Das Durchschnittsgehalt eines CEO, dezinem der 350 grof3ten Unternehmen
beschaftigt ist, Uiberstieg das eines Industrietetsedaher um einen Faktor von 36Mer
Bestverdiener unter den amerikanischen Managerdaim 2011 war Apple-Chef Tim Cook,
der auf ein Gesamtgehalt von 271,5 Millionen Euamnk In den Vereinigten Staaten von

Amerika betrug im Jahre 2011 die durchschnittli@esamtvergitung der Vorsitzenden der

2 DSW, Vorstandsvergiitungsstudie 2012, Online  im ermet:  www.dsw-info.de/DSW-
Vorstandsverguetungsstudie.1881.0.html (Stand (2008).

3 Zimmermann Sind Managergehalter wirklich zu hoch? Wirtsch@iftnst 2004, 353. Hierbei handelt es sich
einerseits um neue Ausgestaltungen von Vergutungsfo (erheblich gréRerer Anteil variabler Beziigedl u
andererseits um die Internationalisierung.

" Insbesondere von der medialen Kritik betroffenepéische Manager fiihren dies bei der Rechtfertjghrer
hohen Beziige ins Treffen.

> Bebchuk/Fried Pay without Performance in: Overview of the Issukcademy of Management Perspectives
(2006a), 5f; siehe dazu augtiement/SchwalbachViSt 2008, 650, wonach dieser Anteil in den Jaht893-
1995 nur 5% betrug, doch er ist zwischen 2001 @@B2Auf 9,8% ansgetiegen.

8 Bebchuk/ GrinsteiriThe growth of Executive Pay in: Oxfor Review afdBomic Policy (2005), 283ff.
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Unternehmen im Dow Jones (DJIA) 12,1 Millionen Eupoo Kopf. Dies ist darauf
zuruckzufuhren, dass die Vergutungssysteme selraamiedlich sind und wenn man die
Aufteilung der einzelnen Vergutungskomponenten doitet, so weichen diese doch noch
immer in betrachtlichem Ausmal? von den europaisdiedellen ab. Die Barvergttung hat
in Europa einen deutlich hoheren Stellenwert alden USA. In Deutschland etwa werden
53% der Gesamtvergitung als Barvergitung ausgegeBamd 39% macht der
Barvergutungsanteil in Frankreich aus, wahrendB#iequote in den USA nur 26% betragt
und in der Schweiz gar nur 19%Die Gewinne von amerikanischen Unternehmen und die
damit verbundene Auszahlung der Vorstandsvergutustmlen jedoch keinesfalls ,peanuts”
dar. Der rapide Anstieg von Vorstandsgagen, ingi=@ im angloamerikanischen Raum
Anfang der 1980er-Jahre, hat bis heute keinen Altbgefunden und das Managersalar ist
bis auf das 345-fache Einkommen eines durchscichitth Arbeiters gestiegéf. Doch auch
die Finanzkrise ist nicht spurlos an den amerilcdr@a Top-Managern vorbeigegangen und
die US Regierung hat als Folge der Finanzkrise niegidinien fur die Bezahlung von
Spitzenfuhrungskraften vorgestellt. Darin wird vesghen, das Einkommen noch enger mit
der Leistung zu verknUpfen, um den Managern Anréizedie langfristige Schaffung von
Werten zu koppel® Die EU hat sich diesem Trend angeschlossen undl \bis
voraussichtlich Ende dieses Jahres ein umfassevidBnahmenpaket zur Begrenzung von
Managergehaltern in allen Branchen vorlegen, dabemeden Gehaltern auch die

Abfindungen und die Transparenz red8lt.

3.3 Schlussfolgerungen

Bei der Darstellung der in diesem Kapitel angefmiktuellen Zahlen, Daten und Fakten zu
Vorstandsbezlgen, insbesondere aus den Jahrerb&0R811, darf nicht vergessen werden,
welche tatséchliche Struktur der Gesetzgeber bewlddikatur in friheren Jahren vorfanden.

Vorstandsmitglieder verdienten damals bereits eialfathes mehr als ihre Belegschatft,

7 DSW, Vorstandsvergiitungsstudie 2012, Online im erlm@t:  www.dsw-info.de/DSW-
Vorstandsverguetungsstudie.1881.0.html (Stand 02002).
8 Grohs/Havranek/PrandIDie Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen inFileanzkrise, Aufsichtsrat
aktuell, 1/2009, 9.
® Die Presse.com., Managergehalter: US-RegierunghmBeuck auf Spitzenverdiener, Die Presse vom
10.6.2009.
8 Die Presse.com, EU will Managergehélter begrenfia, Presse vom 11.03.2013. Siehe dazu spater in
Kapitel Zwolf.
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jedoch nicht dieselben Summen, die heutzutage seleiwerden. Die HoOhe der
Vorstandsvergiitung war zum damaligen Zeitpunkt fagh Them&? Diese grundlegenden
Erkenntnisse aus der historischen Entwicklung sswmit Voraussetzung, um die
Entwicklung der Vorstandsbeziige zu verstehen. Est léich feststellen, dass durch das
Angemessenheitsgebot des 8§ 78 AktG auch keine &tkrBeschrankung der
Vorstandsbeziige erreicht wurde und die Diskussiordie Hohe der Vorstandsvergitung an
Intensitat gewinnt, je groRer die Spanne zwischeam dVorstandsbezug und dem
durchschnittichen Bezug eines einfachen Mitarlogitast. Als Endergebnis dieses
Entwicklungsprozesses kann gesagt werden, dassVdistandsgehalter in den letzten
Jahrzehnten kontinuierlich gestiegen sind. Das k&irkEndergebnis dieser Darstellung der
Vorstandsvergutung in den Jahren 2008-2011 sagt dass die Vorstandsgehalter in
Osterreich, mit Ausnahme der Krisenjahre 2008 u®@92 wieder gestiegen sind. Im
Vergleich mit den europaischen Nachbarstaaten liggferreich mit dem oben erwahnten
Gehaltsniveau im oberen Mittelfeld. Die Durchsctagiehélter bei vergleichbaren
Unternehmen in der gleichen Branche liegen in Duldsid rund 10% bis 15% daruber, die
Schweizer Gehalter sogar um ca 25% und in Grofioiga liegen die Durchschnittsgehalter
bis zu 20% Uber dem 06sterreichischen Schnitt. Edrigsten Vorstandsvergutungen gibt es
vor allem in Zentral- und OsteuroffaDas Vorstandsgehalt eines Top-Managers in einem de
Top 100 Unternehmen in Europa und den USA liegtdael,3 Millionen Euro (brutto pro
Jahr)®® Die GroRe der Aktiengesellschaften in Osterreish uinterschiedlich, da es eine
Vielzahl kleiner, nicht bérsennotierter Aktiengdsethaften gibt, weshalb somit nur die
durchschnittlichen Vorstandsvergutungen von Fulskrigten eines im ATX gelisteten
Unternehmens im internationalen Vergleich Aussagfekr besitzen. Die
Verdienstmoglichkeiten eines in  einem Osterreidieec Unternehmen  tatigen
Vorstandsmitgliedes sind daher im Vergleich zueeideutschen bzw insbesondere zu seinen

amerikanischen Kollegen sehr bescheiden, da diedéelfaches an Vergiitung bezieh&h.

8 Siehe dazu Kapitel Zwei.

82 Insbesondere in Bulgarien: - 60%, Slowenien: - 50¥garn und Polen - 25% verdienen Fiihrungskrédte s
viel weniger als in Osterreich.

8 derstandard.at, Osterreichs Manager bei Gehadtanivim oberen Mittelfeld, Online im Internet:
www.derstandard.at/1339639518888/Internationalaghéch-Oesterreichs-Manager-bei-Gehaltsniveau-im-
oberen-Mittelfeld (Stand 19.08.2012)

8 Kienbaum,Studie zur Vergiitung von Vorstanden und Aufsictesn in Osterreich, Pressemitteilung 2012, 1.
Vorstéande und Aufsichtsrate verdienten 2010 dduthieniger als in Deutschland.
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4 Rolle des Aufsichtsrates bei der
Angemessenheitsprifung von Vorstandsvergutungen

4.1 Kompetenzen des Aufsichtsrates bei der Vergttungstscheidung

4.1.1 Rechte und Pflichten des Aufsichtsrates

Die AG ist die einzige Rechtsform, die dualistismtganisierten SE nach 0Osterreichischem
Recht ausgenommen, die zwingend einen Aufsichégnaurichten hal® Der Aufsichtsrat ist
ein obligatorisches Organ im Organisationsgefiuigerehktiengesellschaft dem, entsprechend
der Arbeithehmeranzahl, Kapitalvertreter und Anbefitmervertretéf angehorell” Das
Aktiengesetz legt den Zustandigkeitsbereich dessibfsrates in den §§ 95 ff. AktG f&5t.
Dieser ist zwingend abgegrenzt und kann nur dardmdgrt werden, wenn es das Gesetz
selbst erlaubt? GemaR § 97 AkiG wird die Gesellschaft bei Abschludes
Anstellungsvertrages mit dem Vorstandsmitglied Huten Aufsichtsrat vertretél Aus dem
Gesetzeswortlaut des § 95 AktG ist zu folgern, das<Grundaufgabe des Aufsichtsrates die
Uberwachung der Geschaftsfiihrung ®fstDie Vergiitungsentscheidung auf Seiten der

Aktiengesellschaft obliegt daher zwingend dem Aakfisirat’?

8 Kalssin Kalss/Nowotny/SchauéHrsg), Osterreichisches Gesellschaftsrecht (20R8)3/454.

8 Sjehe dazu BGBI 1974/343 idF BGBI 1993/814. Eirfshehtsrat besteht nicht nur aus Kapital, sondebei-
Vorliegen der Voraussetzungen — auch aus Arbeiteebentretern; wie sich aus dem ArbVG und der VOribe
die Entsendung von Arbeithehmervertretern in defsightsrat ergibt.

87 Kalssin MiinchKomm AktG3§ 95 Rz 36 ff.

8 Strasserin Jabornegg/StrasseAktG 11° §§ 95 bis 97 Rz 1fStrasserzufolge spricht die Rubrik des § 95 von
»~Aufgaben und Rechte(n) des Aufsichtsrats”. Seidginung nach wéare es besser, von Aufgaben und
Befugnissen des AR zu sprechen, da die Wahrnehrdengzom Gesetz angesprochenen ,Rechte” des AR
niemals in dessen Belieben, sondern entweder sedgxflichtgemallem Ermessen steht oder ihr Ubetledng
unabdingbare Verpflichtung, sie auszulben, zugrliede

8 Strasserin Jabornegg/StrasseAktG 11° §§ 95 bis 97 Rz 5. Dies ist bei folgenden Pardwgamler Fall: § 62
Abs 2 S 2,871 Abs3S 2, 8145 Abs 1 S 2, § 28 A S 2; Die Kompetenz des AR wird hierbei immer
ausgedehnt, jedoch nie eingeengt.

% Schima/ToscanDie Vertretung der AG bei Rechtsgeschaften mih dorstand (897 Abs 1 Aktg), JBI 2012,
482ff.

% Strasserin Jabornegg/StrasseAktG 11° §§ 95 bis 97 Rz 7; Die Bestimmung des § 95 Abst Hie der AR-
Funktion und damit dem AR Uberhaupt zugrunde lidge@rundnorm.

92 Kalssin Doralt/Nowotny/Kalss AktG* § 95 Rz 11. Der Aufsichtsrat hat somit die Filhsemgscheidungen
des Vorstandes zu Uberwachen.
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4.1.2 Vorstandsbestellung und Abberufung

Gemal3 8§ 75 AktG obliegt dem Aufsichtsrat die alggnZustandigkeit zur Bestellung und
Abberufung der Vorstandsmitglieder einer AAn den Kompetenzbereich des Aufsichtsrates
fallt jedoch auch der Abschluss von schuldrechélicivertragen mit Vorstandsmitgliedern,
welche die gegenseitigen Rechte und Pflichten destidnde begriindéfi.Die Aufgabe des
Aufsichtsrates ist es also nicht nur, das Vorstamidgied zu bestellen bzw abzuberufen,
sondern auch seine fachliche Eignung fir den Po$gstrzustellen, den Dienstvertrag
auszugestalten sowie Art und Hohe der Beziige @haftlich durchdacht, anreizbezogen,
speziell bei der Vereinbarung von AktienoptiondPgnsionsregelungen, Kreditgewahrungen
etc zu vereinbarel. Der Abschluss eines Anstellungsvertrages kann cjeddann
unterbleiben, wenn das Vorstandsmitglied bereitsclduAnnahme der Bestellung zum
Tatigwerden fir die Gesellschaft verpflichtet istdusich daher Rechte und Pflichten schon

aus dem korperschaftlichen Rechtsverhaltnis ergé&ben

Die Vorstandsbestellung durch den Aufsichtsrateist einseitiges Rechtsgeschaft, dh es ist
ein Beschluss des Kollegialorgans ,Aufsichtsratgbei dieser Bestellungsbeschluss jedoch
bis zur Annahmeerklarung durch das Vorstandsmigtiehwebend unwirksam i$t.Es ist
eine doppelte Mehrheit bei Beschlussfassung imighifsrat erforderlich, um einen Vorstand
gultig zu bestellen bzw abzuberufen, dh es werdechtnnur die allgemeinen
Beschlusserfordernisse im Plenum bendtigt, sondemall § 110 Abs 3 ArbVG auch die
Mehrheit der nach dem AktG oder der Satzung béstellAufsichtsratsmitglieder
(Kapitalvertreter), wobei die Mehrheit der Kapitattreter aufgrund der
Aktionarsschutzklausel unabhangig von deren Anwesiein der Sitzung zu berechnent.
Eine hohere Beschlussmehrheit durch die SatzunBlenum festzulegen ist zwar maoglich,

jedoch ist es unmdoglich, die zwingende Voraussefzler erforderlichen doppelten Mehrheit

%§ 75 AKIG.

% § 97 AktG;Toms Der Aufsichtsrat als (Vertrags)Partner des Vorsés, Aufsichtsrat aktuell 2009, 13. Dass
die korperschaftsrechtlicher Bestellung eines \ford$mitgliedes und der Abschluss eines schuldiekét
Vertrages zu trennen sind, ist gefestigter Recatdpmgs- und Meinungsstand.

% Kalssin Doralt/Nowotny/KalssAktG* § 99 Rz 13.

% Strasserin Jabornegg/StrasseAktG § 78 Rz 141. Ob Anstellungs- und Bestellwmoggang gemeinsam in
einem Beschluss oder getrennt voneinander gefasstew, ist unerheblich.

7 Strasserin Jabornegg/StrasserAktG § 75 Rz 5, fiir den der Grund in der fehlemdéompetenz des
Aufsichtsrates ohne Zustimmung der jeweils andétersonen diese zur Ubernahme von Pflichten gegeniibe
der AG zu verpflichten liegt.

% Kalss in Kalss/Nowotny/SchauefHrsg), Osterreichisches Gesellschaftsrecht (2088) 3/511;Kalss in
MinchKomm AktG38 84 Rz 242.
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zu beseitigen oder zu andéfnDieses Erfordernis kann zur Pattstellung innerhddis
Aufsichtsrats im Zusammenhang mit einer Vorstanstglleng fuhren, wobei sich weder im
ArbVG noch im AktG gesetzliche Losungswege fur di€soblematik finden. Tritt somit ein
Pattstellungsfall ein, hat die Vorstandsbestellusglange zu unterbleiben, bis die
Aufsichtsratsmitglieder im Kompromissweg einen pregshenden Beschluss gefasst haben.
Wenn auch auf diese Weise keine Einigung erzield vgo bleibt als letzter Ausweg nur mehr
die Bestellung durch das Gericht.GemaR § 75 Abs 2 AktG diirfen als Vorstandsmitglied
nur physische Personen bestellt werden, die nieiithgeitig als Aufsichtsratsmitglieder tatig
sind. Die Bestellung juristischer Personen bzw &teeshandelsgesellschaften (OG, KG) ist
aufgrund dieser Bestimmung somit nicht moglidBestellungsbeschlisse, die dieses
Bestellungsverbot nicht beachten, sind als unwirksmzuseher’® § 75 Abs 1 AktG besagt,
dass die Bestellung eines Vorstandmitgliedes file eeitlich auf funf Jahre beschrankte
Funktionsperiode erfolgen darf. Da diese Funfjahistseine Hochstfrist ist, werden kirzere
Bestellungen grundsétzlich als zuléssig und audichubngesehen. Eine Mindestfrist gibt das
Gesetz nicht vot®? Wird die zeitliche Begrenzung von fiinf Jahren 8bkritten, so kommt
es zu einer Unwirksamkeit der Uberschissigen daihei eine Wiederbestellung weiterhin
maoglich ist. Hat sich der Aufsichtsrat fir eine ké¢me Bestellungsdauer entschieden, dann
steht sowohl dieser Entschluss als auch die komkBxtgrenzung in seinem alleinigen
pflichtgemaRen Ermessét.

Der Aufsichtsrat fuhrt eine beratende Tatigkeit and in seinen Kompetenzbereich fallt auch
die Abberufung von Vorstandsmitgliedern. Gemaf @5 4 AktG muss fur die Abberufung
eines Vorstandsmitgliedes, ganz im Gegensatz zunbHGi@eschaftsfihrer, immer ein
wichtiger Grund vorlieger®® Die Aufzéhlung der in § 75 Abs 4 AktG genannteriiiie,
erstens grobe Pflichtverletzung, zweitens Entzighudes Vertrauens durch die
Hauptversammlung und drittens die Unféahigkeit zuimangsgemalien Geschaftsfiihrung, ist

demonstratit’®> dh sie ist nicht abschlieBend gered®lt.Die Gesamtheit dieser drei

% OGH 30. 5. 1996, 2 Ob 556/95= GesRZ 1996, 243.

190 strassefin Jabornegg/StrasseAktG § 75 Rz 14.

91 Toms Der Aufsichtsrat als (Vertrags)Partner des Vardés, Aufsichtsrat aktuell 2009, 13.

192 strasselin Jabornegg/StrasseAktG § 75 Rz 32.

103 Eisel/Haberer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Spagsverhéltnis von Markt, Kodex und
Gesetz, RWZ 2004, 65.

194 OGH 28.5.1935, 2 Ob 434/35, wonach GmbH Gescliditsf jederzeit ohne das Vorliegen eines wichtigen
Grundes abberufen werden kénnen und es fir die lIGasafter nicht mdglich ist, auf dieses Recht zu
verzichten.

195 OGH 18.05.1995, 6 Ob 517/95, demzufottie Aufzahlung der Abberufungsgriinde im Gesetz destrativ
(arg.: namentlich) ist. Es kbnnen daher auch andéchtige Griinde vorliegen, die eine Abberufung des
Vorstandsmitglieds rechtfertigen. Diese missengkdo ihrer Gewichtigkeit den im Gesetz angefuhfétien
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nebeneinander aufgelisteten gesetzlichen Grundietbdomit nur den Rahmen fir die bei

Dauerschuldverhéltnissen naturgeméaR nicht erschdgfefzahlbaren wichtigen Gruntf.

gleichkommen und ebenso muss es fir die Aktienlgesealft unzumutbar sein, das Vorstandsmitglieceiner
Funktion bis zum Ende der Funktionsperiode zu kkelas

1% Schima Vorstandsmitglieder — hoch bezahlte Dienstnehnodine rechtliche Absicherung?, Der
Gesellschafter 2011, 268f.

197 OGH 14.10.1981, 1 Ob 725/81.
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5 Wesen und Gestaltung der Vorstandsvergutung

5.1 Die Vorstandsvergutung im Sinne des 8 78 AktG

Um eine Angemessenheitsprifung hinsichtlich derstésrdsvergutungen durchfiihren zu
kénnen, muss zunachst abgegrenzt werden, was dereBegriff ,Vorstandsvergitung” zu
verstehen ist. Dabei spielt der § 78 AktG eine rzd@tRolle. An dieser Stelle soll diese
Bestimmung dargestellt und im Anschluss daran eiperblick (ber die moglichen

Vergutungsformen gegeben werden.

8§ 78. (1) Der Aufsichtsrat hat dafir zu sorgen, -adie Gesamtbeziige der
Vorstandsmitglieder (Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen, anreizorietgier Vergitungszusagen und
Nebenleistungen jeder Art) in einem angemessenghalM@s zu den Aufgaben und
Leistungen des einzelnen Vorstandsmitglieds, zge lder Gesellschaft und zu der Ublichen
Vergutung stehen und langfristige Verhaltensanreizezur nachhaltigen
Unternehmensentwicklung  setzen. Dies gilt sinngemé®&r  Ruhegehalter,
Hinterbliebenenbeziige und Leistungen verwandter Art

Unter der Vorstandsvergitung versteht man dahky,Laistungen der Gesellschaft an ein
einzelnes Vorstandsmitglied (nicht an den Gesarstaod), die darauf abzielen, die in
Ausibung des Vorstandsamtes erbrachten Geschéftgbaegs- und Dienstleistungen zu
verguten oder in diesem Zusammenhang angefallehget]dungen des Vorstandsmitgliedes
zu ersetzenOb es sich um Geld- oder Sachleistungen haridetiabei irrelevant®® Es stellt
sich nun die Frage, welche geldwerten Vorteile haistungen, die das Vorstandsmitglied
von der Gesellschaft erhalt, in die Angemessenritsng miteinzubeziehen sindie
Auflistung der in § 78 genannten Gesamtbeziige @Tdhcome opportunity®f® ist
demonstrativ, dh der Begriff ,Gesamtbeziige® istveiterem Sinne zu verstehen und bedarf
der Interpretatiod’® Unter § 78 AktG sind somit neben den explizit gerian Begriffen

(Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschauygn, Versicherungsentgelte,

198 strasserin Jabornegg/Strasse\ktG5 § 77-84Rz 137; Nowotny inDoralt/Nowotny/Kalss AktG2 § 78
AktG, Rz 5.

19 Haunold/Havranek in Schuster/Grohs/HavrangkExecutive Compensation, 18; Die Total Income
Opportunity wird aus finf Komponenten gebildet, dich aus Funktionsgehalt, kurzfristigem Bonus,
langfristigem Anreizmodell, Transferred Compensatind Fringe Benefits zusammensetzen.

110 Eisel/Haberer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Spagsverhéltnis von Markt, Kodex und
Gesetz, RWZ 2004, 6Btrasselin Jabornegg/StrasseAktG5 § 77-84Rz 139.
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Provisionen und Nebenleistungen jeder Art) auchinkhingen, Anerkennungspramien und
Change of Control-Klauseln unter die Gesamtbeziigsubsumierefit' Damit kann man
auch alle Arten von Sachbezlgerinschliel3lich Dienstleistungen (ebenso Dienstifbau
fir Privatfahrten) - als Entgeltbestandteile qualifizierti. Daraus folgt, dass auch
Aufwandsentschadigungen gemall 1014 ABGB, die deatEwvon Barauslagen Ubersteigen,
ebenso zu den Vorstandsbeziigen zu zahlen'Sidlie bereits erwahnt, ist § 78 AktG sehr
extensiv zu verstehen. Eine Grenze ist jedoch jedlenbei jenen Leistungen an das
Vorstandsmitglied zu ziehen, die als Vergutung Tatigkeiten nicht im Rahmen der
Vorstandstatigkeit erbracht wurden. Unter 8§ 78 AbSktG fallen somit nur jene Leistungen,

die der Vorstand im Rahmen seiner Vorstandstatigieracht hat'*

Grundsatzlich sind nur jene Vergutungen in die Angssenheitsprifung einzubeziehen, die
die Gesellschaft an das Vorstandsmitglied erbringKonzernen kann jedoch die Situation
entstehen, dass Vergutungszusagen von Drittero-nalkt der Gesellschaft selbst — getroffen
werden. Fraglich ist daher, ob auch Leistungen t&rit im Rahmen der
Angemessenheitsprifung zu beriicksichtigen sidrden die Bezlige von nachgeordneten
Konzerngesellschaften geleistet, ist die Anwendbarides 8§ 78 AktG jedenfalls zu
bejahen:* Eine Aufgabe im Rahmen der Vorstandstatigkeitdiégr Mutter stellt namlich die
Ubernahme von Funktionen in  Tochtergesellschafterar, d wobei die von
Tochtergesellschaften ausgezahlten Vergiutungerchedmen wirtschaftlichen Nachteil fur
die Mutter haber*®

Das Gebot der Angemessenheit von Vorstandsvergétunignmt auch auf den Zeitpunkt der
Vereinbarung (Festsetzung) der Vorstandsvergutuemu® Als mal3geblicher Zeitpunkt gilt
jener, in dem es zur Festsetzung der Bezlge koDast Angemessenheitsgebot behélt seine
Gliltigkeit nicht nur zum erstmaligen Festsetzuniggaakt, es gilt auch, wenn bestimmte
Vergutungen wahrend, wie es bei Versorgungsleigmmtgr Fall ist, oder nach dem Ende der
Amtszeit festgelegt werden. Auch hier kommt esaufrden Vereinbarungsabschluss an und

1 gpindler in Goette/Habersack/KalssMiilnchkomm AktG3§ 87 Rz 9Mutter in Marsch-Barner/Schafer
Handbuch bdrsennotierter AG 763 Rz 26.
120GH 2 Ob 501/52 SZ 25/187, der insbesondere Rematioeen als Entgeltsbestandteile ansieht.
13 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssAktG2 § 78 AktG, Rz 5.
14 gpindlerin Goette/Habersack/Kals$iinchkKomm AktG3§ 87 Rz 10. Eine Ausnahme stett dmgehung
des 8 78 AktG durch eine Uberhohte Gegenleistung Blaispiel hierfir sind der Grundstiicksverkaut de
Vorstandsmitgliedes an seine Gesellschaft odedwioh Lizenzvertrag zur Nutzung Uberlassenes Patent
15| utter, Aktienrechtliche Aspekte der angemessenen Vorstargiitung, ZIP 2006, 736.
1181 utter/Krieger, Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats (2008465
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nicht etwa auf den Eintritt der Leistungsvorrausatz*’ Wichtig zu erwéhnen ist auch, dass
nur die Angemessenheit der Gesamtbeziige alleitgchéet nach der deutschen Corporate
Governance Codex Ziffer 4.2.3., nicht ausreicht. Biah die Vorstandsbeziige aus
unterschiedlichen Komponenten zusammensetzennghtl nur die Gesamtbeziige, sondern
jede einzelne Vergutungskomponente gesondert awé iAngemessenheit hin zu
uberprifen®® In Osterreich jedoch hat nur die Gesamtvergituiy $ich dem
Angemessenheitsgebot zu entsprechen und nichthadleEinzelbestandteile. Damit mochte
man dem Aufsichtsrat eine gewisse Flexibilitat diie Ausgestaltung der Vergitung, etwa

hohe Pension und niedrige Abfertigung, einraurtén.

5.2 Struktur der Vorstandsvergtitung — fixe und variable Bestandteile

5.2.1 Allgemeines

Um die zahlreichen Varianten bzw Gestaltungsmogedien der Vorstandsvergitungen zu
strukturieren, ist die Einteilung in fixe und vdia Bestandteile notwendig, welche eine
grobe Gliederung fur weitere Differenzierungen tidlts Die Vergutung von Fuhrungskraften
kann sowohl nach fixen Bestandteilen, dh Grund- Bestgehalt (base salary), als auch durch
variable Komponenten (fringe benefits) erfoldéhDie variable Vergiitungsform bietet die
Mdoglichkeit, das konkrete Handeln des ManagersdeeilLeistungsvergutung zu honorieren
und stellt damit ein Abbild seiner Leistungen amafiziellen Unternehmenserfolg dar
(performance pay principle). Bonuszahlungen undfkistige Tantieme stellen die haufigsten
und in der Praxis bedeutendsten erfolgsabhéngig&norzfristigen, klassischen
Vergiitungsformen dar (shortterm incentive pgy)in Osterreich und Deutschland werden
Mischformen aus fixen und variablen Vergutungshettilen erst seit ca einem Jahrzehnt

verwendet?” Der wesentliche Unterschied zwischen short- umgjtlerm incentive pay liegt

17 Hiiffer, Kommentar zum Aktiengesétg2010) §87 AktG Rz 5Spindler Vergiitung und Abfindung von

Vorstandsmitgliedern, DStR 2004, &pindlerin Goette/Habersack/Kals$MiinchKomm AktG3§ 87 Rz 72f.

18 Heins Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen eingedgesellschaft 70.

19 Grohsin Schuster/Gréhs/HavraneExecutive Compensation, 78.

120 Hoffmann-BeckingRechtliche Anmerkungen zur Vorstand- und Aufsicts/ergiitung, ZHR 2005, 163;

Frodermann/Schéafen Frodermann/Jannott (Hrsg.Handbuch des Aktienrechts (2009), 369 Rz 181.

121) utter/Krieger, Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats (2008%6&.

122 Biichele Corporate-Governance, GesRZ 2004, 1B®ffmann-Becking,ZHR 2005, 164;Spindler in

Goette/Habersack/KalsaviinchKomm AktG3§ 87 Rz 44. In der Praxis habem alem Regelungen den
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in ihrer unterschiedlichen individualvertraglichgertragsgestaltung sowie in ihrer Laufzeit.
Langfristig ausgerichtete Entlohnungsstrategienditerm incentive pay), worunter auch die
Aktienoptionen zu zahlen sind, stellen eine voerallin den anglo-amerikanischen Landern
weit verbreitete Mdglichkeit dar, den variablen ITaifolgsbezogen zu gestalten. Es besteht
zudem auch die Moglichkeit, eine Bezugshochstgrenfi@é erfolgsbezogene
Gehaltsbestandteile, die nicht Uber einen bestimmBrozentsatz hinausgehen darf,
vertraglich zu vereinbareéi® Die variable Vergitung stellt somit eine zuséatmic
Anreizleistung dar, deren Angemessenheit sichlaes Funktion hinsichtlich der Umsetzung
von Unternehmenszielen ergibt. Sie ist dann angeenesvenn sie geeignet und erforderlich
ist, um ein bestimmtes Unternehmensziel zu errei¢ffelm Folgenden sollen nun die

einzelnen Vergutungsformen néher erlautert werden.

5.2.2 Funktionsgehalt (Fixum)

Das Funktionsgehalt stellt die Grundform der Veugigt von Vorstandsmitgliedern dar und
steht dem Manager unabh&ngig davon, ob die Gesaftseinen Gewinn oder Verlust
erwirtschaftet hat, z{f> Der Hauptzweck des Festgehalts bestand/bestel, dginen

angemessenen Lebensunterhalt des Vorstandsmitgliabeudeckel?® Der Aufsichtsrat

kann daher gemald 8§ 78 AktG eine reine Festvergutbng variable Bestandteile festlegen.
Ein Vorteil der reinen Fixvergitung gegenuber datiablen Vergutung stellt die Einfachheit
ihrer Ausgestaltung dar, da der Aufsichtsrat kemmgliziertes Vergitungssystem zu
etablieren hat und die Vorstandsvergutungskostarn diir die Aktiondre und den

Kapitalmarkt einfach und plausibel nachvollzieheassen. AulRerdem mindert die

Durchbruch geschafft, bei denen sich ein Teil dfaigsbezogenen Managervergitung auf im Vertragniefe
Unternehmenskennzahlen, wie unter anderem das EBI$tzt.
123 Rungaldier/SchimaManager-Dienstvertrage (2006), 59; WdF Einkommgrie 2008, 26. Laut der WDF-
Einkommensstudie 2008 besteht das JahreseinkomareManagern in der ersten Fuhrungsebene zu 70% aus
Grundgehalt und den Rest stellen variable Gehaltabdteile oder weitere Geldleistungen dar. In efsten
Fuhrungsebene beziehen die Manager durchschni@fd00 Euro, wobei die variablen Gehaltsbestaledtest
ausschlieRlich bar ausbezahlt werden und nur sgit&éllen in Unternehmensanteilen erfolgen. Gewind
Zielerreichung sind die wichtigsten BasisgroRen,dlir Erzielung des erfolgsorientierten Gehaltbektiles in
der ersten Fuhrungsebene herangezogen werden.
124 Thiising, iustium pretium, ZGR 2003, 489; zust Kort ktopt/Wiedemann (Hrsg)zroRkommentar Akt
(2003) Rz 48.
1% Heins Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen einerieddgsellschaft, 70; Kalss in
Kalss/Nowotny/Schauer (Hrsg),  Gesellschaftsrecht (2008) Rz  3/293;Haunold/Havranek in
Schuster/Gréhs/HavrangkExecutive Compensation, 18, bezeichnen das Famddehalt als ein auf die
Wertigkeit der Leitungsfunktion abzielendes Grurttge
126\veber/BurmesteDer Anstellungsvertrag des Managers (2001), 37.
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Fixvergutung die bei einer komplizierteren Vergigsstruktur durch Vergutungsberater,
Rechtsanwaélte, Wirtschaftsprifer und Steuerberdter die Gesellschaft anfallenden
Beratungskosteff’ In der Regel ist die Entgeltsbestimmung fir Vardsmitglieder im
Dienstvertrag enthalten und die Beziige werden siptimal (14-mal jahrlich) Gberwiesen.
Die Entwicklung des Funktionsgehaltes von Execstiverfolgt eher konstant,
inflationsgesichert und konservativ. In den letziahren kam es vermehrt zu einer Abnahme
des Funktionsgehaltes unter gleichzeitiger Erhohiderglong term incentives, sodass sich in
Abhangigkeit von der Branche, UnternehmensgroRewirtdchaftskultureller Gepflogenheit
nur noch ein bestimmter Prozentsatz des Gesamientgler Vergutung aus dem

Funktionsgehalt zusammense'tt.

5.2.3 Erscheinungsformen variabler Entgeltbestandteile

Der Gesellschaftszweck einer Aktiengesellschaftdbgsin der Regel darin, Gewinne zu
erwirtschaften, dennoch kann es im gegebenen Hallénteresse der Aktionare und des
Aufsichtsrat liegen, den Vorstand und seine eireeln Mitglieder an der
Unternehmensentwicklung partizipieren zu lasseng&s dabei aber nicht um allgemeine
Vergutungsfragen, sondern um ein Managerverhattas,durch monetéare Anreize gesteuert
wird.*? Es gibt verschiedene Erscheinungsformen varidbmégeltbestandteile nicht nur bei
Vorstandsvergutungen, sondern auch bei anderenelfbggtandteilen von ,sonstigen®
Mitarbeitern, wobei sich die bereits erwahnten Agsgsteme fur Fidhrungskréfte
grundlegend von der Beteiligung breiter Mitarbditerse am Unternehmenserfolg
unterscheiden. Die klassischen Mitarbeiterbeteilggsysteme zielen namlich darauf ab, die
Mitarbeiter am Produktivwvermdgen teilhaben zu lassam dadurch ein allgemeines
Wohlverhalten zu erreichen, wahrend die Motivatumm Fihrungskraften darin liegen soll,
den Unternehmenswert sowie die Wettbewerbsfahigleites Unternehmens durch
nachhaltige Handlungen und Entscheidungen lanigfrist steigerrt®® Diese Anreizsysteme
werden in der Praxis vor allem der ersten und 2mdithrungsetage, demnach insbesondere

127 Berger, Vorstandsvergiitung, 24f.
128 Haunold/Havranekn Schuster/Grohs/HavrangExecutive Compensation, 22.
129 yg| stattvieler Berger, Vorstandsvergiitung, 122f, der ausfiihrlich das roltler Principal Agent- Theorie
schildert.
130 Biichele Corporate-Governance, GesRZ 2004, 167; der amf vertorientierte Unternehmensfiihrung,
Stichwort Shareholder-Value, verweist.
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den Vorstandsmitgliedern, gewéhrt, da sie einerehdtinflusses auf das Unternehmenswohl

haben und vor allem die Méglichkeit einer Unternehswertsteigerung bieten.

5.2.3.1 Tantiemen

Tantiemen stellen erfolgsabhéngige Vergutungen ianVadrstande der Aktiengesellschaft
bzw die Geschéftsfuhrer einer GmbH dar, die nithiaufendes Gehalt Uberwiesen werden,
sondern bemessen am Unternehmenserfolg und eimelich@gn Einmalzahlung einen
Ansporn firr die Geschaftsleitung bewirken saff#nDie meistgeniitzte Form der variablen
erfolgsabhangigen Vergiitung bilden die TantieffénSie werden unterschieden in
ermessens-, gewinn-, dividendenabhangige und kiusdrezogene Tantiemen sowie der im
Aktiengesetz normierten Gewinnbeteiligung gemall § AktG. Bis auf die
Ermessenstantiemen bildet der AnstellungsvertragRichtsgrundlage fur die Anspriche.
Hinsichtlich der Ermessenstantiemen bildet nichitAlestellungsvertrag die Rechtsgrundlage,
sondern hat der Aufsichtsrat die HOhe nach seineneg&sen festzusetzen, wobei er dies nicht
willkiirlich, sondern pflichtgemé&R zu tun Haf.Die Gewahrung von Tantiemen obliegt der
Entscheidung des Aufsichtsrates und ist sowohl @&umnde als auch der Hohe nach im
Vorstandsvertrag zu regeln. lhre Ausbezahlung grrfgienerell am Schluss eines jeden
Geschaftsjahres.

5.2.3.2 Gewinnbeteiligung nach § 77 AktG

Die Gewinnbeteiligung iSd § 77 AktG hat sich zwindeam Jahresuberschuss zu orientieren,
dh, dass die Gewahrung einer Gewinnbeteiligung nur wrmF eines Anteiles am
Jahresiiberschuss erfolgen datf,Den Vorstandsmitgliedern kann fiir ihre Tatigkeine
Beteiligung am Gewinn gewéahrt werden, die in ein@meil am Jahrestberschuss zu
bestehen hat:®® Der wesentliche Unterschied zu den anderen Tantifarmaen liegt somit

im AnknUpfungspunkt an die vorgegebene Bezugsgrbie.Regelung des 8§ 77 AktG ist
aufgrund ihrer konkreten Bezugsart als lex speciali Verhéltnis zu § 78 AktG zu sehen und

131 Bertl/Fraberger Bilanzierung von Tantiemen, RWZ 2001, 376.

132) utter/Krieger, Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats, Rz 400.

133B{ichele Corporate-Governance, GesRZ 2004, 167.

134 Siehe Nowotny in Doralt/Nowotny/Kalss,AktG* § 77 Rz 3;Kalss in Kalss/Nowotny/SchauefHrsg),
Gesellschaftsrecht 2008 Rz 3/292.

1358 77 AKIG.
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bildet durch ihre Konkretisierung des 8 78 AktG eeigusatzliche Schranke fir die
Entgeltgestaltung. Die Gewinnbeteiligung hat imrastgeltcharakter und fallt daher auch
unter die fur das Entgelt von freien DienstnehmerrAllgemeinen anzuwendenden Regeln.
Die Gewinnbeteiligung wird in § 78 AktG als ein nlidger, jedoch keinesfalls zwingender,
vorgesehener Bestandteil der Vorstandsbeziige amgeflh, dass die Vereinbarung von
anderen Beteiligungsformen far Vorstandsmitgliederam wirtschatftlichen

Unternehmenserfolg keinesfalls unzuléssig'3$tDer Unterschied zu den Aktienoptionen
(stock optionsy*’, die an die Wertsteigerung der Aktien des Untemmets gekoppelt sind,

besteht darin, dass sich die Gewinnbeteiligung emirtschafteten Betrag des Unternehmens
selbst orientiert® Die fakultative Gewinnbeteiligungsregelung nachi7B AktG ist dem

Grunde und der Hohe nach im Vorstandsvertrag veilzonen. Zur Vereinbarung einer
Gewinnbeteiligung muss jedoch der Aufsichtsrat déonstand diese Bezugsmadglichkeit in

Verbindung mit weiteren Bezugsarten vorschlatjén.

Bis zum Inkrafttreten des RLG 1998 wurde der Jahresgewinn als Grundlage der
Berechnung fiur Gewinnbeteiligungen herangezogenvandtandsmitglieder konnten nur bei
einem distributionsfahigen Reingewinn partizipier&fit Einfuhrung des RLG 1990 wurde
der Begriff ,Jahresgewinn“ durch die Bezeichnunghfksiberschuss® ersetzt, womit der
Jahresliberschuss seither eine konstante GroRe Beadenn- und Verlustrechnung nach §
231 Abs 2 Z 22 bzw Abs 3 UGB bild&t: Es kann dennoch davon ausgegangen werden, dass
der sich durch Bildung und Auflésung von Ricklagergebende Bilanzgewinn zur
Berechnung der anteilsmaRigen Gewinnbeteiligunqariggzogen werden daff In der
Praxis ist anerkannt, dass verschiedene Formek&rfiggsbeteiligung zulassig sind, die auf
Kriterien Bezug nehmen, die eine Auswirkung auf dahresiiberschuss erzeug&nerden

Tantiemen vor allem wegen ihrer steuernden Wirkgegyahrt, so ist eine Abweichung vom

136 Strasselin Jabornegg/Strasser, AKt® 77 bis 84 Rz 152.
137 Sjehe dazu Punkt 5.2.5.
138 Thiisingin Fleischer Handbuch des Vorstandsrechts, 50.
139 Strasselin Jabornegg/StrasseAktG* § 77 bis 84 Rz 152.
19RLG 1990 BGBI 1990/475.
41 Grunwald Anderungen im AktG durch das RLG, ecolex 1992,3;41Steiner Das neue
Rechnungslegungsgesetz im Uberblick, ecolex 19%l,. @er Anhang als zwingender Bestandteil des
Jahresabschlusses ist in die Bemessungsgrundlagénzuobeziehen, woraus folgt, dass ein Vorstand die
Tantieme auch dann erhalten kann, wenn den Aktamieine Dividende ausbezahlt wird.
142 strasselin Jabornegg/StrasseAktG* § 77 bis 84 Rz 152.
143 7B Cash-Flow-bezogene Kennzahlen, Return on Invest (ROI), die positive Anderung des Economic
Value Added (EVA) oder der Abbau von negativen EsbeitragenNowotnyin Doralt/Nowotny/Kalss AktG?
§ 77 Rz 3. Auch dividendenbezogene oder auf KuesZjphantom shares") abstellende Vereinbarungad si
zuléssig. Siehe dazu OGH 9 ObA 77-78/94, wbl 1392,
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Jahresgewinn  durch andere Parameter zul&¥sig.Als  unzuldssig  werden
Erfolgskomponenten angesehen, die sich aus derogwi von Kapitalriicklagen oder
Gewinnrucklagen aus rein konzerninternen Transa&tioergeben sowie nur rein vom
Umsatz abhangige Erfolgsbeteiligungen siftdZusammenfassend lasst sich sagen, dass
garantierte Tantiemen, deren Bezahlung ohne Riuksisf den Gewinn zu erfolgen hat,
sowie vom Umsatz abhangige Vergutungen keine Géwitgiligungen im Sinne des § 77
AKiG sind™*°

5.2.3.3 Dividendenabh&ngige Tantiemen

Diese Form der Tantiemen ist grundséatzlich vomsehaftlichen Erfolg eines Unternehmens
abhangig, denn ihre H6he errechnet sich aus denatrder ausgeschitteten Dividenden an

die Aktionare'*’

Die Dividendentantiemen kdnnen zwei differenziétesgestaltungsformen
annehmen und sind nicht wie die Gewinnbeteiliguraghn 8 77 AktG nur von einer
Bezugsgrolie abhangig. Erstens ist es moglich, slassch prozentual nach der Summe der
ausgeschutteten Dividende richten, wobei die Ankunigpan einen gewinnbezogenen Betrag
erfolgt, und zweitens besteht die Mdglichkeit, eAtghangigkeit des Tantiemenbetrags vom
Prozentsatz der ausgeschiitteten Dividende, die esar@gewinn der Gesellschaft gemessen
wird, zu erzeugei*® Die Dividendentantiemen orientieren sich am UmfedagAusschiittung
an die Aktionare, weshalb es im Interesse der Akfie und Vorstandsmitglieder liegt, die
gesetzten Ziele zu erreichen. Die dividendenablgi@mgiTantiemen billigen somit den
Managern einen bestimmten von der Dividende ablgé&mgiAnspruch zu, wobei im
Allgemeinen keine Bezugnahme auf den Bérsenkumsigtyfweder bei gewinn- noch bei
dividendenabhangigen Tantiemen, wodurch die Tammegewahrung durch die

Unternehmensleitung flexibel wird®

14 Thiising ZGR 2003, 501.
145 Strasseiin Jabornegg/StrasseAktG5 § 77-84Rz 152.
148 Huffer, AktG § 86 Rz 2.
147 Biichele Corporate-Governance, GesRZ 2004,16f; Sonaben der Vorstand und die Aktiondre ein
gemeinsames Ziel vor Augen, namlich die Maximierudey Dividende. Dies entspricht dem oben bereits
erlauterten Anreizsystem.
148 Heins Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen eingedgesellschaft, 75.
149 Biichele Corporate-Governance, GesRZ 2004,168; zur Uriieidung von der Zieltantiem8pindler in
Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 40.
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5.2.3.4 Ermessenstantiemen

Die Ermessenstantiemen sind eine haufig vorkommentsiante der variablen
Vorstandsvergitung, die keinen konkreten Zahlurgmarch fur den Vorstand vorsieht,
jedoch einen Anspruch auf pflichtgemalle Ermesssibamg durch den Aufsichtsrat
gewahrt*>® Wie bereits erwahnt, ist der Aufsichtsrat befahitie Hohe der Tantiemen in
seinem Ermessensspielraum unter BertcksichtigungrsBflichterfullung und ohne Willkar
festzusetzem>' Bei dieser Vergiitungsform hat der Aufsichtsrat Méglichkeit, wahrend
oder auch nach Verstreichen eines Geschaftsjalalls, positiven sowie negativen
Handlungen eines Vorstandmitgliedes zu resimienehii weiterer Folge als Grundlage fur
seine Beurteilung der Tantiemenhdhe heranzuzieBsn. wesentliche Vorteil, den die
Ermessenstantiemen mit sich bringen, kann in iffilexablen Erfolgsbeurteilung gesehen
werden'® Nachteilig im Vergleich zu anderen Tantiemen simtle erschwerte
Berechnungsform, die Gefahr der Verleitung des isbhfsrates zum ,Patron” und die damit
einhergehende Option, die Vorstandsmitglieder stéskinen Wunschvorstellungen anpassen
zu wollen. Einen weiteren Nachteil stellt die (findle) Anreizwirkung dar, da nur
vergangenheitsbezogen, nicht aber zukunftsorierdimv nach vorher bekannten Regelungen

entlohnt wird*>®

5.2.3.5 Borsenkursbezogene Tantiemen

Eine weitere Tantiemenvariante sind boérsenkurskeEmmgTantiemen, die es in zwei
unterschiedlichen Gestaltungsformen gibt. Die er#tespragung stellen die ,stock

apprecation rights* (SARs/Wertsteigerungsrecfifejar, wahrend die sogenannten ,phantom

130 | utter/Krieger Rechte und Pflichten des Aufsichtsrats Rz 40%;uneingeschrankten Zulassigkeit dieser
Vergutungsform siehe OLG Dusseldorf NZG 1999, 5%Anm. Fonk NZG 1999, 1110.
31\Wollburg Unternehmensinteresse bei Vergiitungsentscheiduidfe 2004, 652.
152 Fonkin Semmler Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder (198& 122; zustHoffmann-BeckingZHR
2005, 161 begrundet die Rechtfertigung dieser Merggsform mit dem Argument, dass im Zeitpunkt des
Entscheidens alle fir eine moglichst gerechte Bdurtg der individuellen Leistung des Vertragspersn
notwendigen Tatsachen vorliegen. Es gibt kein asleBystem, das eine so flexible, nuancierte
Leistungsbeurteilung wie die Ermessenstantieme gliafi.
153 B{ichele Corporate-Governance, GesRZ 2004, Hdffmann-BeckingNZG 1999, 799.
134 wird auch als Daimler Chrysler Modell der ,virtiesi Aktie“ bezeichnet, sieh8eRlerin GeRler/Kapplinger
(Hrsg.), AktG®*§ 87 Rz 2a.
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stocks* die zweite Variante bildén’ Bei diesen Tantiemenformen kénnen weder durch
Aktienerwerb noch durch Kapitalmaf3nahme Anteile ldmiernehmen erworben werden und
daher genigt eine vertragliche Regelung im AngtgBuertrag des Vorstandsmitgliedes, um
sie zu vereinbarelt® Durch die Vereinbarung von SARs als BonuszahlurigeRahmen des
Arbeitsvertrages verpflichtet sich das Unternehrben vordefinierter Unternehmenswert-
oder Bodrsenkurssteigerung, die Differenz zwischeam dWert der Anteile und dem
Ausubungspreis zu einem vereinbarten Zeitpunkebatie Vorstandsmitglieder auszuzahlen.
Bei SARs handelt es sich somit um virtuelle Optmneie nicht auf eine Aktienlieferung
sondern auf einen Barausgleich (cash settlemerttielab™’ Gleiches gilt im Falle der
phantom stocks, wobei zur Bemessung des Tantiertragls nicht nur die Kursentwicklung,
sondern auch die Dividendenausschittung und dia sigebenden Bezugswertrechte
herangezogen werden und die Vorstandsmitgliedeitdsogestellt werden, als beséalen sie
die entsprechende Aktienmentg®.Bei phantom stocks handelt es sich daher um Vlietue
Aktien, fur die im Regelfall eine unterhalb des 8gimkurses liegende Zahlung zu leisten ist
und bei deren Laufzeitende der aktuelle Aktienlkauszuzahlen ist. Die beiden Instrumente
unterscheiden sich dadurch, dass bei den phantooksstder Rechtsinhaber sowohl die
positive als auch die negative Aktienkursentwickjumittrdgt sowie eine Vergitung der
Dividenden erfolgt. Fur beide Gestaltungsformen jgidloch, dass es zu einer Verglutung aus
der Gesellschaftskasse und nicht zu einer Steigatanumlaufenden Titel komrfit’

SARs finden weniger Anklang in den angelsachsisch&ndern als in Deutschland und
Osterreich, wobei der ausschlaggebende Grund ddigir differenzierten steuerlichen
Behandlungsvorschriften fir SARs im Verhaltnis zock options sind®® Ebenfalls zu

erwdhnen sind die ,restricted shares”, eine Formr dartantiemen, die ihren

155 Knell in Schuster/Grohs/Havranek Executive Compensation, 44; Darunter sind scleclltiche
Konstruktionen zu verstehen, die ein Forderungsraahvergleichbare wirtschaftliche Vorteile gewey die
nicht in Aktien, sondern in Geld bestehen.

136 Dehn/Wolf/Zehetnerktienoptionsrecht, 46. Dazu bedarf es auch kelfievirkung der Hauptversammiung
der AG.

57 Haunold/Havranekin Schuster/Gréhs/HavranelExecutive Compensation, 2Kjihbachey Aktienoptionen

fur Fuhrungskrafte, 27, fihrt aus, dass im Auslistaider Beglinstigte nicht tiber einen Ubertragangpruch
von Kapitalanteilen verfligt, sondern es vielmehrr Zduszahlung der Differenz zwischen dem im
Aktienoptionsplan fixierten Basiskurs und dem akareAktienkurs kommt.

1%8 B{ichele, Corporate-Governance, GesRZ 2004, 1B8ffmann-BeckingZHR 2005, 164; Obwohl in der
Literatur teilweise eine Gleichstellung der beid€argitungsformen vorgenommen wird, sind neben der
Kursentwicklung bei den phantom stocks auch diealrfden Bezugswertrechte — ,nur als Ausloser und
Malstab fir die Hohe der zugesagten Bartantienz$ BemessungsgréRen heranzuziehen.

139 Spindlerin Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 59.

189\ eberin Achleitner/WollmertStock-Options (2001), 31.
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Verwendungszweck im verbilligten Kauf von Gesellsitdaktien mit einer bestimmten
Haltefrist habert®

5.2.4 Nebenleistungen (Fringe Benefits)

Einen Teil der Gesamtvergitung stellen auch nichingr monetdre Leistungen, die
sogenannten fringe benefits, d&.Zu diesen zahlen unter anderem der Abschluss einer
Unfallversicherung fur das Vorstandsmitglied dudie Gesellschaft, Bereitstellung eines
Dienstwagens (auch seine private Nutzung ist mgliErsatz von getéatigten Aufwendungen
fiir Dienstreisen, Bereitstellung einer Dienstwohmanc’®® Den betragsméaRig wohl groRten
Anteil von fringe benefits stellt jedoch die beldiehe Altersvorsorge, die Fursorge bzw
Unternehmenspension dar. Die in der Praxis ebentdtl anzutreffenden Sachbezlige sind

Dienstwagen, Notebooks und Mobiltelefofié.

Diese Naturalbeziige werden ublicherweise in Diartigen gewahrt und es sind im
Rahmen dieses Vertrages nahere Bestimmungen (eeAilsgestaltung zu trefféfi Das
Entgelt von Fuhrungskraften setzt sich aus Geldipeand Sach- bzw Naturalbeziigen
zusammen® Fringe benefits sind als Naturalbeziige zu den Bt#mziigen des Vorstandes
zu zéhlen und unterliegen daher auch den Angemesisskriterien des § 78 Akt&’ Sie
machen also einen nicht unbetrachtlichen Teil desaihtbeziige des Vorstandsmitgliedes

aus'o®

181 Hoffmann-BeckingZHR 2005, 164.
162 gchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, 438ff.
183 pichler/ WeningerAktienrecht in der Managerpraxis (2002), Faiffer, AktG'§ 87 Rz 5.
184 Grohsin Schuster/Grohs/HavraneExecutive Compensation, 49; Die daneben in daki®ram haufigsten
anzutreffenden Sachbezlge stellen DienstwagenpiNoks und Mobiltelefone dar.
185 Rungaldier/Schima Manager-Dienstvertrage, 67. Eine Klarung der dumdie Gewahrung dieser
Nebenleistungen auftretenden Fragen, wann zB dieidbung einer Dienstwohnung mdglich ist und ob es
weiterhin ein Wohnrecht der Angehdrigen nach dendeTdes Managers gibt, ist — sofern diesbezlglich
arbeitsvertragliche Regelungen getroffen wurdeanhand des Dienstvertrages vorzunehmen.
186 Rungaldier/Schimavianager-Dienstvertrage, 6@pralt/Nowotny/KalssKkommentar zum Aktiengesetz? § 78
AktG, Rz 5f.
157 Eiselberg/HabererRWZ 2004, 65Spindlerin Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 9.
188 50 auchNowotnyin Straube HGB online § 239 HGB Rz 30, Im Anhang des Jalresialusses sind sie mit
ihren steuerlichen Sachbezugswerten anzusetzen.
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5.2.4.1 Dienstwagen und Dienstwohnung

Aufgrund seiner besonderen praktischen Bedeutungrséieser Stelle etwas ausfuhrlicher
auf die fringe benefit-Dienstwagen und -Dienstwalmeingegangen. Das Dienstauto gilt seit
jeher als das beliebteste und am haufigsten gesvaimge benefit. 85% der Manager an der
Spitze der Managementhierarchie erhalten einen sBiemen:®® Welches Auto zur
Verfigung gestellt wird, wie weit der preisliche HR@en reicht, welche Komfortausstattung
genommen wird und wer genau es benutzen darf,dadiee regelungsbedurftigen Fragen
treten bei der Uberlassung von Dienstwagen®&ufyeshalb es von groBem Interesse fiir
beide Parteien ist, diese Fragen in Managerverraghr genau zu regelff. Ohne eine
detaillierte Erlauterung der eben aufgeworfeneng&stellungen vorzunehmen, lasst sich
festhalten, dass die damit verbundenen Rechte uhchtBn im Einzelfall vertraglich
genauestens zu regeln sifd.

Der Dienstvertrag bildet auch die Vertragsgrundligedie Dienstwohnung, die als Natural-
oder Werkswohnung bezeichnet werden kdAnyobei diese nur sehr selten vorzufinden
ist1”*Von einer Dienstwohnung spricht man auch dann,,&nem Dienstnehmer, der bis
zur Pensionierung fiur den Dienstgeber arbeitet, leimensléangliches Benitzungsrecht
zugestanden wird, dh es ist keine entsprechendgeEzrdahlung fur die Qualifikation als
Dienstwohnung erforderlich®

19 WdF-Einkommensstudie 2008, 32. Der durchschrigibleupreis liegt bei 53.300 Euro.

10 Mutter in Marsch-Barner/SchaferHandbuch bérsennotierter AG, 770 Rz 39. Vor allbei groReren
Aktiengesellschaften finden sich auch noch zugitatertragliche Regelungen Uber die Abstellung Fahrern

flr das Vorstandsmitglied.

"1 Rungaldier/SchimaManager-Dienstvertrage, 67. Man findet haufigagenRegelungen, durch die ein ,der
Position entsprechender” (Mittelklasse-)Wagen lbgestellt wird, wéhrend eine zuséatzliche Vereinbgrdie
berufliche bzw private Nutzung des Fahrzeuges sowlie Frage, ob auch anderen Personen
(Familienangehdrigen) ein Nutzungsrecht zukomngeite

2Knellin Schuster/Grohs/HavraneExecutive Compensation 49; Auch stellt sich diager;, ob fiir inlandische
Dienstreisen andere Verkehrsmittel zur BenUtzunéenstehen. Bei Wegnahme des Dienstwagens bei
gleichzeitiger Dienstfreistellung bedarf es ein@geaen derartigen Regelung, da sonst die Geseftsdia
Fortzahlung des auf die private Nutzung entfallen@ehaltsbestandteils bis zur ordnungsmaRigen Bpamgl
schuldet.

173 Rungaldier/SchimaManager-Dienstvertrage, 70f; Die im Dienstvertgagroffene Vereinbarung iber die
Benitzung einer Dienstwohnung verhindert, dassiegmwendung des Mietrechtsgesetzes kommt.

174 \WdF-Einkommensstudie 2008, 34. In der ersten Figsebene kommen nur 6% der Manager in den Genuss
einer Firmenwohnung.

5 Rungaldier/Schimavianager-Dienstvertrage, 70f.
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5.2.4.2 Ruhegeld und Hinterbliebenenbezliige-BPG und PKG

Vorstandsmitglieder haben in der Regel vertraglighepriiche auf BetriebspensionghDie
Regelung der Pensionszusagen kann im Dienstvededlgst oder in einer separaten
Pensionsvereinbarung geschlossen wetffetn Osterreich bilden das 1990 geschaffene
Betriebspensionsgesetz (BBG)und das Pensionskassengesetz (PKGJen gesetzlichen
Rahmen fir die betriebliche Altersvorsorge. Es zstischen direkten Leistungszusagen,
Zusagen von Leistungen einer Pensionskasse undg&usaon Leistungen einer
Versicherungsunternehmung zu  differenzieren.  Eineeistungszusage an ein
Vorstandsmitglied fallt gem 8 1 Abs 2 BPG nur dammer das BPG, wenn sich der
Arbeitgeber fiir eine direkte Leistung an eine Ramskasse zum Vorteil des Managers
verpflichtet hat:®® Vom Arbeitgeber selbst erbrachte Versorgungsleggn sowie Zusagen
von Leistungen einer Versicherungsunternehmungrfalicht in den Anwendungsbereich des
BPG!®! Somit besteht ein weitreichender Gestaltungsfneirdiir Pensionsregelungen, der
nur durch die Rechtsprechung, insbesondere beiaMdduseln (Konkurrenzklausel),

eingeschrankt wird®?

Das Gebot der Angemessenheit nach 8 78 AktG gith duer sinngemali, dh, dass die
Gewaéhrung von Ruhegeld, Hinterbliebenenbeziigen_emsiungen verwandter Art nicht den
Rahmen der Angemessenheit Ubersteigen ‘&arAls maRgeblicher Zeitpunkt gilt der
Abschluss der anspruchsbegriindenden Vereinbarund archt der Eintritt der
Leistungsvoraussetzungen, wie zB Ausscheiden aus daternehmen oder der T&Y.
Aul3er Zweifel steht bei vertraglichen Zusagen vontétbliebenenversorgungen daher, dass
der Anspruch bzw die Anwartschaft regelmaRig denguhbstigten Vorstandsmitglied

zustehen und dem dafir vorgesehenen Hinterbliebashen Anspruch erst mit dem

178 Grattenthaler Die Vergiitung von Vorstandsmitgliedern in Aktiesgllschaften (2007), 294f.

7 Hoffmann-Becking ZHR 2005, 167. Die Versorgungszusagen machen tseinen groRen Teil des
Gesamtpaketes der Vorstandsbeziige lénsll in Schuster/Gréhs/HavraneExecutive Compensation, 46; Der
Kienbaum Vergutungsstudie 2002/2003 zufolge bes&®8f aller deutschen Fuhrungskréfte eine Zusage auf
betriebliche Altersversorgung und der Grof3teil96&b, erhielten die Ruhegeldleistung direkt.

178 BGBI. Nr. 282/1990, Bundesgesetz vom 17. Mai 199, dem betriebliche Leistungszusagen gesichert
(Betriebspensionsgesetz - BPG), das Arbeitsverfesgesetz, das Allgemeine Sozialversicherungsgesetz
das Insolvenz-Entgeltsicherungsgesetz gedndertenwerd

179 BGBI. Nr. 281/1990 Bundesgesetz vom 17. Mai 1986ridie Errichtung, Verwaltung und Beaufsichtigung
von Pensionskassen (Pensionskassengesetz - PKG).

180 Rungaldier/SchimaVianager-Dienstvertrage, 34.

181 pichler/ WeningerAktienrecht in der Managerpraxis, 72.

182 Rungaldier/SchimaManager-Dienstvertrage, 110f darauf verweis@uatalt/Nowotny/Kalss Kommentar
zum Aktiengesetz2 § 78 AktG, Rz 6ff Fn 21.

183 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssKkommentar zum Aktiengesetz? § 78 AktG, Rz 5ff..

# Hiiffer, AktG § 87 Rz 7.
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Bedingungseintritt (Tod des aktiven oder pensidgeieiorstandsmitgliedes) zuteil wittf

Es kommt damit zu einer Erfassung aller Versorglamgsingen, die an ehemalige Manager
sowie nach ihrem Ableben an deren Verwandte, aasittezverden. Moglich ist die
Auszahlung einer einmaligen Kapitalabfindung odémeg laufenden Ruhegehalts. Im
Normalfall wandelt sich das Anstellungsverhéltmsein Ruheverhéltnis, wahrend dessen
Dauer Renten bzw Pensionen ausbezahlt werden. @he Her Ruhegehalter bemisst sich auf
durchschnittlich 60% des aktiven Grundgeh#tsAuRer Pensionszusagen gibt es noch die
Moglichkeit, dem Vorstandsmitglied bei unverschidae Ausscheiden ein Ubergangsgeld in
selber Hohe wie die vereinbarten Ruhegeldleisturmémmmen zu lasséfi’ Die Beziige
von Vorstandsmitgliedern und ehemaligen Mitgliededes Vorstandes sowie ihrer
Hinterbliebenen sind gem § 239 Abs 1 UGB im Anhang Bilanz und zur Gewinn- und

Verlustrechnung im Einzelnen anzufiihr&.

5.2.4.3 D&O-Versicherungen

Die D&O-Versicherund® hat ihren Ursprung in England, bei Lloyd's of Longdweshalb das
D&O-Versicherungsmodell im angloamerikanischen Hiadfs- und Versicherungsrecht die
ersten groBen Erfolge erziel®. Bei D&O-Versicherungen handelt es sich um
Vermogensschaden-Haftpflichtversicherungen von @rgggliedern juristischer Personen,
im Rahmen derer auch haufig eine Mitversicherung leitenden Angestellten stattfindét.

Die D&O-Versicherung verhindert somit Vermoégenssig@d die durch eine

185 Strasseiin Jabornegg/StrasseAktG5 § 77-84Rz 144.
186 gpindlerin Miinchener Komm Akté§ 87 Rz 19.
187 Lutter, Rechte und Pflichten des Aufsichtsrates Rz 426d&n diese sogenannten ,dritten Pensionsfalle
unter Einhaltung der Angemessenheitsschranke d&8 #\ktG vertretbar sind. Zustimmendowotny in
Doralt/Nowotny/Kalss Kommentar zum Aktiengesetz2 § 78 AktG, Rz 11, eier ,Ubergangsgeld” bei einer
zum Vorteil der Gesellschaft vorgenommenen gerdaseh Trennung als vertretbar ansieht.
188 strasseiin Jabornegg/StrasseAktG5 § 77-84Rz 145;Nowotnyin Doralt/Nowotny/Kalsskommentar zum
Aktiengesetz2 § 78 AktG, Rz 7.
189 D&O steht als Abkiirzung fiir Directors and Officétsability Insurance); in der juristischen Fachesgine
werden die Begriffe mit ,Organmitglieder” Gbersetzt
1% Griehser,Versicherungsméglichkeit von Vorstands- und Auisicatsmitgliedern — Anpassung der Director's
and Officer's Liability Insurance fiir Osterreichd® 2006, 134. Zuriickzufuihren ist dies insbesondere
Besonderheiten des US-Rechtssystems, das eine @&pgimy von Schadenersatzklagen bei
Managerpflichtverletzungen vorsieht.
1 Sjegin Terbille, Miinchener Anwaltshandbuch Versicherungsrecht §208 17 Rz 1; LauDreher, D&O
Versicherungen und die aktienrechtliche Zustandigéednung, ZHR 2001 296, stellt sie einen Untérdair
Haftpflichtversicherung dar.
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Pflichtverletzung der Fiihrungskraft bei Ausiibung dersicherungstatigkeit auftretef
nicht jedoch Sach- oder Personenschaden sowiedabmeleitete Vermoégensschad&hm
Regelfall handelt es sich bei der D&0O um eine \Wdrsiung fur fremde Rechnung geman 88
74 ff VersVG, (sog Fremdversicherung), deren Absshilvon der AG/GmbH fir ihre als
versicherte Personen bezeichneten Organmitgliedend ( leitenden Angestellten)
vorgenommen wird. Im Normalfall wird eine Gruppersieherung fur alle (auch ehemaligen
und kiinftigen) Organmitglieder sowie leitende Arigh®e abgeschlosseni! Wer die
Kompetenz zum Abschluss einer D&O-Versicherung\Marstandsmitglieder besitzt und ob
D&O-Versicherungspramien unter den Vergutungsbegufsubsumieren sind und sie daher
unter die in 8§ 78 AktG aufgezéhlten ,Versicherumggelte® und deren
Angemessenheitsschranke fallen, ist strittf.

Der Gesetzeswortlaut von 8 78 AktG bzw 8§ 87 dAkt@&hnt auch ausdricklich die
Versicherungsentgelte, sodass die Annahme nahelaegth D&O-Versicherungen seien
miteinbezogen®® Die altere AnsichHf’ sowie der OGEP® haben sich ebenfalls fiir eine

Einbeziehung unter den Vergutungsbegriff ausgesmcDer neueren Ansicht zufolge ist

192 Beckmannin Beckmann/Matusche-Beckmanrersicherungsrechtshandbuch (2009), § 28 Rz 105k
Deckung dieser Schaden erfolgt Gber die Betrielytiahtversicherung, die Umwelthaftpflichtversichag
und die Produkthaftpflichtversicherung.
193 Wollny, Die Directors' and Officers' Liability Insuranée den Vereinigten Staaten von Amerika (D&O-
Versicherung), Vorbild fiir eine Aufsichtsratshalittitversicherung in Deutschland (1993), 405. Dudibse
Versicherung finden sowohl interne Anspriiche alshaaxterne Klagen, etwa Schadenersatzklagen Dritter
Deckung. Zur Festlegung des Versicherungsfallegi&dhs made Prinzips bzw der Anspruchserhebungsthe
siehe Thiimmel Persénliche Haftung von Managern und Aufsichéstatl50. Der Anspruchserhebungstheorie
zufolge ist es irrelevant, wann die Verursachung 8ehadens erfolgt ist bzw wann es zum Schaderigteint
kam, da nur solche Haftpflichtanspriiche Deckunddin die wahrend des Laufs des Versicherungsvesdrag
begangen und zur Geltendmachung gegen den Aufisitiresywendet werden kénnen.
194 Gruber/Wax Wer ist fiir den Abschluss einer D&O Versicheraugtandig, wbl 2010, 169. Die Gesellschaft
tritt als Vertragspartner bzw Versicherungsnehmes &ersicherers (VR) und Pramienschuldners auf. Als
Versicherter gilt jedoch das jeweilige Organmitdligezw der leitende Angestellte).
19 gpindlerin Miinchener Komm AktG§ 87 Rz 12Dreher, D&O Versicherungen und die aktienrechtliche
Zustandigkeitsordnung, ZHR 2001, 29%wotnyin Doralt/Nowotny/KalssKkommentar zum Aktiengesetz2 § 78
AktG, Rz 5f; Schippen/Sannd@&0O Versicherung: Gute und schlechte Nachrichi? 2002, 552;Notthoff
Rechtliche Fragestellung bei Abschluss einer Dinést& Officer’s Versicherung, NJW 2003, 1354; degim
soll 8 87 AktG lediglich Versicherungen erfassere dindeutig im Privatbereich angesiedelt seien ofiw
letztlich aber auch die Kriterien fehlen.
%8 Hijffer, AktG § 87 Rz 5.
197 Griehser Versicherungsméglichkeit von Vorstands- und Alisiratsmitgliedern — Anpassung der Director's
and Officer's Liability Insurance fiir Osterreichd\R 2006, 133, 136, bezeichnet dies sogar als 'ittigsly
ablehnendGruber/Wax wbl 2010, 172 Dreher, ZHR 2001 310; dem zustimmend OLG Minchen DB 2005,
1677. Dreher sieht in der D&O-Versicherung ein ,konstitutive¢efent zur Sicherung unternehmersicherer
Handlungsfreiheit".
19 OGH 30.06.1999, 9 Ob A 68/99m; Es ging dabei darden Abschluss einer Rechtsschutzversicherung
(samt Ubernahme der entsprechenden Pramienzahlumhenh die Gesellschaft) zugunsten eines
Organmitglieds einer Kapitalgesellschaft nicht &satz angemessener Auslagen (Aufwand gem. § 1014
ABGB), sondern als Entgeltleistung zu deuten. Kcti dazusruber/ Wax D&O Versicherung, wbl 2010, 174;
demnach der OGH ausdricklich von der in seinem [d®orstandsmitglied] privaten Interesse
abgeschlossene(n) Rechtschutzversicherwspgicht, welche mit der D&O-Versicherung der AG als
Versicherungsnehmerin fur ihre Vorstandsmitglie@ds Versicherte) nicht vergleichbar ist.
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die Pramienzahlung jedoch nicht unter den Vergigbagriff zu subsumieren, da das viel
starker vorhandene Eigeninteresse der Gesellschafieniber der nur minimalen
Besserstellung des Vorstandsmitgliedes auf derrielein Entgeltcharakter schlieRen 1435t.
Diese Ansicht Uberzeugt mE insbesondere dann, weien Gesellschaft nicht nur
Versicherungsnehmerin, sondern auch selbst versicsie da hier die Versicherung im
Haftungsfall Regressanspriiche gegeniber dem Vdsstatglied geltend machen kann. Das
Vergutungselement fehlt vor allem auch dann, wersha8ensfalle, die durch das
Vorstandsmitglied verursacht wurden, fir den gesanktonzern in einer Polizze versichert
sind. Eine Vergutung gemal 8§ 78 AktG liegt jedoenrdvor, wenn das Vorstandsmitglied
selbst versichert ist und die Pramie unter Beriotkgjung eines Selbstbehaltes von der
Gesellschaft Gbernommen witff. Die Pramieniubernahmevereinbarung fir das

Vorstandsmitglied obliegt dem Aufsichtsrat und wirdDienstvertrag vorgenomméft.

5.2.5 Aktienoptionen

5.2.5.1 Aktienoptionsplane (stock options)

Die aus den USA kommenden stock optfShdzw Aktienoptionspldne, ein Modell der
variablen und erfolgsorientierten Entlohnungsfonabhen sich zu einem fixen Bestandteil der
osterreichischen und deutschen Vergiitungsmodeltaiakelt?®® Der zentrale Gedanke
hinter dieser Rechtskonstruktion ist die verhakézgernde Wirkung von Aktienoptionen fur
am Unternehmenserfolg partizipierende Vorstanddimitgr?®* Der Gesetzgeber kam dem
Wunsch, derartige Lohnmodelle auch im eigenen Lameérmdglichen, durch das im Jahr

199 Gruber/Wax Wer ist fiur den Abschluss einer D&O Versicherungstandig, wbl 2010, 174Kalss in
Kalss/Nowotny/Schaug®GesR 2008 Rz 3/453.

20 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssKkommentar zum Aktiengesetz? § 78 AktG, Rz Sffiindlerin Miinchener
Komm AkiG' § 87 Rz 15, zufolge handelt es sich um einen Asisigl fiir den sonst eingreifenden
Risikozuschlag und keinesfalls um eine Fursorgeanfiung falls Organmitglieder nur individuell erfass
werden. Gibt es jedoch eine Pauschalierung fir D&Bsicherungen, wie bei der Gruppenversicherung, so
findet eine Entkoppelung statt und die D&O-Versithmg hat Flrsorgecharakter.

201 gchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, § 12 Rz 127 ff.

202 Kau/LeverenzMitarbeiterbeteiligung und leistungsgerechte \iugg durch Aktienoptionsplane, BB 1998,
2269f; Kihbacher Aktienoptionen fur FUhrungskrafte, 9f; Die stamtions haben ihren Ursprung Anfang der
50er-Jahre in jungen amerikanischen UnternehmenLigitiditatsengpéassen, um qualifizierten Fachadopit
einen Anreiz zu bieten und um sie damit anzuwerben.

203K iihbacher Aktienoptionen fiir Fiihrungskrafte, 9.

204 Achleitner/Wichelsn Achleitner/Wollmert Stock-Options, 6. Die entsprechenden Anreizimsénte sollen
Fuhrungskréfte und Arbeitnehmer dazu animieren,einiér angemessenen sorgfaltsméafiigen Risikobdraftsc
im Aktionarsinteresse zu handeln, um eine Unterreetsmbzw Kurswertsteigerung der Aktien zu erreichen
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2001 verabschiedete Aktienoptionsgesetz (AOG) naabhdem es zu Beginn ausschlief3lich
auslandischen Muttergesellschaften vorbehalten iwainland beschéaftigten Arbeitnehmern
Optionsrechte auf eigene Aktien in Form von stogiiam-Planen zu gewahren. Der
Osterreichische Gesetzgeber hat somit seine gdsafischen und steuerlichen
Rahmenbedingungen adaptiert, um die Gewahrung wook soptions im Zuge des
Aktienoptionsgesetzes (AOG) auch fur inlAndischesglschaften zu ermdglichen. Trotz
einiger vorgenommener Neuerungen verzichtete deset@geber darauf, inhaltliche
Regelungen fir die Handhabung von stock optiondHaaufzusteller’® Das Ziel der
Aktienoptionen als Entlohnungsbestandteil ist és,Letistung von Vorstandsmitgliedern am
Unternehmenserfolg zu messen sowie zusatzlicheiZeri@r den Shareholder Value zu
bilden?%® Aktienoptionen seien der Schliissel zum Erfolg, des vorherrschende Prinzipal
Agent Problem in der Aktiengesellschaft zu Uberemd glaubte man, weil
Vorstandsmitglieder bei Aktienoptionen selbst zu tidkdren werden und am
Unternehmenserfolg partizipieré!. Dieser Lésungsansatz erwies sich im Laufe der asit
Lunrichtig®, da ein Aktienoptionsprogramm bei . falser® Ausgestaltung eher zum Problem

als zur Lésung mutieff®

5.2.5.2 Ausgestaltung von Aktienoptionsprogrammen

Die Zulassigkeit von Aktienoptionen (stock option)r FiUhrungskrafte ist allgemein
anerkannt® Aktienoptionen sind auch zum Bestandteil der \deia Vergiitung von
FUhrungskraften (stock options) zu zahlen, wennoblsie nicht explizit in § 78 AktG genannt
werden?® Es steht auBer Zweifel, dass die Generalklausel 818 AktG auch auf die
Gewahrung von Aktienoptionen anzuwenderfiSDer Aufsichtsrat hat gemaR § 95 Abs 5 Z

25 Grohs in Schuster/Gréhs/HavranekExecutive Compensation, 59; Unter anderem wuréi@gende
MaRnahmen getroffen: Beibehaltung der Organkompetenin Entgeltangelegenheiten, Trennung der
Einrdumung von stock options und Beschaffung derefik Verwendbarkeit von neuen und bestehendereAkti
Markt- und Anlegerschutz durch Steigerung von Tpansnz und Offenlegung von Berichten.

2% gpindlerin Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 44.

297 Dehn/Wolf/Zehentnerktienoptionsrecht, 39; Durch die sich fiir Angéistebietende Méglichkeit, sich am
wirtschaftlichen Erfolg zu beteiligen, kommt es einer Verringerung der Interessengegenséatze zwische
Arbeitgeber und Dienstnehmern. In weiterer Folgestékt dieses Anreizinstrument die Bindung des
Mitarbeiters an das Unternehmen, da ein aufredBésshaftigungsverhéltnis die Grundlage fur die Ausig
der Option ist.

28 Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergiitG&S 2010, 18f.

% Hiffer, AktG § 87 Rz 6.

219Bjjchele Corporate-Governance, GesRZ 2004, 168.

21 Hoffmann-BeckingNZG 1999, 798; ebenso Baums, Aktienoptionen fiirstemdsmitglieder (1996), 20;
Adams ZIP 2002, 1338Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssKkommentar zum Aktiengesetz2 § 78 AktG, Rz 4f.
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10 die Aufgabe, die Einrdumung von Aktienoptionen Arbeitnehmer und leitende
Angestellte der Gesellschaft oder eines mit ihrbuadenen Unternehmens sowie an
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats verbundenen Unternehmen durch die
Geschaftsfihrung zu Uberwachen. Die Beschlussfgsspedarf seiner (zwingenden)
Zustimmung?*? Der Aufsichtsrat hat die Ausgestaltung der Vordsaergiitung vorzunehmen
und er hat dafir Sorge zu tragen, dass die im ZlggeVorstandsvergitung gewahrten
Aktienoptionen die Grenzen des 8 78 AktG nicht gblereiten. Hilfe dafur bietet die Regel
28 des C-OCGK, die das Ziel hat, missbrauchlichemst@tungsvereinbarungen
entgegenzuwirken. Alle stock option-Programme forstandsmitglieder haben sich somit an
vorher festgelegten, messbaren, langfristigen wahimaltigen Kriterien zu orientieren. Eine
nachtragliche Anderung der Kriterien ist ausgessséa, da der Kodex unter einer
nachhaltigen Unternehmensfiihrung eine Wartefrist rondestens drei Jahren verstefit.
Im Rahmen eines Aktienoptionsplans werden geseftgihtern die allgemeinen Ausiibungs-
und Gewahrungsgrundséatze von Aktienoptionen fesggelAls Parameter fur die
Ausgestaltung der Aktienoption sind der Begunstikteis, das Bezugsverhaltnis, der
Bezugspreis (Basispreis) und ihre Laufzeit heraiehen®* Der Aktienoptionsvertrag bildet
die vertragliche Basis, dem Berechtigten Optionseeczuzusichern, dh wird die Option
ausgelibt, so hat die Gesellschaft die Aktien isadie Zeitpunkt zur Verfiigung zu stelfén.
Wenn Aktienoptionen ausgegeben werden, dann haBegiinstigte im Regelfall das Recht,
diese Aktien zu einem spateren Zeitpunkt zu ein@stimmten Preis (Auslbungs- oder
Basispreis, strike price), der bei Optionsausgastgélegt wurde, zu erwerb&f.Dieser
Ausitbungspreis ist im Normalfall mit dem Durchs¢hder Schlusskurse am Handelstag der
Optionsgewahrung gleichzusetZéh. Die Gewinnchance des Begiinstigten liegt somit,
ausgehend vom Preis der Option, im Unterschiedsipetwischen dem Ausibungspreis und
dem aktuellen Kurswert der Aktie, wenn die Optiaisgelibt wird*® Der Aktienoptionsplan

stellt damit eine wichtige Komponente des variabléntlohnungssystems eines

Z2 K ihbacher Aktienoptionen fiir Fiihrungskrafte, 72f.

23 Regel 28-C OCGK. Zum Corporate Governance im Afigmen siehe Fn 602.

214 Kiihbacher Aktienoptionen fiir Fiihrungskrafte, 29ff; In deraRis werden diese als aufschiebende oder
auflosende Bedingung, als Befristung oder vertchgls Verbot zu qualifizierenden Nebenbestimmungen d
Dienstvertrages formuliert oder ein selbstandigktighoptionsvertrag geschlossen.

215 Dehn/Wolf/ZehentneAktienoptionsrecht, 41.

2% Kihbacher Aktienoptionen fir  Fihrungskrafte, 9;Jabornegg in  Achatz/Jabornegg/Resch,
Mitarbeiterbeteiligung — Aktienoptionen (2002), 8.

27 Rungaldier/SchimaVanager-Dienstvertrage, 74.

218 Kalss, Aktienoptionen auf neuer gesellschaftsrechtlicBeundlage, 4Biichele Corporate Governance in
Osterreich und Deutschland, 1Kiihbachey Aktienoptionen fiir Fiihrungskrafte, 9. Die Intemtihierfir liegt
in der Teilnahmemaglichkeit des Begunstigten anlertentwicklung des Unternehmens.
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Unternehmens da&r? Der Aktienoptionsplan und alle mit seiner Durchfiiny verbundenen

Rechtshandlungen zusammen stellen das Aktienoptiogsamm daf?°

Die beiden gangigen Formen von Aktienoptionsprognam sind das ,Compensatory Stock
Option Program“ und das ,Non-Compensatory StockiddpfProgram“. Unter der ersten
Variante versteht man eine erfolgsabhangige Entiogrfir das Management, gekoppelt an
die Entwicklung des Borsenkurses, wahrend die =awveiform die Erhdhung der
Vermogensbildung in Arbeitnehmerhand zum Ziel hatd usomit auf3erhalb einer
Erfolgsvergiitung stefit! Das optimale Aktienoptionsprograrfithsollte die Interessen aller
Beteiligten in sich vereinen, weshalb es hinsichtldes Interessenausgleichs daher von
enormer Bedeutung ist, auch die Verglitung in Fornon vOptionen einer
Angemessenheitskontrolle zu unterzief@nhAktienoptionen sind mE somit klar zu den
Vorstandsbeziigen im Sinne des § 78 AktG zu zalenEnde dieses Kapitels sei noch auf
die Anerkennungspramie einzugehen, die eine Samlderfbzw ein Sonderproblem der

Vorstandsvergutung darstellt.

5.2.6 Anerkennungspramie

Eine Anerkennungspramie darf nicht mit einer Abéind (Abfertigung) verwechselt werden,
da sie in der Regel eine im Nachhinein gezahltéitzliishe Vergutung darstellt, die ein
Unternehmen an eine Person aus unterschiedlici@tiénden leisten karfif* Die Zahlung

einer Anerkennungspramie erfolgt in erster Liniégawund einer besonderen Leistung einer
Person, die sehr oft im Zusammenhang mit der Ualemenswertsteigerung steht (zB der
hervorragend abgewickelte Unternehmensverk&tfgesondere Bedeutung kommt ihr aber
auch im Bereich von Fusionen und Ubernahmen vonridben zu, da hier

Anerkennungspramien regelmalig an die Entscheidi@uygs der zu Ubernehmenden

219 aAchleitner/Wichelsn Achleitner/WollmertStock-Options, 2Spindlerin Miinchener Komm Akt&§ 87
Rz 44.
220 B{jchele Corporate-Governance, GesRZ 2004, 168.
221 Kihbacher Aktienoptionen fiir Filhrungskréfte, 26.
222 Biichele,Corporate Governance in Osterreich und DeutschiB®@; derselbe gibt auch einen Uberblick tiber
die Anforderungen an ein optimales Aktienoptiongpaonm in tabellarischer ForrBeiner Ansicht nach sollte
ein ideales Aktienoptionsprogramm eine Fusion d@réssen von Share- und Stakeholder darstellen.
223 30 auchSpindlerin Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 44. Das Interesse der Aktionare liegt samier
Steigerung der Rendite, jener des Unternehmensiriar ggeringen Finanzierungsbelastung und der des
Managements in einer Partizipation am Unternehnréaige
224 7ur Abfertigung von scheidenden Vorstandsmitgliedsiehe Kapitel 12.
25yl statt vielerSchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, § 12 Rz 122ff.
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Zielgesellschaft gezahlt werden, um die Ubernahuoter d-usion voranzutreiben. Die Frage
der Zulassigkeit nachtraglicher im  urspringlichen nstllungsvertrag eines
Vorstandsmitglieds nicht vorgesehener Anerkennurdgsign wird in der Literatur jedoch
heftig diskutiert und unterschiedlich ausgel&§tBefiirworter argumentieren vor allem mit
der Zulassigkeit der spateren Anerkennungspramigh awenn ihre Regelung im
Dienstvertrag des Vorstandes fehlt, da derartigblufeen eine Anreizwirkung fur die
Vorstandsmitglieder darstelléA’ Spindleretwa ist der Meinung, dass bei einem Verbleib im
Unternehmen des Vorstandsmitglieds auch eine Amgedes Anstellungsvertrages maglich
und eine Einmalzahlung als gerechtfertigt anzusskerwenn es das Unternehmenswohl und
-interesse zulassen. Ebenso konnen bereits erbragistungen als Anderungsgrund im
Anstellungsvertrag zulassig sein, wenn man danst\darstandsmitglied auch zuklnftig an
sich binden mocht&® Appreciation Awards werden jedoch von einer Mitdér in der
Literatur als eine vornherein unzuladssige Korrekder Vergutungsentscheidung im
Anstellungsvertrag angeseh@n.Martens beispielsweise misst derartigen Abreden keine
Wirksamkeit zu, da sie nur eine Doppelvergutungdiir und dieselbe Téatigkeit darstellen.
Man erkenne darin die Vorspiegelung einzelner Vienggen, die jedoch in Realitat eine
verdeckte Erh6hung der tatsachlichen Vergitungteleas. Es sei daher auf die Frage der
Angemessenheit gar nicht n&her einzugehen, da denartige Pramienvereinbarung von

vornherein unwirksam séi°

Die hdchstrichterliche Rechtsprechung in Deutsahland den USA lber die rechtliche
Zulassigkeit von Abfindungszahlungen an ein augdeineles Unternehmensmitglied ist

ebenfalls uneinheitlich. Dies wird insbesondere de beiden ergangenen Entscheidungen

226 \gl dazu die unterschiedlichen Ansichten in deutdehen Literatur stellvertretend fiir vieSpindlerin
Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 68 mwNsowie 6sterreichischen Literat8chimain Kalss/Kunz Handbuch
fr den Aufsichtsrat, § 12 Rz 122Fraf, Rechtsfolgen unzuléssig hoher Vorstandsbeziige, RaWy, 515ff.
27T Hiffer, AktG § 87 Rz 4. FiiHuffer sind die Aufgaben eines Vorstandsmitgliedes niahtals zukiinftige
Leistungen anzusehen, sondern auch als Leistudgesn Honorierung als Gegenstand einer Vertragsdnge
nachtragliche Vergutungen zulésst.
228 gpindlerin Miinchener Komm Akt&§ 87 Rz 68; zusbchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat,
§ 12 Rz 122ff;Fleischer DStR 2005, 1320; zu®aums,Anerkennungspramie fur Vorstandsmitgliedier FS
Huber (2006),669; dem zufolge jeder langfristige Vertrag als voltstandig” anzusehen ist und sich dadurch
durchaus Anpassungsbedarf ergeben kann. Abl. LGddisrf ZIP 2004, 2044ff, das Vergiutungen fur berei
erbrachte, vergangene Leistungen aufgrund des #isgenichteten Elementes des § 87 Abs 1 AktG féhtni
zulassig hielt; ebensBrauer NZG 2004, 507f halt eine Neufestsetzung der Vemgitaur fir die Zukunft fir
moglich.
22 Martens, Vorstandsvergiitung auf dem Priifstand, ZHR 200%2f;18r sieht die Anerkennungspramie als
Entgelt an, das als Bezahlung fiir schon entgolteistung zu zahlen sei und daher eine Freigebiglaiitelle,
die keine Rechtfertigung erfahrt.
230 Martens ZHR 2005, 143Nowotnyin Doralt/Nowotny/Kalsskommentar zum Aktiengesetz? § 78 AktG, Rz
5ff; der Leistungen, die aufgrund fehlender rechéir Grundlage erbracht werden, als besonders gheik
einstuft und dabei insbesondere auf die Changeofr@l-Klausel verweist.

41



des Delaware Supreme Court im Fall Disney und @egsdhen Bundesgerichtshofs im Fall
Mannesmanfi® deutlich, wo bei vergleichbaren Sachverhd&ftenganz unterschiedlich
Entscheidungen getroffen wurd&h.Diese Entscheidungen spiegeln die in beiden Limiter
der Rechtsprechung und Rechtspolitik vorherrschendierschiedliche gesellschaftliche
Haltung gegentber Managerabfindungen wider undaigen insbesondere die elementaren
Unterschiede des deutschen sowie des im BundesStlatvare gultigen Aktien- bzw
Gesellschaftsrechtes im Allgemeinen &lifDie Mannesmann Entscheidung wurde in der
Literatur kritisch bedugt und die Kernkritik richtgich vor allem darauf, dagsich der BGH

mit der Schaffung der seltsamen Rechtsfigur dempensationslosen Anerkennungspramie’
in Wahrheit vor der Angemessenheitspriifung driicketite.“?*> Festzuhalten ist, dass eine
Anerkennungspramie einen Vorstandsbezug gemal #KIG darstellt und daher der
Angemessenheitsbestimmung unterliegt. Zweifelsabh&chimabeizupflichten, dass eine
Anerkennungspramie regelmalig im urspringlichentdlimgsvertrag nicht festgeschrieben
bzw vereinbart sein wird, eine grundséatzliche Uagsigkeit einer solchen Pramie kann
daraus aber richtigerweise nicht geschlossen wemlgnal eine Vertragsanderung, so sie den
gesetzlichen  Vertragsschlussbestimmungen  entsprig#tufsichtsratsbeschluss  und
Vorstandszustimmung), jederzeit moglich ist. Digsgsicht wird in Osterreich zusatzlich
dadurch bestarkt, dass 8§ 78 AktG in anerkanntemeMadin Aufsichtsrat, wenn er seine
Vergutungsverantwortung ordnungsgemafd wahrnimmg diynamische Betrachtungsweise

erfordert®®

21 BGH 21.12..2005, BB 2006, 323 ff=ZIP 2006, 72Iffi Fall Mannesmann erhielt der Vorstandsvorsitzende
Esser nach erfolgreicher Ubernahme des UnternehiMansesmann durch Vodafone 33 Mio Euro an Bonus
und Abfindungszahlungen.
232 Thising, iustum pretium, ZGR 2003, 459 mwN. Im Fall DisnesrlieR der Prasident der Walt Disney
Company, Michael Ovitz, gegen eine AbfindungszaplimHohe von 130 Mio Dollar seinen Posten.
233 Gervutz/Berger-WalliserDer Fall Mannesmann aus rechtsvergleichendert,SIfRV 2009, 38f;Thiising,
iustum pretium, ZGR 2003, 459 mwN. Im Falle Disneyrde die Aktionarsklage gegen die Gesellschaft
abgewiesen und Ovitz durfte seine Abfindungszahlubghalten, da keine Pflichtverletzung der
Verwaltungsorgane festgestellt werden konnte, withien Fall Mannesmann der Tatbestand der Untrene vo
BGH als erfiillt angesehen wurde und die Angeklagtezinem nach Zuriickweisung an das LG Dusselddrf m
der Staatsanwaltschaft geschlossenen VergleictMi8Euro zahlten, um die Einstellung des Verfahrens
erwirken.
24 Gervutz/Berger-WalliseDer Fall Mannesmann aus rechtsvergleichender SiéRY 2009, 46.
% gchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, § 12 Rz 124ff mvimgbesonder8chimasieht in der
Ignorierung des aktiengesetzlichen Angemessenletitdgs ihren Kardinalfehler.
2% OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t; daReich-Rohrwig Ermessensspielraum fiir AR-Mitglieder bei ,Golden
Handshakes" an Vorstandsmitglieder fur deren vtigess Ausscheiden, ecolex 2008, 926ff.
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6 Angemessenheitskriterien

6.1 Einleitung

Wie bereits in Kapitel Vier erlautert wurde, stallas Osterreichische Aktiengesetz keinen
abschlieBenden Katalog von Angemessenheitskriteden Verfigung. Der wichtigste
Anhaltspunkt findet sich in § 78 AktG, der bis vBurzem nur von der,Lage der
Gesellschaft‘und den,Aufgaben des einzelnen Vorstandsmitgliedsptach’>’ Diese beiden
Parameter genigten in der Praxis jedoch nicht (mehr die Angemessenheit der Vergtitung
zu messen bzw Vergutungsexzesse zu verhinderndendsterreichische Gesetzgeber hat
daher, unter Heranziehung osterreichischer undsdeet Literatur und Judikatur, sowie mit
Bezugnahme auf das VorstAG in Deutschland, im Zdee 2. Stabilititsgesetzes 2¢£2
weitere Kriterien zur Angemessenheitspriifung kotigiert?*° Zuséatzlich zu den beiden
bereits bestehenden Kriterien, den Aufgaben desstsflodsmitgliedes und der Lage der
Gesellschaft sind nunmehr auch die Leistung desstsindsmitgliedes, die Ublichkeit der
Vergutung sowie langfristige Anreize zur nachha&tig Entwicklung als neue
Beurteilungskriterien heranzuziehen. Anhand didgaf im Gesetz aufgelisteten Kriterien
versucht der Gesetzgeber Grenzen und Konturen gebmm, um den unbestimmten
Rechtsbegriff der Angemessenheit in verfassungskordér Auslegung zu bestimméff.
Dabei darf nicht aul3er Acht gelassen werden, dasf aer nunmehr umfangreichere
Kriterienkatalog des 8 78 AktG ebenso keinen ,aleBenden“ Charakter hat, da bei der
Beurteilung der Angemessenheit einer Vorstandsvengjiauch weiterhin auf die zusatzlich
relevanten Umsténde des Einzelfalles abzusteligtt'i§olgendes Kapitel muss daher stets
unter der Pramisse, dass 8 78 AktG den Schutz dsellSchaft, ihrer Aktionare sowie der
Glaubiger vorsieht, gelesen werden. Dieses Reseiitabt sich bereits aus der historischen
Interpretation, schlie3lich fuhrte der Gesetzgedmm 8 78 AktG bereits im Jahre 1937 als

237§ 78 AKtG idF BGBI. Nr. 98/1965 wurde zuletzt gdért durch BGBI. | Nr. 35/2012.

238 BGBL | Nr. 35/2012.

239 Moser Neue Bestimmungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat AktG und im UGB, GES 2012, 271.
Anderungen beziiglich der Regelung der Angemessenbei Vorstandsbeziigen sowie deren Offenlegung
wurden im Zuge des 2. Stabilitatsgesetzes 2012kt And UGB umgesetzt.

249 iicke Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen — Der ardiestimmbare unbestimmte Rechtsbegriff,
NZG 2005 694.

1 Huffer, AktG § 87 Rz 2.
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Reaktion auf missbrauchliche Bezugsregelungen inrstdodsvertragen efif? Die
Heranziehung der neu eingefigten Angemessenh&iskn hat daher unter
Beruicksichtigung dieser rechtshistorischen Uberggstattzufinden. Im Folgenden wird eine
detaillierte Untersuchung der gesetzlichen Angeprgssitskriterien vorgenomméff Um
eine Interpretation derselben Kriterien vornehmen kbnnen, muss zunachst auf deren
Begriffsinhalt ndhereingegangen werden, wobei jsanaivischen ,personenbezogenanid

LunternehmensbezogeneRaktoren unterschieden werden kann.

6.1.1 Kriterien vor Inkrafttreten des 2. Stabilitatsgesetzes 2012

6.1.1.1 Lage der Gesellschaft

Gemal3 § 78 AktG hat der Aufsichtsrat daftr Sorgdragen, dass die Gesamtbeziige der
Vorstandsmitglieder in einem adaquaten Verhaltnis lzage der Gesellschaft stehen. Die
Wichtigkeit dieses Erfordernisses wird in der Regel 27 des OCGK noch einmal
wiederholt*** Entgegen einer &lteren Lehrmeinung, die nur diermdgenslage als
VergleichsmafRstab heranZdtywird heute unter der Lage der Gesellschaft diesahaftliche
Gesamtsituation der Gesellschaft sowie ihre zukgmfEntwicklung verstandeit® Die zu
erwartende zukinftige Entwicklung und das Verglsiochfeld, dh die sich unter normalen
Marktverhaltnissen ergebende Performance im Veigleau Mitbewerbern, sind somit
ebenfalls bei der Bewertung der Lage der Geselfs¢tteanzuziehen. Aber nicht nur auf
interne Faktoren ist Ricksicht zu nehmen, sondech axterne Faktoren, wie Politik, Markt
und Rechtslage, sind bei den Entscheidungskriterigeinzubeziehefi:’ Weitere Faktoren,

die bei der Entgeltfestsetzung fir Vorstande zchiesn sind, stellen die Beteiligungsstruktur,

242 gjehe dazu Kapitel Zwei.
243 Moser, Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsnatAktG und im UGB, GES 2012, 271. Diese
gliedern sich in die beiden traditionellen Kriteriand die im Zuge des 2. Stabilititsgesetzes diingefn drei
neuen Erganzungskriterien.
244 Sjehe Osterreichischer Corporate Governance Kiote2012.
> GeRley JW 1937, 497.
4% Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergituES 2010, 13fFleischer, Zur
Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Aktieriré28tR 2005, 1280.
247 Grohs/ Havranek/PrandIDie Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen inFiteanzkrise, Aufsichtsrat
aktuell, 1/2009, 9.
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insbesondere die Konzernzugehdorigkeit, Branche @iasy unterschiedliche Lohnniveau der

einzelnen Lander daf®

Unter der wirtschaftlichen Gesamtsituation der Gsdeaft wird vorrangig die Ertragslage
verstanden, jedoch flie3en auch die Vermdgens-Himahzlage in die Betrachtungsweise mit
ein. Somit bilden die Vermégens-, Finanz- und Edsituation der Gesellschaft zusammen
die Lage der Gesellschaff Die Anforderungen an ein méglichst getreues Bild de
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage finden sich imlitten Buch des
Unternehmensgesetzbuches. § 222 UGB fordert fur Mmwesabschluss ein ,mdglichst
getreues Bild“ der Vermogens-, Finanz- und Ertraggs) das dadurch zum Ausdruck kommt,
dass die gesetzlichen Vorschriften und GrundsatdeaumgsgemafRer Buchfihrung (GoB)
dieses Ziel relativieren,So ist die Vermdgenslage so darzustellen, wie s¢h unter
Berucksichtigung der Anschaffungs- und Herstelluogen als Ho6chstwert und der
Pramisse der Unternehmensfortfihrung ergit®“Die Darstellung der Vermdgenslage
spiegelt somit das Gebot der vollstdndigen Beriatitigjung der Vermdgensgegenstande und
Schulden sowie deren Bewertung unter Heranziehumg eshtsprechenden gesetzlichen
Vorschriften und GoB wider. Im Vordergrund stehtraech die Darstellung des Vermdgens
und der Schulden im bilanziellen Sifi.Der in § 195 UGB nicht behandelte Einblick in die

Finanzlage erfordert jedoch im GroRen und Ganzendigenes zusétzliches Rechenwerk.

Bei der Darstellung der Ertragslage (in der beswalischaftlichen Literatur wurde friher der
Ausdruck ,Erfolgslage” vorgezogen) wirdlie Darstellung der Ursachen des Erfolges, der
Struktur von Aufwand und Ertrag sowie die Trennungn ordentlichem und
aul3erordentlichem Geschéftsergebnis durch einepesthend aufgegliederte Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst®® Eine bestimmte Rangordnung beziiglich der Darstglluon
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage gibt der Ggsé&r nicht vor, sondern sein Hauptziel

besteht darin, dass diese Begriffe zur Prazisiedergr das Bild der Lage der Gesellschaft

248 Brogyanyi, Die Priifung der Angemessenheit von Vorstands- Amfsichtsratsvergiitungen, Vortrag am 6.
Oktober beim 2. Wirtschaftsprifer Symposium 2011.
249 Fleischer,Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Akgéieht, DStR 2005, 1279.
250 Nowotnyin Straubezu UGB II/RLG 3 § 222 Rz 28.
1 Adler/Diring/Schmalz, Rechnungslegung und Priiffung der Unternehmen — Regstegung nach
internationalen Standar@s264 Rz 64Fraberger/Petritz/Walter-Grubein Hirschler § 195 Rz 29 ff.
%2 Baetge/Commandetn Kiiting/Weber5 § 264 Rz 26 ffClaussen/Korthin K6InKommAKktG 2 § 264 UGB
Rz 31; Dies wird dadurch begrindet, ahe, Information zur Finanzlage insbesondere dur@h dnterteilung
von Forderungen und Verbindlichkeiten nach Fristigén (vgl. 8 225 Abs 3 und 6, 8§ 227, 237 Z 1 U&B)jie
die im Vergleich zur Rechtslage vor dem RLG audsafif@er gestaltete Gewinn- und Verlustrechnung
vermittelt wird."
253 Nowotnyin Straubezu UGB II/RLG 3 § 195 Rz 43.
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erforderlichen Elemente verwendet werd®&h.Das Kriterium der Ertragslage erinnert
insbesondere an die Verantwortung des Aufsichtsraseenn dieser Uber fremdes Geld
verfugt. Deshalb wird es wohl mehr Gewicht besitzals die selbstverstandliche
Formulierung,die eigene Leistungsfahigkeit nicht auRer Achtiassen.?* Die Auslegung
zum ,Wohle des Unternehmens” grindet sich zum em#rdie Sicherung des Bestandes und
zum anderen auf die Sicherung des Gedeihens desrightnens, wobei unter ,Gedeihen*
die Erzielung des bestmoglichen Betriebsergebnisseter Rucksichtnahme auf die
langfristige Unternehmensentwicklung verstandend @i Im Regelfall wird jedoch eine
schlechte Lage der Gesellschaft keine geringeregiMeng rechtfertigen. Vor allem in
Sanierungsfallen kann es namlich von grol3er Bedgusein, einen besonders qualifizierten
Sanierungsmanager anzuwerben, um das Unternehnretieau bzw wieder in die schwarzen
Zahlen zurickzufuhren. Angesichts der besonderendexitat der Unternehmensfuhrung in
der Krise erscheint daher aus diesem Grund diellfurig hoher Beziige durchaus als

angemessefr”

6.1.1.2 Aufgaben des Vorstandsmitglieds

§ 78 AktG verlangt die Beriicksichtigung von Aufgabdes konkreten Vorstandsmitglieds.
Darunter sind spezifisch konkretisierte Tatigkeiterl Zustéandigkeiten der jeweiligen Person
in ihrer Funktion als Vorstandsmitglied gemeint.iMgrol3er Relevanz ist daher, wie weit sich
der Aufgabenbereich eines Vorstandsmitglieds imgléich zu seinen Kollegen erstreéf&.
Unabhé&ngig vom jeweiligen Aufgabenbereich ist jédoicht nur die Art und der Umfang der
Tatigkeit entscheidend, sondern auch das damit usa@menhang stehende Mald an
Verantwortung. Innerhalb des Vorstands sind somienschiedliche Abstufungsformen der
einzelnen Vorstandsmitglieder mdglich. Unterschatd Tatigkeitsbereiche rechtfertigen
demnach eine differenzierte Vergutung, da fur jdfessort unterschiedliche Qualifikationen

bendtigt werded®® Dadurch ergeben sich, je nach Bedeutung ihrer dRisssfiir die

%4 Winkeljohann/Schellhorin Beck Bil-Komm 7, § 264 Rz 38, mit Hinweis aufdallgemein bei externen
Adressaten hoch eingeschatzte Information UbeEdiagsfahigkeit; siehe dazu auBReinerin MinchKomm
HGB’ § 264 Rz 68.
> gtrasselin Jabornegg/StrasseAktG § 78 Rz 142.
% Toms/KarauscheclDer Aufsichtsrat als (Vertrags-) Partner des Yandes, AR aktuell 2009, 15.
%7 Korner, Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen in § &G A- Eine unbeachtete Vorschrift?, NJW
2699,Spindlerin Minchener Komm AktG3, 8 87 Rz 33. Siehe dazuallem Kapitel 6.1.3. Fn 332.
28 Fleischer,Die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Akeieint, DStR 2005, 1279f.
29 gpindlerin Miinchener Komm AktG?, § 87 Rz 28.
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Gesellschaft Vergutungsunterschiede, wobei die eRdits Vorstandsvorsitzenden bei der
Vergiitung besonders entlohnt wifd. Vor allem in Zeiten der Finanzkrise kommt der
Relevanz und Wichtigkeit der spezifischen Vorstéigkeiten eine grof3e Bedeutung zu.
Insbesondere in Krisenzeiten ist der Markt der etr&8cht kommenden Vorstandsmitglieder
stark begrenzt, da hier ein Typenwechsel vom expagnden Wachstumsmanager hin zu
einem sanierungsfahigen krisenfesten Manger verbairg und nicht jeder Manager dieses
hohe personliche Risiko des personlichen ,Scheiteaingeht?®® Dafiir werden wirkliche
Unternehmer, charismatische Personlichkeiten, mider Offentlichkeit fur das von ihnen
gefilhrte Unternehmen stehéff benétigt. Dennoch darf man unter dem Begriff , Aufgn*
keinesfalls die Leistungserbringung eines Vorstamtigiedes verstehen, denn es ist durchaus
maoglich, dass im Moment der Gehaltsvereinbarungedieoch nicht festgelegt ist. Vielmehr
sind darunter die einzelnen Arten der Aufgaben selzen, die dem Vorstandsmitglied bei
dessen Bestellungsvorgang zugeteilt werden. Sarsteht man die Gbertragenen Téatigkeiten

und die damit verbundene Verantwortung unter defy#hen des Vorstandé¥

6.1.2 Gesetzliche Kriterien nach Inkrafttreten des 2. Stailitatsgesetzes 2012

Gemal § 78 AktG hat der Aufsichtsrat nun bei detdetzung der Vorstandsvergitungen zu
beachten, dass diese in eingangemessenen Verhéltnis zu den Aufgaben und lngistudes
einzelnen Vorstandsmitglieds, zur Lage der Gedwlscund zu der ublichen Vergitung
stehen und langfristige Verhaltensanreize zur naltlgen Unternehmensentwicklung
setzen.?®* Die beiden traditionellen materiellen Kriterierie d.age der Gesellschaft und die
Aufgaben des Vorstandsmitgliedes wurden im Jahi@7 1&stmals gesetzlich eingefihrt,
wahrend die drei weiteren Kriterien, Leistungen désrstandsmitgliedes, die Ubliche
Vergutung und langfristige Verhaltensanreize zuchhaltigen Unternehmensentwicklung,
erst kiirzlich durch das 2. Stabilitatsgesetz 2@setylich kodifiziert wurdeff”

Der Gesetzgeber hat durch die Neufassung des &8 &uf die noch immer andauernden

Auswirkungen der Finanzkrise reagiert. Das Ziekdregesetzlichen Neuregelung war es, die

20 Flejscher,Die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Akgiefnt, DStR 2005, 1280f mwN.
%1 gchiiller Die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung, 117.
%2 Grphs/Havranek/ PrandDie Angemessenheit von Vorstandsvergiitungeniifrg@nzkrise, AR 1/2009, 10.
23 gpindlerin Muinchener Komm Akté § 87 Rz 28.
2648 78 AKIG .
25BGBL | Nr. 35/2012.
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Angemessenheitskriterien weiter zu konkretisiered eine Weiterentwicklungm Hinblick

auf die Kiriterien der Langfristigkeit der Anreizendi der Nachhaltigkeit des
Vorstandshandelnsorzunehmen sowiefglsche Anreize in der Vergutungsstruktur wie eine
unangemessene kurzfristige Erfolgsorientierung odire zu hohe Risikofreudigkeit®
gesetzlich zu verhindern. Diese korrigierend eirignelen ,neuen” Kriterien sind jedoch
nicht unbekannt, da sie alle bereits in der C 2@dRedes OGCK verankert sind.
Dazuzuzahlen ist auch das Kriterium der ,Leistueg &orstandsmitgliedes”, welches sich
ebenfalls bereits in der C 27-Regel des OGCK wigtiet. Eine Ausnahme bildet das
ausdrucklich neu eingefiigte Kriterium, die ,ublicViergitung”, da es als einziges noch nicht
im OCGK aufschie®’

6.1.2.1 Leistung des Vorstandsmitgliedes

Die Leistungen des Vorstandsmitgliedes finden siadhmehr seit dem 2. Stabilitatsgesetz
explizit im Gesetzeswortlaut wieder, wobei sie sthisher zur Angemessenheitsbewertung
herangezogen worden sffifiund auch die Kommentierungen des § 78 AktG imeJd®B7
auf ,iiberragende Leistungen* hinwies@iFraglich bleibt, ob zusatzlich zu der Leistung des
einzelnen Vorstandsmitgliedes auch jene des Gesamigms heranzuziehen sind. Der
exakte Gesetzeswortlaut (,des Vorstandsmitgliedsstyie die Tatsache, dass ein einzelnes
Organmitglied die Gesamtvorstandsbesetzung nictginfhlessen kann, lassen jedoch
Gegenteiliges vermuten. Teamfahigkeit und Koopenatiereitschaft innerhalb eines
Kollegialorganes sind nichtsdestotrotz Parametag #ur Angemessenheitsbeurteilung
herangezogen werden kénrféhDie personlichen Leistungen eines Vorstandsmilgkesind
insbesondere bei einer Vertragsverlangerung hersetren, wie sich aus der
Regierungsbegriindung zum VorstAG entnehmen #&5Bter Hintergrund dafiir ist plausibel,

da der Aufsichtsrat bei der erstmaligen Bemessuwrg\brstandsgehélter keine adaquate

256 ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 30.

%7 poralt/Nowotny/KalssAktiengesetz? § 78 AktG, Rz 3a.

%8 Hoffmann-Becking,/Krieger Leitfaden zur Anwendung des Gesetzes zur Angembsit der
Vorstandsvergiitung (VorstAG), NZG Beilage 2009, Hasenauer/Pracht Revision des Osterreichischen
Corporate Governance Kodex, AR 2010, 14. Die C-R2gales 0sterreichischen Corporate Governace Kodex
in der Fassung 2010 stellt bereits auf die persbeliLeistung des Vorstandsmitgliedes ab. Genausoirwi
deutschen Corporate Governance Kodex gem. Punid. &i2ht auch die dsterreichische Fassung vos dias
persénliche Leistungsbeurteilung als Grundlagaliféin/ergitungsbemessung dienen soll.

29 gchlegelberger/QuassowskiktG, 3. Auflage, § 78 Rz 5.

20 Fleischerin Spindler/Stilz AktG § 87 Grundsatze fiir die Beziige der Vorstamitigieder, Rz 11f.

"1 BT-Drucks 16/12278, 5.
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Beurteilungsmaoglichkeit besitzt, wie gut oder schledie zuklnftig erbrachte Leistung des
Vorstandes fur das Unternehmen sein wird und eaudaangewiesen ist, sich mit seinen
finanziellen Vergutungsvorstellungen an den kunftigerfullenden Aufgaben und den dafir
notwendigen  Leistungen seines  Vorstandsmitgliedes: mrientiererf’>  Eine
Leistungsbeurteilung bei der Erstbestellung istetladine Prognoseentscheidung, die trotz
Auskunftseinholung bei ehemaligen Vorstandskollegdszw zusatzlich anderen
Bemessungskriteriéff ein Unsicherheitsfaktor bleibf! Der Leistungsbezug findet sich vor
allem bei der Ausgestaltung der (aktien)variableergiéitung wieder, da er geeignet ist,
Windfall-Profits zu verhinderA”> Die Einbeziehung der persénlichen Leistung im
Aktienrecht stellt nun sicher, dass vor allem Gewindie nur auf bilanzielle Aufwertungen
zuruckzufihren sind und somit in keiner Weise imsatumenhang mit der Leistung des
Vorstandmitgliedes stehen, nicht in die Vergituegsessung miteinbezogen werdéhDer
Aufsichtsrat wird nun in Zukunft eine Leistungshiedung der Vorstandstétigkeit vornehmen
lassen mussen und diese ausreichend dokumentigobniftliche Zielvereinbarungen, die
einen Soll-Ist-Vergleich ermoglichen, werden wole deeignetste Methode sein, um die

angemessene Vergiitung zu bestimfA{én.

Bisher ging die hM davon aus, dass das AktG dersighlifsrat in 8 78 schon bisher anleitete,
auch die persdnliche Leistung und Tuchtigkeit desstandsmitglieds bei seiner Beurteilung
nicht zu vergessen. Darum spielten Fahigkeiten,nkes, Ausbildung und Berufserfahrung
eine wichtige Rolle, wenn es um den Marktwert eiMesstandsmitgliedes ging. Ebenso
waren das soziale Netzwerk und die Kontakte, dieSgitzenmanager mit sich bringt, bei der
Bewertung miteinzubeziehéf® Einen weiteren Ansatzpunkt fir Bankenmanager in
Krisenzeiten hatte das Bundesministerium fiir FieanZBMF) vorgeschlagéff: Zu
berticksichtigen seien entsprechend dieser Veroglmsibesondere jene Leistungen, die von

der betreffenden Person zur wirtschaftlichen Lags dJnternehmens unter spezieller

272 Hoffmann-BeckingVorstands- und Aufsichtsratsvergiitung, ZHR 20088,

213 Fleischerin Spindler/Stilz AktG § 87 Grundsétze fiir die Beziige der Vorstanitigieder, Rz 13f; Gewisse
Vergleichsparameter bieten die bisher bei andereterdehmen oder in anderen Funktionen erbrachten
Leistungen.

274 gl statt vielerHaberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsvergit@ES 2010, 13f
mwN.

2’5 Moser, Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsrafktG und im UGB, GES 2012, 272.

278 5chima Vergiitungen fiir den Vorstand: Regeln verschaift, Presse, Rechtspanorama vom 10.1.2010., der
diese Meinung schon friiher fiir den OCGK vertritt.

277 Moser,Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsrafktG und im UGB, GES 2012, 272.

2’8 Grohs/ Havranek/PrangdDie Angemessenheit von Vorstandsvergiitungeniifrg@nzkrise, AR 1/2009, 10.

2% verordnung des BMF zur Festlegung néherer Bestingen (iber die Bedingungen und Auf

lagen fir Mal3nahmen nach dem Finanzmarktstabgiégestz und dem Interbankmarktstarkungsgesetz,

BGBI 382/2008 vom 30.10.2008 (FinStaG-VO).
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Bedachtnahme des Risikomanagements und der bisheriGeschaftspolitik des
Unternehmens erbracht worden sind. ,Den Angestelited wesentlichen Erfullungsgehilfen
durfen keine unangemessenen Entgelte, Entgeltltsten und Pramien bezahlt sowie
sonstige unangemessene Zuwendungen geleistet we&fdeAndere Kriterien, die ohne
Bezug zur Leistungsfahigkeit bzw den Ubernommenenfgaben sind, wie etwa
Familienverhaltnisse, konnten nur bedingt herangezo werded® Gar keine

Berucksichtigung bei der Vergutungsentscheidung kder Aktionarseigenschaft des
Vorstandsmitgliedes zu, da die Heranziehung der etvehmensbeteiligung als
Vergutungsmalstab jeglicher Grundlage entbehrteniVdas Vorstandsmitglied in der
Vergangenheit aul3ergewodhnliche Leistungen erbrhekte, konnten auch zukinftig sehr
hohe Vergutungen gerechtfertigt sein, selbst welenetdbrachte Leistung nicht unter den

Wortlaut der im Gesetz genannten ,Aufgaben® zu satisren war>?

6.1.2.2 Ubliche Vergiitung

Wahrend friher die Vorstandsbezlige ,angemessenf smissten, spricht das Gesetz
nunmehr von der ,Ublichkeit* der Vergiitung. Diesaseite Kriterium zur Bestimmung der
Vorstandsvergutung war in Deutschland bereits ddeshVorstAG 2009 gesetzlich verankert
und wurdé® nun auch in Osterreich im Gesetzeswortlaut expiiagfgenommen. Die Suche
nach dem Begriff der ,Ublichkeit* war im dsterreisbhen Aktiengesetz bis zur Neufassung
des § 78 AktG vergebens, jedoch wurde in der Rpofthung sowie in der Literatur schon
seit geraumer Zeit die Meinung vertreten, dass BEummittlung der angemessenen
Vorstandsvergutung ein interner und externer Framgleich, der die Ublichkeit
widerspiegelt, heranzuziehen sitffd Die Frage der Ublichkeit der Vorstandsvergiituntieha
sich nach herrschendem Meinungsstand schon bisioer,allem im Hinblick auf die

%08 4 Abs 2 Z 1 FinStaG-VO.

%L gpindlerin Miinchener Komm AktG3, § 87 Rz 29; anderer Ansist Thiising,der zumindest in Grenzen auf
den Bedarf des Vorstandsmitgliedes abstellt.

282 gpindlerin Miinchener Komm AktG3, § 87 Rz 30.

23 Sjehe Fleischer Das Gesetz zur Angemessenheit der VorstandswengitNZG 2009, 802. In einem
Gesetzesentwurf der Regierungsfraktionen hatteoels positiv formuliert geheil3en, dass die Gesaniifpein
einem angemessenen Verhéltnis zur dblichen Vergutstehen mussen, jedoch hat sich der deutsche
Gesetzgeber, um einen ,Aufschaukelungseffekt* zuneéden, in seiner endgiiltigen Fassung dafir eigdeh,
dass die Gesamtbeziige des Vorstandsmitgliedes llieh& Vergiitung nicht ohne besondere Griinde
Ubersteigen durfen.

284 Grohs in Schuster/Grohs/HavranglExecutive Compensation 87 fGrohs/Havranek/PrandlAufsichtsrat
aktuell 2009, 9Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergitGiES 2010, 14.
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Vergutungshohe des eigenen Top-Managements, amrrighteen und branchenahnlicher
Unternehmen sowie an dem frilheren Verdienst dest&fodsmitgliedes zu orientieréfi.Die
Begriffsdefinition der Ublichkeit nimmt somit aufad Vergleichsumfeld Bezug, konkret
gemeint sind damit die ,die Branchen-, GréRen- baddesublichkeit* sowie ,das Lohn und
Gehaltsgefiige im Unternehmefi™ Eine Hirde zur Bestimmung der Ublichkeit fir die
~Angemessenheit* von Vorstandsbeziigen stellt véenaldie Abgrenzung des relevanten
Marktes sowie die Marktunvollkommenheit dieser Bt dar®’ Es kann belegt werden,
dass der sich fir die Vorstandsvergltung zu oeesrtide vergleichbare Arbeitsmarkt
schwierig einzugrenzen ist, da er eine Marktunwstiknenheit aufweist, die bei anderen
Spitzenverdiener (Sportlern, Popstars etc) nictkamomt. Ebenso kann sich die Bestimmung
der Ublichen Vorstandsvergutung durch die Tendeerz siikzessiven Gehaltssteigerung,
sogenannter ,ratcheting-up effe® an den hochstmdglichen Beziigen am Markt
bemesse®® Aus diesem Grunde kann die Marktiiblichkeit der géeung, trotz der
Formulierung als eigenstandiges zusatzliches HKuiter zur Begrenzung der
Vorstandsvergutung, nur ein Indiz fur die Angemabksé bilden, nie jedoch die konkrete

Losung?®®

Das Leistungskriterium der Ublichkeit kann jedoctemeutig ausgelegt werden. Den
Gesetzesmaterialien zufolge handelt es sich hiezip@rseits um ,die Branchen-, Grof3en-
und Landesublichkeit®, die sogenannte horizontagggléichbarkeit, andererseits wiederum
um die Vertikalitat, die sich am ,Lohn und Gehatfigge im Unternehmen® orienti€ft: Der
deutsche Gesetzgeber wollte durch diese Vorscimstbesondere sicherstellen, dadse
Vergutungsstaffelung im Unternehmen beim VorstamchtnMall und Bezug zu den
Vergutungsgepflogenheiten und dem Vergiitungssystémternehmen im Ubrigef®2 nicht
verliert. Inhaltlich geht es somit nicht um die tBetzung fester Relationen, sondern
vorwiegend darum, immense Vergitungsauswiichse nziatalterf>® Daher hat sich die

Ublichkeit grundsatzlich nach einem horizontalerwiso einem vertikalen Vergleich zu

285 Korner, Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen in § &G A- Eine unbeachtete Vorschrift?, NJW
2004, 2699.

286 ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 30.

27 Fleischer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung imekkécht (Teil 1), 1282.

288 Behchuk/Friendpay without performance, 13.

29 Th{jsing,iustum pretium, ZGR 2003, 471f

29 passend daztieischer Das Gesetz zur Angemessenheit der VorstandswergiiNZG 2009, 802.

21 ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 30. Fir Deutschlan@-Brs 16/13433, 10.

292BT-Drs 16/13433, 15.

29| ingemann Angemessenheit der Vorstandsvergiitung — Das NGrit in Kraft, BB 2009, 1919.
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richten®* Die im Wege des Public Postings verschickte Erfsfassung des OCGK enthielt
ebenso noch eine zusatzliche Bestimmung, die besdgss,die Verglutung der einzelnen
Vorstandsmitglieder in einem angemessenen Verkaktoeinander stehen sollé”® Die
Endfassung der letztlich im OCGK verdéffentlichenrsien enthalt diese Bestimmung jedoch

nicht mehr?%

Dieser Gedanke hat seine Wurzeln bereits viel fridee schorSchlegelberger/Quassowshi
ihrem Kommentar zum AktG 1937, gepragt von den damwarherrschenden Ansichten, die
Feststellung der Vorstandsvergttung wie folgt basblken:,Diese Regelung beruht auf dem
Gedanken, dass die im nationalsozialistischen Skesttehende Verbundenheit zwischen
Unternehmer und Gefolgschaft zu einer Ricksichteades Dienstverpflichteten auf das
Gedeihen des Unternehmens fuhren muss. Dies gilt ethohtem Maf3e fur

Vorstandsmitglieder 2’

Friher wurde die Angemessenheit der Vorstandsbexniigels eines Fremdvergleiches
ausgelotet. Um die Prifung der Angemessenheit destehdsvertrage abwickeln zu kénnen,
musste eine geeignete Methode zur Festsetzung elgiiingen gefunden werden. Bei der
Prifung der Angemessenheit von Vorstandsbeziigghdak der Natur des Rechtsgeschéftes,
dass aus allen mdglichen Verrechnungspreismethsidemur die (Preis-)Vergleichsmethode
als geeignet erweist. Denn OECD Transfer Pricingd@ines zufolge z&dhlen sie zur
direktesten und verlasslichsten Methode, um demévergleich zu ermitteln, wenn &hnliche
Fremdgeschéafte existierenWhere it is possible to locate comparable uncohéw
transactions, the CUP (Comparable Uncontrolled BjidVethod is the most direct and
reliable way to apply the arm’s length principleorGequently, in such cases the CUP
Method is preferable over all other method&®

Grundsatzlich muss man bei der Fremdvergleichsmdethewischen einem externen und
internen Fremdvergleich differenzieren. Beim in&rnFremdvergleich werden Preise
(Vergutungen) herangezogen, die durch eine Vereaimgader Gesellschaft mit unabhangigen

Dritten erzielt werden. Beim externen Fremdvergidiingegen wird der Preis zwischen zwel

294 Haberer/ Kraus,Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsvergijt@tgS 2010, 14. Die Vertikalitat
wird auch als vertikalen Vergleich beschrieben.
2% Entwurf Kodex Revision 2010; Anpassung des osthischen Corporate Governance Kodex
Public Posting bis 29.10.2009.
2% Haberer/ KrausGedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergiitB&p 2010, 14.
297 gchlegelberger/QuassowskiktG, 3. Auflage, § 78 Rz 1.
2% OECD Transfer Pricing Guidelines Ziffer 2.7.
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Fremden, dh der Marktpreis, verglichéi.Der interne Fremdvergleich bezieht sich auf
Entlohnungen, die mit unabhangigen Fihrungskrdfferdes eigenen Unternehmens
abgeschlossen worden sind. Kann man also auf ewitbdiber einen langeren Zeitraum
etabliertes System der Vorstandsvergutung zuridkgreso stellt es einen wertvollen
Grundstein zur (internen) Berechnung der Vorstaedgitung daf*' Der interne
Fremdvergleich beinhaltet somit eine Gegenubeustgllder Vergutungen des betroffenen
Vorstandsmitgliedes mit anderen Vorstandsmitgliedenerhalb der gleichen Gesellschaft.
Das Ziel dieser Mallnahme ist es, die Mal3- und Bsasigkeit von Vorstandsvergitungen in
den oberen Vorstandsetagen einzudamifferGroRe, Wichtigkeit und Umfang des zu
verwaltenden Ressorts missen bei der Abwagung ergitung bertcksichtigt werden. Das
Vorstandsentgelt kann als angemessen betrachteemewenn die Vorstandsbezlge, unter
Heranziehung von Zu- und Abschlagen, in angemess®®tation zueinander stehen.
Dennoch kann der interne Fremdvergleich nur einwdia fir die Angemessenheit der
Vergutung sein, da unternehmensintern zwar dietRalaler Angemessenheit vorliegt, im
Vergleich mit anderen Bezugsparametern am Marktr @@ Ungleichgewicht bestehen
kann3*® Damit einhergehend taucht fiir den internen Vechlalie Frage auf, in welchem
Ausmall das Gehalt eines Vorstandsmitglieds den Leies Managers auf mittlerer

Fiihrungsebene oder eines Fach-/FlieRbandarbeherstéigen dart?

In der neuen Osterreichischen Gesetzesregelungtfisidh auch hierfir kein eindeutiges
Kriterium, das besagt, in welchem Umfang ein ang=®eer Durchschnittslohn fir

Vorstandsmitglieder zu bestehen hat. Der interrsamBivergleich hat den Nachteil, dass die
Vorstandsvergutung innerhalb des Unternehmens agggan, die Vergitung im Verhaltnis
zu anderen Parametern am Markt jedoch unangemsssehkann, weshalb er nur ein Indiz
fur die Angemessenheit ist. Haufig fihrt diesegleichsmethode auch zu keinen konkreten
Ergebnissen, weshalb man zur Erzielung von eingeatmarkkonformen Ergebnissen auf
einen externen Fremdvergleich zuriickgreifen mus® Fuhren die beiden

Vergleichsmethoden zu unterschiedlichen Ergebnjssenentspricht es der herrschenden

29 Grohsin Schuster/Grohs/HavraneExecutive Compensation (2008), 87.
30 Dh Personen, wo kein durch Eigentiimerstellung loedgtes Naheverhaltnis besteht.
301 Grohs/Havranek/ PrandlAufsichtsrat aktuell 2009, 9.
%2 BT -Drucks 16/13433, 10.
303 Grohsin Schuster/Grohs/HavrangExecutive Compensation, 88.
304 Lingemann Angemessenheit der Vorstandsvergiitung — Das W6rsist in Kraft, BB 2009, 1919;
HohenstattDas Gesetz zur Angemessenheit der VorstandsvergUaiP 2009, 1351; Den internen Vergleich
ablehnendAnnuf3/TheusingeDas VorstAG-Praktische Hinweise zum Umgang mihdeuen Recht, BB 2009,
2435; Als unjustiziabel ansehefhuer/Arnold Festsetzung und Herabsetzung der Vorstandsvergiitach
dem VostAG 2009, AG 2009, 720.
395 Grohs/Havranek/ Prandl Aufsichtsrat aktuell 2009, 9.
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Meinung in Deutschlan®, dass der marktbezogene externe horizontale detikaten
Vergleich vorgeht. Aus diesem Grund darf diesegdogsweise nun allgemein wohl als Best
Practice angesehen werd&h.

Bei einem externen Fremdvergleich kommen wiederumi zinterschiedliche Methoden zur
Anwendung. Dies sind die direkte Methode, bei deh sdeckende (gleichwertige)
Vorstandsvertrage als Vergleichsmal3stab herangeawgeden, und die indirekte Methode.
Da es bei der direkten Methode, die zwar die ifibhltzuverlassigsten Aussagen liefert,
schwierig ist, zur Durfiihrung geeignetes Verglemhterial zu finden, wird bevorzugt auf die
externe Methode zurlickgegriffen. Sie basiert aatisttschen Werten, die aus Gehaltsstudien
eruiert wurden, und hat den Vorteil, dass in ilgef3en Auswahl an Zahlenmaterial nicht nur
Vorstandsvergiitungen, sondern auch Mediane uneIMtte erfasst werdef® Durch diese
Methodik der Berechnung erdffnet sich ein Ermegsiefraum, innerhalb dessen der
Aufsichtsrat seiner Verpflichtung zur Festsetzumy ghngemessenen Vorstandsvergitung
nachkommen kanff® Ein ,stay bonus‘, der gezahlt wird, um den Abgaeies
Vorstandsmitgliedes zu verhindern, ist ebenfallddssig und vom unternehmerischen

Ermessensspielraum gedetit.

Die neu gefassten 8§ 78 AktG und § 87 dAktG verweiger allem auf den horizontalen

Vergleich, der in den Osterreichischen sowie ingbdere in den deutschen
Gesetzesmaterialien eine nahere Konkretisierungherf Den beiden Gesetzesmaterialien
zufolge wird dabei auf die Branchen-, Gréf3en- uaddesublichkeit abgestellt. Gemeint sind
damit Unternehmen derselben Branche, ahnlicher &rifid Komplexitat, wobei die

Landesublichkeit auf die Ublichkeit im Geltungsraftimdes Gesetzes, also innerhalb
Deutschlands, abzielt. Mit dieser gesetzlichen Maidme wollte man bewirken, dass der von
Vorstandsmitgliedern gerne herangezogene Verglemth den angloamerikanischen
Vorstandsbezlgen, die im Durchschnitt deutlich Uben deutschen bzw dsterreichischen
liegen, nicht mehr als Rechtfertigungsgrund anggfikird. Dennoch bewirkt diese

gesetzliche Regelung keine abschlieRende Losung esdstellt sich die Frage, ob

3% Bauer/Arnold Festsetzung und Herabsetzung der Vorstandsvergjiitach dem VostAG 2009, AG 2009,
720; Dauner-Lieh Die Verrechtlichung der Vorstandsvergitung dutak VorstAG als Herausforderung fir den
Aufsichtsrat — Methodische Probleme im Umgang neitiRsunsicherheit, Der Konzern 2009, 587.

307 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssKommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz 9 mwN.

38 Siehe dazu die viel zitiertériechbaumVergiitungsstudie.

399 Grohs/Havranek/PrandAufsichtsrat aktuell 2009, 9.

319 Nowotnyin Doralt/Nowotny/Kalsskommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz 9 ungftibden eine ,stay
bonus“-Zahlung bei Nichtzustimmung einer Wiederblishg bzw zur Verhinderung einer Kiindigung des
Vorstandsmitgliedes zuléassig ist. Ist ein Vorstanidiglied zugleich auch Aktionar, dann ist die einem
Drittvergleich nicht standhaltende Gestaltung derstandsvergutung als Einlagenriickgewahr zu qaigigén.
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internationale und branchenubergreifende MalRstéipenicht mehr gebraucht werden. Die
Heranziehung internationaler Bezlige war stritteyjoch unter Verweis auf ein konkretes
Auslandsangebot des Vorstandsmitgliedes und deiit daorliegenden Konkurrenzsituation
zu befirworteri** Somit ist trotz der ausdriicklichen Verweisung diefLandestiblichkeit im
Einzelfall eine Heranziehung auslandischer Vorstaedige fur Aufsichtsratsmitglieder
maoglich. Diese Ansicht wird dadurch bestéarkt, dagh im Gesetzeswortlaut selbst der
Inlandsbezug des Ublichkeitskriteriums nicht widikelet und in Deutschland das
Uberschreiten einer (landes-)iblichen Vergutungnb®iorliegen ,besonderer Griinde* im
Sinne des § 87 Abs 1 Satz 1 dAktG noch immer mbgsc®'

6.1.2.3 Langfristige Anreize zur nachhaltigen Unternehmensetwicklung

Bezige auf eine nachhaltige Unternehmensentwickluagszurichten, war dem
Osterreichischen Aktienrecht bisher fremd. Im Zdgs Stabilitdtsgesetzes 2012 wurde nun
ein neuer dritter Parameter eingeflgt, der dase8etmon langfristigen Anreizen zur
nachhaltigen Unternehmensentwicklung insbesonderéorm von performanceabhangigen
variablen Elementen ausdriicklich vorsigfit. Der Aufsichtsrat ist verpflichtet, die
Vergutungsstruktur des Unternehmens auf langfastidnreize zur nachhaltigen
Unternehmensentwicklung auszurichten, dh Bonusngeln und Gratifikationen
beispielsweise sollten nicht so festgelegt werdiass die Beglnstigten nur danach streben,
die Erfullungskriterien zu einem bestimmten ZeitkuiStichtag) zu erreichen und eine
darauffolgende Verschlechterung der Kriterien oRnége fiir ihre Vergitung bleibt? Der
Aufsichtsrat hat auch dafiir Sorge zu tragen, dafdgeabhéngige Vergitungen, die an
Bilanzkriterien ausgerichtet sind, weder durch aafeentliche Gewinne noch durch volatile
Buchgewinne aufgeblaht werden konriéh.Der osterreichische Gesetzgeber hat sich
nunmehr dem deutschen Vorbild angeschlossen undeiaht abgednderter Form die

nachhaltige (Unternehmens-)Entwicklung kodifiziert.

31| ingemann Angemessenheit der Vorstandsvergiitung, BB 20089.1
312 Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergituGES 2010, 15. Auch im
Osterreichischen Gesetzestext fehlt der Inlandsbdes Ublichkeitskriteriums, weshalb mE eine Ubarsitung
bei Vorliegen ,besonderer Griinde" im Sinne des &K& nach wie vor mdglich ist.
$13878 AKtG idF BGBI. | Nr. 35/2012.
34 ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 30.
315ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 31.
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Der deutsche Gesetzgeber hat sich bei der Einfghdes VorstAG mit dem Begriff der
.Nachhaltigkeit* (sustainability), der seine Wumzah der Forstwirtschaft hat, insbesondere
einem in vielen Lehren unterschiedlich auslegbanéortbegriff bedient’® Thiising/Forst
bezeichnen die nachhaltige UnternehmensentwickiimgNeologismus des Aktienrechf&”
Diese Formulierung bringt im aktienrechtlichen Zusaenhang den Willen des deutschen
Gesetzgebers zum Vorschein, vor allem variable Merggskonzepte zu erschaffen, die den
Weiterbestand des Unternehmens, seine Wachstutegitrasowie das langfristige
Gesellschaftswohl absichetf. Das Ziel des deutschen Gesetzgebers war es, denasmten
LZeitpraferenzkonflikt beim Vorstandsmitglied” zuntscharfen. Konkret gemeint ist damit,
dass den Vorstandsmitgliedern, die (fur sich) vitvdéte kurzfristige Investitionen tatigen,
aber die damit verbundenen nachteiligen langfestigtonsequenzen fir das Unternehmen
nicht beachten, ein Riegel vorgeschoben WifdDer deutsche Gesetzgeber wollte mit dem
Kriterium der Nachhaltigkeit die Lehren aus der dfinkrise ziehen und verhindern, dass
Managergehalter nur den kurzfristigen, nicht jeddeh langfristigen Unternehmenserfolg im
Auge haben, der sich spater als fur den Weiterbds@des Unternehmens als ruinds
herausstellt. Kurz gesagt kein ,selling the futudhkirch unverantwortliches Handeln des
Vorstandsmitgliede¥® Diese Vorgabe findet sich bereits in der C 27-Retps OCGK
ausdrucklich wieder, wonach variable Vergiutungsbedieile nicht zum Eingehen
unverantwortlicher Risiken filhren diirféft. Der Aufsichtsrat und der Vorstand waren in
Osterreich auch schon bisher an das Unternehmeresse gebunden, worunter verstanden
wird, Vorstandsbeziige so zu gestalten, dass sieUdéernehmenswohl férdern und den

langfristigen Weiterbestand des Unternehmens sichér

Im OCGK findet sich seit geraumer Zeit bereits diéorschrift, dass variable
Vergutungsbestandteile sich an,nachhaltigen, langfristigen und mehrjahrigen

% orientieren sollen. Der Osterreichische Arbeitskréiir Corporate

Leistungskriterien®?
Governance interpretiert flr diese mehrjahrigenstugigskriterien einen Zeitrahmen von

zumindest zwei Jahren, fur langfristige Verhaltemeze betragt dieser Zeitrahmen daher

318 Fleischer Das Gesetz zur Angemessenheit der VorstandsvergiiiZG 2009, 803f.
37 Thiising/Forst Nachhaltigkeit als Zielvorgabe fiir die Vorstanetsgiitung, GWR 2010, 515f mwN.
318 Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsverg(itG&S 2010, 16.
319 Fleischer Das Gesetz zur Angemessenheit der VorstandswemgiiNZG 2009, 803f.
320 Th{ising/ForstNachhaltigkeit als Zielvorgabe fiir die Vorstanetgiitung, GWR 2010, 515f mwN.
321 Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsverg(itG&S 2010, 16.
322 strasselin Jabornegg/StrasseAktG § 70 Rz 24.
33 Entwurf Kodex Revision 2010-Anpassung des Ostelisthen Corporate Governance Kodex
Public Posting bis 29.10.2009.
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zwischen drei und funf Jahréff. Die Kommissionsempfehlung von 2009 wird dabei als
Bemessungsgrundlage herangezogen. Die Regel Cs2Z0@EK enthalt ebenso die Vorgabe,
auch nicht-finanzielle Kriterien fiir die Bemessumeganzuziehef?>

6.1.3 Verhaltnis der Angemessenheitskriterien

Die Regelung des 8§ 78 AktG schrankt die zwischerfsiBhtsrat und Vorstand frei
vereinbaren Vorstandsbezilige dahingehend ein, @agsudsichtsrat gezwungen ist, bei deren
Bestimmung den VerhéltnismaRigkeitsgrundsatz eialteh®*® Der Verhaltnisgrundsatz soll
eine Bereicherung des Vorstandsmitgliedes auf Kosdr Gesellschaft bzw mittelbar der
Gesellschafter und Aktionare verhindern. Eine Ubas dem wirtschaftlichen Erfolg der
Gesellschaft entsprechende MalR  hinausgehende Wdsstxgitung ist daher
unverhaltnismaRid?’ Die Kriterien zur Bestimmung einer angemessenemyitang sind nun
einerseits die Aufgaben und Leistungen des Vorstaitdlieds und andererseits die Lage der
Gesellschaft, die Ublichkeit der Vergitung und dastzen langfristiger Anreize zur
nachhaltigen Entwicklung. Es stellt sich nun diad&, in welcher Rangfolge diese Kriterien
zueinander stehen. Es ist daher auf das Verh@eémi¥ergutungskriterien n&her einzugehen.

Unzweifelhaft stellen diese Kriterien keine taxatifufzahlung dar?® Fraglich ist allerdings,

in welchem Verhéltnis sie zueinander stehen. Gedrt won einer beispielhaften Aufzahlung
aus, konnte der Anschein entstehen, dass die Ersigeder Vergutung anhand einer dieser
Kriterien ausreichend sei, das ,und” also nur rhisthies Mittel zur Aufzédhlung sei. Diese
Uberlegung vermag jedoch nicht zu (iberzeugen, darsgits eine Gesamtbetrachtung der
Situation erforderlich ist, andererseits sich diezelnen Faktoren gegenseitig bedingen.
Somit steht fest, dass bei der Bemessung alle ajiebetvorgegebenen Kriterien in einer
Gesamtbeurteilung heranzuziehen sfifdAufgrund fehlender gegenteiliger Hinweise im
Gesetzeswortlaut ist von der Gleichrangigkeit agehen und im Einzelfall eine
Gesamtbetrachtung unter Einbeziehung aller relewantmstande vorzunehmen. Die

324 Osterreichischer Arbeitskreis fiir Corporate Gowene, Interpretation zu Regel C 27.
32> Schenz/EberhartingeBie Regelung der Managergehélter nach dem Ostaisehen Corporate Governance
Kodex, OBA 2010, 210.
326 Nowotnyin Doralt/Nowotny/Kalsskommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz 4.
327 gpindlerin Goette/Habersack/Kals#liinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 1.
328 Siehe dazu bereits Kapitel Finf.
329 Moser Neue Bestimmungen fiirr Vorstand und Aufsichtsmat AktG und im UGB, GES 2012, 273ff,
verweisend aulowotnyin Doralt/Nowotny/KalssKkommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz 4.
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nunmehr im Gesetz angefuhrten Kriterien befindench sidaher in keinem
Rangordnungsverhéltnis zueinander und es oblielneihnr dem Aufsichtsrat, im Zuge einer
Gesamtprifung festzustellen, welche Vergutungsktrukm besten fir das Wohle des
Unternehmens geeignet &0 Eine Aussage, hinsichtlich der Gewichtung der elimen
Parameter, ist dadurch noch nicht getroffen. Befirgich ein Unternehmen in einer guten
wirtschaftlichen Lage und hat das einzelne Vorsdamtylied allerdings nur wenig
Verantwortung und keine herausragenden Qualifikatiovorzuweisen, stellt sich die Frage,
woran die Angemessenheit festzusetzen ist, ob alees der Kriterien vorrangig zu
behandeln ist. Laut den EB in der Regierungsvorlagdei dem Kriterium der Ublichen
Vergutung auf das Vergleichsumfeld abzustellenedikommt auf die Branchen-, Grol3en-
und Landesiblichkeit sowie auf das Lohn- und Gebefiige im Unternehmen &ft. Der
Literatur zufolge hat 8 78 AktG keine allgemeine ltglieit, was insbesondere damit
begriindet wird, dass die Bezahlung eines ,marktaegsenen Gehalts® auch bei
wirtschaftlich schlechter Lage gerechtfertigt s&amn*? Es ist auch unstrittig, dass der
Aufsichtsrat auch ohne die Regelung des 8§ 78 Ak#zudverpflichtet ist, auf ein

angemessenes Verhaltnis der Gesamtbeziige hinzawirke

6.1.4 Zusammenfassung

§ 78 AktG wurde im Zuge des 2. StabilititsgesetresAnlehnung an das VorstAG

Uberarbeitet bzw reformiert. Der Osterreichischedbageber hat drei neue Kriterien eingefiigt
und sich dadurch fur eine moderate Form der Korgiegting von Angemessenheitskriterien
entschieden. Er verfolgt damit vor allem das Ziahgfristige Verhaltensanreize fur eine

nachhaltige Unternehmensentwicklung Zu setzen. DeAufsichtsrat hat

330 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssKommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz 4.
31 ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 30.
332 Nowotny in Doralt/Nowotny/Kalss Kommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz Maberer/Kraus,
Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergiitGgs 2010, 13fiiffer, AktG § 87 Rz 2Schiiller Die
Angemessenheit der Vorstandsvergutung, 117. DiéirBesing kann namlich bei ihrer exakten Wortauslegun
insbesondere in Krisenzeiten, dem Gesellschaftsisge gegenuber widersprichlich sein, da hier ep- T
Sanierungsmanager bendtigt wird, um das Unternehmeretten, der jedoch keine Gehaltseinbuf3en inf Kau
nehmen wird, um eine Gesellschaft in prekarer aliddtlicher Lage zu Gibernehmen und sich nicht pledig
dem hohen personlichen Risiko seines Scheiterngesder damit verbundenen Selbstentwertung auf dem
Arbeitsmarkt aussetzen will.
%33 OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08Schimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, 427. Diese
Berucksichtigungspflicht des Aufsichtsrates ergilath schon aus § 70 AktG, der auf das Unternehmanisw
abstellt. ZustimmendNowotnyin Doralt/Nowotny/Kalss Kommentar zum Aktiengesetz § 78 AktG, Rz 4, der
unter der Angemessenheit der Beziige ua die wirtiliche Lage der Gesellschaft und die finanzielle
Leistungsfahigkeit versteht.
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Vergutungsentscheidungen, wie bereits in der Vegegaheit, auch zukinftig mit
gro3tmoglicher Sorgfalt unter Miteinbeziehung dexuen Parameter zu treffen, jedoch
kbnnen auch diese zusatzlichen Beurteilungskritekieine abschlieRenden ziffernmafdigen
Hochstgrenzen vorgebérf: Der unternehmerische Ermessensspielraum des Atsiites
bleibt auch weiterhin bestehen, da § 78 Abs 1 Akt® Leitlinien vorgibt, in welchen sich
der Aufsichtsrat zu bewegen Hat.Die im Gesetz angefilhrten Kriterien stehen in reine
gleichwertigen Verhdltnis zueinander und sie sifgl @esamtpaket zur Beurteilung der
Vorstandsvergiutung heranzuziehen. Eine umfasserigteigvng aller beachtlichen Aspekte
sowie das Zusammenspiel aller Kriterien ermdglicbetetztendlich, die Angemessenheit der

Vorstandsvergiitung im Einzelfall zu beurteiféh.

34 Thiising iustum pretium, ZGR 2003, 487f.

33> Griehser, Business Judgement Rule und Entscheidungen desichtsrats, RdW 2009, 10f, Die
unternehmerische Entscheidung des Aufsichtsrategisogenannte ,Business Judgement Rule”.

33 Siehe dazu bereits Punkt 6.1.3.
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7 Rechtsfolgen eines Verstol3es gegen § 78 AktG

7.1 Allgemeines/Vorbemerkungen

Um eine fahige Unternehmerpersonlichkeit als Vodsmitglied engagieren zu koénnen,
muss die Aktiengesellschaft dem potentiellen Kaaidid entsprechende Gehélter anbieten.
Es besteht somit bei jedem Vertragsabschluss di@ahGeeinem Vorstandsmitglied eine
Uberhohte Vergiitung zu gewahr8hEs geht somit um Vorstandsvertrage, die § 78 AktG
nicht standhalten und die entscheidende Frage ost, und inwieweit Uberhohte
Vergutungsvereinbarungen zwischen Vorstandsmitgliedl Aufsichtsrat wirksam und daher
fur die Parteien bindend sind, und ob die fir dies@lschaft handelnden Personen
schadenersatzrechtlich in Anspruch genommen wekdemen. Das Ziel der in diesem
Kapitel vorgenommenen Untersuchung ist es, die ®&bgen unangemessener
Vergutungszahlungen sowie den Meinungsstand inddéerreichischen sowie deutschen

Literatur und Rechtsprechung zu dieser Problenzatikehandeln.

7.2 Nichtigkeit des Anstellungsvertrag gemal § 879 ABGB bisherige

Losungsansatze

Die herrschende Meinung in Osterréfthund Deutschlantd® tber die Rechtsfolgen
unangemessener Vorstandsvergitungen deckt sich. érstold gegen 8 78 AkiG
(8 87dAktG) fuhrt nicht zur Nichtigkeit des Anstatigsvertrages, dh dass eine Vereinbarung,

die nicht den Angemessenheitskriterien des 8 7&Adutspricht, weiterhin bestehen bleibt.

37 Da Vorstandsvertrage in der Regel {iber einen dleitr von fiinf Jahren abgeschlossen werden und somit
zukunftsorientiert sind, kann eine anfanglich angesene Vergitung durch eine unvorhergesehene
(Markt)Entwicklung plétzlich nicht mehr ,angemes$enscheinen.

%% Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiiturl§S @010, 165; Strasser in
Jabornegg/StrasseAktG® § 78 Rz 142 ff.Krejci, Uber unzuldssige Aufsichtsratvergiitungen, ech@, 778.

339 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorstaerjiitung — eine ,Mannesmann“-Spétlese, DStR
2007, 1127ffSpindlerin Miinchener Komm AktG3, § 87 Rz 8Aijiffer, AktG § 87 Rz 5 f.
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In der dsterreichischen Literaftit bzw Rechtsprechuid} finden sich zu dieser Ansicht nur
kurze Stellungnahmen, nédhere Begrindungen werddm geliefert. Der OGH hat in einem
Fall von betrieblichen Pensionszusagen ausgefdhsgs es mit Ausnahme eines bewussten
Zusammenwirkens der bei Vertragsabschluss handelrf@iersonen zum Nachteil der
Gesellschaft keine Handhabe gegen eine in der Fetgeetende Belastung der Gesellschaft
durch unangemessen hohe Pensionen *HfibStrasser zufolge, der sich in seinen
Ausfiuhrungen hinsichtlich der Rechtsfolgen unangs®eer Vorstandsvergiutungen auf die
richtungsweisende Entscheidung des Obersten Genofets vom 11.01.1989 bezieht, sei ein
Vorstandsvertrag, der gegen das VerhaltnismaRggedibt verstoldt, weder teilweise noch als
gesamter nichtig, sofern es sich nicht um sitterigéd Bezugsvereinbarungen handétt.
Rechtsfolgen ergeben sich jedoch fur jene AR-Metgr, die sorgfaltswidrig flr den
Abschluss eines solchen Vertrages gestimmt habe&rsiel schadenersatzpflichtig werden
kénnen®** NachKrejci ist, wenn kein Zweifel an der UnangemessenheiBgeiige besteht,
davon auszugehen, dass dgikesbezlglichen Vereinbarungen zwischen Vorstaitdéed
und AG, Kollusion, Knebelung udgl ausgenomm&n‘wirksam seien. Dieser Auffassung
folgt auchGraf, bringt dazu allerdings vor, dass der AR, der derch § 78 AktG gesetzten
Ermessensspielraum Uberschreite, pflichtwidrig kendhd die Vereinbarung wegen des
missbrauchlichen Umgangs mit der Vertretungsmaiditig sei**® Haberer/Krausvertreten
die Ansicht, dass eine uberhohte Vorstandsvergutumght zur Nichtigkeit des
Vorstandsvertrages fuhre, auch nicht was den UbéghdAnteil der Vereinbarung anbelangt.
Die Nichtigkeit unverhaltnisméaRiger Vergutungsvebarungen sei somimnicht generell,
sondern allenfalls dann anzunehmen, wenn sich Brtéenwidrigkeit aus zusatzlichen
Umstanden®*’ ergebeHaberer/Krauszufolge filhren unangemessene Vorstandsvergiitungen
nur dann zur Nichtigkeit, wenn es sich um ganzkdtenwidrige Vereinbarungen handelt.

Ansonsten sei aus Grunden der Rechtssicherheithevelurch den Grundsatz ,pacta sunt

30 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergitun@&S 2010,165; Strasser in

Jabornegg/StrasseiAktG®, §§ 77 - 84 Rz 142Graf, Rechtsfolgen unzuléssig hoher Vorstandsbeziige, RAW

2007, 519.

1 OGH 11.1.1989, 9 ObA 513/88, DRAA 1989,417.

320GH 11.1.1989, 9 ObA 513/86raf, Rechtsfolgen unzuldssig hoher Vorstandsbeziige, ReOV, 515f.

343 Strasselin Jabornegg/StrasseAktG® |, §§ 77 - 84 Rz 142.

34 strasserin Jabornegg/StrasseAktG®, §§ 77 - 84 Rz 142; mit weiteren NachweisenHiselsberg/Haberer,

RWZ 2004, 65; Graf, Rechtsfolgen unzuldssig hoher Vorstandsbeziigeyw ReZD07, 515f; Barnert

Literaturrundschau, Aufsichtsrat aktuell 2008, 29.

34> Krejci, Uber unzulassige Aufsichtsratvergiitungen, ech®X1,778.

346 Graf, Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziige, RoOY, 519.

37ygl. statt vieleHaberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener VorstandsvergiituGde®,2010,165 mwN.
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servanda“ zum Ausdruck kommt, der Fortbestand degeRing anzunehméff Der
Vergutungsanspruch des Vorstandsmitgliedes sdilisach dieser Auffassung somit auch auf
den ungemessenen vertraglichen Leistungsteil bezieDer Anstellungsvertrag und die
Vergutungsabrede bleiben demnach weiterhin wirks@m.sind nur unter den besonderen
Voraussetzungen des § 879 Abs 2 Z 1-4 sowie urdgsorileren Umstanden bei Verstol3
gegen die guten Sitten nichtig. Fur den Aufsichisder den Vorstandsvertrag abschliel3t,
begrindet § 78 AktG die Rechtspflicht, das Angemmessitsgebot bei der Festsetzung der
Vorstandsbeziige einzuhalt®fi. Ihn trifft daher die Begriindungspflicht fur die
Angemessenheit der Bezlge. Unstrittig ist, dassAdésichtsrat der Gesellschaft gegentber
gemal 88 84 iVm 99 AktG schadenersatzpflichtig ywrenn er seine vorgegebene Pflicht
schuldhaft verletzt>°

7.3 Nichtigkeit des Anstellungsvertrag gemal § 879 ABGB neue

LOsungsansatze

In jingster Vergangenheit haben sich in Osterraiwth Deutschland vermehrt Zweifel an der
herrschenden Ansicht gebildet, dass ein Verstolérg&g78 bzw 87 AktG die Wirksamkeit
des Anstellungsvertrages inklusive der GberhohteniBe nicht verletze. Aus diesem Grund
wurden andere LoOsungsalternativen entwickelt. Séwads franzdsische als auch das
schweizerische Aktienrecht genehmigen die Ruckitusig Uberhdhter Verwaltungsbeziige
und konnten somit als Vorbilder dien&l.Konkret werden die folgenden Losungsansatze in

der Literatur vorgeschlagen.

348 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiituf@ES 2010,165; Sie leiten diese
Ansicht aus einer Zusammenschau der Entstehundsgetedes § 78 AktG iVm § 78 Abs 2 AktG aF und dem
allgemeinen Postulat der Rechtssicherheit ab. fwsimere seien durch die Gesetzesanderung 1998@xdigven
Nichtigkeitsgriinde aufgehoben worden. Es spreches diir die Wirksamkeit der unangemessenen
Entgeltvereinbarungen, da die gesonderte Nichtigganktion ansonsten ins Leere gelaufen wére. Rame
das Bediirfnis der Rechtssicherhkiaibererverweist auch auf die Sonderbestimmungen desAb8& Satz 2
dAktG aF, die jenen des 8 78 Abs 2 AktG aF entdprrauind sieht darin keinen Anhaltspunkt, um vorerin
Nichtigkeit der Vereinbarung auszugehen.
39 Dieses Gebot ergibt sich auch schon aus § 70 AdéGder Aufsichtsrat zu einem am Unternehmenswohl
orientierten Handeln nach dem Mafstab eines oideatl und gewissenhaften Geschéftsleiters verpdiakt.
(88 99, 84 AktG iVm 70 AktG).
0yl statt vielerGraf, Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziige, Ra, 516f mwN.
%1 Fleischer,Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Akgieht (Teil 1), 1322f mwN.
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7.3.1 § 78 AktG als Verbotsgesetz gemafl § 879 ABGB

7.3.1.1 Gesetzeswidrigkeit gemaf § 879 ABGB

Die Generalnorm fir unsachgerechte Vertrdge und itsadie zentrale Norm der
Inhaltskontrolle ist § 879 ABGB? GemaR § 879 Abs 1 ABGB ist ein Vertrag nichtignwe
er gegen ein gesetzliches Verbot oder gegen diengBitten verstoRt. Die Prifufig der
Voraussetzungen des 8 879 hat im Zeitpunkt desragmabschlusses zu erfolgen, well
Umstande, die sich nachtraglich geandert habengeinRegel keine Nichtigkeit begriinden
kénnen. Im Normalfall kommt es auf die im Abschkeifpunkt geltenden Normen an, es
kann jedoch auch eine zu einem spateren Zeitpurilassene Verbotsnorm malfdgeblich

sein®*

So einfach die Generalklausel in 8 879 Abs 1 forenuist, so grof3e Schwierigkeiten bereitet
es, sie im Einzelfall zu konkretisieren und anzusean 8§ 879 Abs 1 ABGB stellt einen durch
Abs 2 und 3 nur bruchstickhaft verdeutlichten Geatzl in Form einer Generalklausel auf.
Unklar bleibt jedoch, welche gesetzlichen VerbateEinzelnen gemeint sind und was man
unter dem Begriff der ,guten Sitten* versteht. éieGondertatbestadnde leisten bei ihrer
Konkretisierung und Anwendung wertvolle Hiff€. Spricht man von einem gesetzlichen
Verbot, sind vor allem inlandische Gesetze im mellen Sinn, insbesondere
Verfassungsgesetze, Bundes- und Landesgesetze, aalobr die Parteien betreffenden
Verordnungen, gemeirit® Rechtsverordnungen, jedoch nicht Verwaltungsordenn sind
auch Gesetze im materiellen Sinn und auch unmételbwendbares EU-Recht ist als Gesetz
iISd § 879 Abs 1 zu qualifizieren. Nicht jedes Regbschaft, das gegen die Rechtsordnung

%2 OGH 25.01.2001, 2 Ob 322/00t; ,Diese Bestimmurafjtshamlich klar, dass die Rechtsordnung — tratz d
im Schuldrecht grundsétzlich geltenden Vertragk&iti der Parteien — eine ihre Normen und Grundsatze
missachtende privatautonome Rechtsgestaltung gitalide nicht duldet, und der Missbrauch der
Privatautonomie durch die Anordnung der Nichtigkeés unerwiinschten Rechtsgeschaftes verhindert, ein
dennoch geschlossenes also eliminiert werden dpnHoweit ist 8§ 879 ABGB die Zentralnorm der
Inhaltskontrolle von Rechtsgeschéften schlechthbs 1 dieser Gesetzesstelle spricht dabei von &getr und
meint somit privatrechtliche Vertrage aller Art."

%53 Graf in Kleterka/SchauerABGB-ON 1.00 § 879 Rz 5, der folgende drei Priglssthritte fir die Anwendung
des § 879 ABGB Abs 1 vorschlagt: Als erster Schisttzu prufen, ob der Vertrag Uberhaupt gegen ein
gesetzliches Verbot verstoRt. Als zweiter Schsittsodann unter Rekurs auf den Normzweck zu pridflerdie
Nichtigkeitssanktion greift. Als dritter SchritttischlieBlich — wiederum unter Rekurs auf den Navetk — zu
prifen, ob die Nichtigkeit von Amts wegen oder nawf Einwand einer hierzu berechtigten Partei
wahrzunehmen ist.

%4 Bollenbergerin KBB® § 879 Rz 1f mwN in OGH 6 Ob 661/95 EvBI 1997/2CenGinschaftsrecht 4 Ob
172/04d SZ 2004/130.

355 Wichtige Hilfe leisten etwa § 879 Abs 2 (,insbedere*) vor allem der Wuchertatbestand und Regelinge
des Verbraucherschutzrechts ( zB 88 6, 25d KSchG).

3% Krejci in Rummelg 879 Rz 19.
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verstoRt, ist deshalb automatisch nicRtigLehre®® bzw Rechtsprechuiy interpretieren
diese Vorschrift, anlehnend an § 134 BGB allerdidghingehend, dass die Nichtigkeit nur
dann eintritt, wenn diese Rechtsfolge ausdriicktiohrmiert ist oder der Verbotszweck die
Ungliltigkeit des Geschaftes notwendig verlafigDie Nichtigkeit ist, auBer in den Fallen
des § 879 Abs 2, in zahlreichen anderen Gesetzgeoamet, wie zb fir verbotene
Kartellvertrage gemaR § 1 Abs 3 KartG 2005 oder&irtAbs 2 EG® Der Gesetzeszweck
erklart ua das Verbot der Einlagenriickgewahr ger8aB2 AktG und die verletzende
Zuwendung an Gesellschafter gemaR § 82 GmbHG dliigit®® Eine Einlagenriickgewahr
liegt insbesondere dann vor, wenn das VorstandBedtgquch gleichzeitig Aktionar ist und
die Vorstandsvergiitung einem Fremdvergleich nichianghalt® Als typische
Gestaltungsvarianten verdeckter Einlagenrickgewahorbehaltlich ihrer Rechtfertigung —
sind insbesondere die Zahlung Uberhdhter oder raktehender Gehélter, Uberhdhte oder

freiwillige Abfertigungen, Ruhegehalter etc anzuesel*

Eine Nichtigkeit, die aus einer Gesetzeswidrigketultiert, kann entweder absolut oder
relativ sein. Die ,Rechtsfolge der Nichtigkeit isine absolute®®> wenn sie gegen Gesetze
(einschlieBlich Rechtsverordnung&fl) die dem Schutz von Allgemeininteressen, der
offentlichen Ordnung und der Sicherheit dienenswt>®’ Relative Nichtigkeit kann in

allen anderen Fallen vorliegen, die Partei muss sic Gegensatz zur absoluten Nichtigkeit

jedoch darauf berufef?® Im Zusammenhang mit unangemessenen Vorstandsuaugit

%7Bollenbergerin KBB® § 879 Rz 3.
%8 Graf in Kletecka/Schauer ABGB-ON 1.00 § 879 Rz Xrejci in Rummel § 879 Rz 25Koziol/Welser
Burgerliches Recht'f 175;Bollenbergerin KBB? § 879 Rz 3.
39 OGH 4 Ob 12/63 = SZ 36/78; 8 Ob 58/69 = SZ 42R1®Mb 765/81 = EvBI 1982/112; 3 Ob 580/81 = NZ
1983, 40; 1 Ob 627/84 = SZ 57/129; 9 ObA 80/00JB+2000, 738; 6 Ob 311/01 f = bbl 2003/22.
30 Krejci in Rummel § 879 Rz 27ff; Der Normzweck kann jedoch unter timden eine teleologische
Reduktion der Rechtsfolgenanordnung rechtfertigethst dann, wenn die Nichtigkeit ausdriicklich amdeet
ist. Dies ist der Fall, wenn die Nichtigkeitsanandg relativiert bzw modifiziert wird. Selbst domyo der
Gesetzgeber die Nichtigkeit anordnet, ist es demnaaht gerechtfertigt, vollig vom Normzweck abzoee.
%1 Bollenbergerin KBB? § 879 Rz 3f, der eine Vielzahl von Rechtsgeschateflistet, die nach dem
Gesetzeszweck nichtig sind.
32 Bghler, Nichtigkeit des Geschéftes bei verdeckter Eintmgekgewahr, OBA 2004, 433f; Zum Verbot der
Einlagenriickgewahr siehe Beispiel Einlagenriickgepréblematik.
353 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssAktG 2 (2012), § 78 Rz 10.
34 saurerin Doralt/Nowotny/Kalss Keine Riickgewahr der Einlagen, § 52 Rz 56f; S8AKEG ist somit bei
Vorstandsmitgliedern neben § 78 AktG anwendbar.
35 OGH 25.4.2001, 9 Ob 83/01y; Der OGH fiihrt dazu, alass die Nichtigkeit das gesamte Geschaft betriff
und sie von Amts wegen wahrzunehmen ist.
3% Krejci in Rummel § 879 Rz 19.
%7 OGH 25.4.2001, 9 Ob 83/01y. ,Auf diese Nichtigkednn sich dann auch der Vertragspartner berufen, d
sie beim Vertragsabschluss gekannt hat, weil andersZweck solcher Verbotsnormen kaum zu erreichen
ware."
38 OGH 27.2.1986, 6 Ob 524/86; verweisend Kefici in Rummel § 879 Rz 249. Der Benachteiligte muss sich
auf die Unwirksamkeit berufen und sie dhnlich einfemfiechtungsrecht geltend machen.
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stellt sich daher die Frage, ob unangemessene anaisiergitungen absolut nichtig bzw
teilnichtig sind oder ob tberhaupt mit gelindere@mi8ionen das Auslangen gefunden werden
kann. Auf diese Frage wird jedoch noch spéter ésefin Kapitel eingegangéft.

7.3.1.2 Meinungsstand

Den ersten Schritt zur Auslegung einer Norm sth#t Wortinterpretation dar, dh es kommt
auf die eigentiimliche Bedeutung der gewahlten Wante Fleischer™® zieht aus dem
Wortlaut des 8 78 AktG den Schluss, dass diese Nediglich eine Verhaltensvorgabe fir
den Aufsichtsrat darstelle und sie daher nichtNightigkeit der Vorstandsvergutung fihre.
Die herrschende Meinun{ teilt diese Ansicht, jedoch wurde sie in jiingeteit vor allem in

der deutschen Literatur in Frage gest&ft.

Die deutschen Befurworter einer Gesetzwidrigkeiiréin aus, 8 87 Abs 1 dAktG statuiere
zwar keine Richtnorm, doch nur konkret angemesBeaéige zu vereinbaren, verbiete dem
Aufsichtsrat aber wohl, unangemessen hohe Gesaigbez: gewahren. Es wird nicht nur
eine formale Bestimmung, Uber die Art und Wiese &ine Rechtshandlung ausgetibt werden
soll, von der Norm getroffen, sondern sie bildettaMalRstébe fur den Inhalt des
Rechtsgeschatftes, indem sie eine Grenznorm fihuséibung des Gestaltungsermessens des
Aufsichtsrates fixiert. Die Uberschreitung der Greorm des § 87 dAktG durch eine
unangemessene Vergutungsvereinbarung betrifft stimBubstanz des Rechtsgeschéftes
selbst und dies ist den deutschen Beflirworter gafabch der gesetzlichen Wertung
verboten. § 87 dAktG ist daher ein Verbotsgesaigsen Verletzung gemal § 879 ABGB die
Nichtigkeit des Rechtsgeschaftes bewirkt.

39vgl dazu Punkt 7.5.2.
370 Fleischer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung imekkécht (Teil 11), 1322f
! Huffer, AktG § 87 Rz 6Kalssin MiinchKomm AktG3§ 87 Rz 131 fiaberer/Kraus Rechtsfolgen
unangemessener Vorstandsvergutung, GES 2010, heaff.
372 Oltmannsin Heidel (Hrsg),AnwK-AktG 2003, § 87 Rz 6Sacker/StenzeDas zivilrechtliche Schicksal von
gegen § 87 Abs 1 AktG verstoRenden Vergitungsveaeimgen, 1151ff,
373" Sacker/Stenzel Das  zivilrechtliche Schicksal von gegen § 87 Alis AktG verstoRenden
Vergitungsvereinbarungen, 1153 ff.
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7.3.1.3 Eigene Meinung

Dieser Ansicht’® ist nicht zu widersprechen, doch kann mE daraabtrjefolgert werden,
dass 8§ 78 AktG bzw § 87 dAktG, ein VerbotsgesetzSimne von § 879 ABGB mit der
dazugehorigen Nichtigkeitssanktion ist. 8§ 78 Akt@ddét nur eine zu 8§ 879 ABGB
vorgelagerte Schranke, die den ErmessensspielrasAdfsichtsrates bei der Festsetzung
der Vorstandsbeziige vorgibt, es lassen sich alvausi&eine Schlisse fur die Nichtigkeit
ziehen® Einen weiteren Schritt zur Auslegung einer Norrellstdie historische
Interpretation dar, dh es kommt auf den Willen Gesetzgebers darauf an, ob er mit § 78
AktG ein Verbotsgesetz normieren wollte oder nicilan muss sich somit der
Gesetzessprache bedienen, um diese Frage zu IGssetzesformulierungen, wie ,ist
unzulassig“, ,kann nicht“, oder ahnlich klingenderfulierungen finden sich sehr haufig,
doch ihre Verwendung impliziert regelmaf3ig keinejelches Verbot. Ihr Gebrauch dient
vorwiegend dazu, eine zur endgultigen oder schwadrenUnwirksamkeit fiihrende
Einschrankung der rechtsgeschéftlichen Gestaltuagsthworzunehmen. Es ist festzustellen,
dass der Wortlaut des § 78 AktG Abs 1 Satz, 1.(at.... dafir Sorge zu trag&nals
positives Gebot formuliert ist. Die Gesetzesformulng ist mE bewusst positiv und nicht
negativ gewahlt und diese spricht nach allgemeiSgmachverstandnis gegen eine Deutung

dieser Bestimmung als Verbotsgesetz.

Es ist der herrschenden Ansicht beizupflichtensd&38 AktG eine Ordnungsvorschrift ist,
die bei ihrer Verletzung Schadenersatzanspriichd sich zieht’® Der ,schwammig*
formulierte Gesetzeswortlaut ist unergiebig undgsmiicht mE gegen eine Auslegung dieser
Norm als VerbotsgesetKort zufolge treffe die Unergiebigkeit der Wortlautaaging auch

fiir die Formulierung ,darf nicht“ z&"’ Dieser Begriindungsansatz geht mE aber zu weit, da
ein Grolteil der diese ,darf nicht*-Formulierungrwendenden Normen einen Verstol3 mit
Nichtigkeit sanktioniert und die Sanktion nur inmgen Fallen ausbleibt, was eher flr eine
Deutung dieser speziellen Bestimmung als Verbo&tgespricht. § 78 AktG ist mE jedoch

374 vgl Fn 371.

375 Dieser Meinung auchKort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorseedjitung — eine
,Mannesmann“-Spatles®StR 2007, 1127ff.

37® Diese Ansicht ist herrschende Meinung in Ostelreind DeutschlandHiiffer, AktG § 87 Rz 8 f:Thiising
iustium pretium, ZGR 2003, 505pindlerin Goette/Habersack/Kals#/tinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz
80; Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergitugg,2810, 165ff mwN.

377 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteedjiitung — eine ,Mannesmann“-Spéatlese DStR
2007, 1127ff; der eine noch starkere Ansicht vientimd auch die Formulierung ,darf nicht fir unigig halt,

da sich diese Formulierung in Normen wiederfindié, auch im VerstoR3falle teilweise keine Nichtigkélge
vorsehen.
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nur eine Pflichtentbindung fir den Aufsichtsrat urmdles kann auch aus seiner
Entstehungsgeschichte gefolgert werd@Das Zusammenspiel mehrerer Faktdféapricht

somit gegen eine Deutung dieser Norm als Verbotsgesus® Fruchtbringende Schliisse
bzw eindeutige Aussagen konnen aus dem Wortlausedigestimmung daher nicht
gewonnen werden und es ist die teleologische Irg@&fon anzuwenden. Diese
Interpretationsmethode fragt nach dem Sinn und Kvelsr Norm, dh Uber die Rechtsfolge
des VerstolRes. Es wird in 8§ 879 ABGB fir sogenarndiglerseitige Verbotsgesetze die
Vermutung begriindet, dass ein gegen das gesetximtot verstoRender Vertrag nichtig ist.
Ein Verbot, das sich gegen beide VertragsteileteichHihrt regelméaRig zur Annahme, dass
der Vertrag nichtig séf* Gilt das gesetzliche Verbot jedoch nur fiir einesrtkagsteil, so

bleibt der verbotswidrige Vertrag in aller Regelstadhen. Der Anstellungsvertrag eines
Vorstandsmitgliedes kann somit nach 8§ 879 ABGB mitbhtig sein, da der teleologische

Zweck der Bestimmung kein gesetzliches Verbot irm8idieses Tatbestandes entffAlt.

ME liegt das Hauptaugenmerk des § 78 AktG insbes@ndarauf, den unternehmerischen
Ermessensspielraum des Aufsichtsrates zu begrebzen zu konkretisieren und seine
Verletzung fiihrt daher nicht zu Nichtigkeit der Yatungsvereinbarung. Diese Norm wendet
sich daher einzig und alleine an den Aufsichtsrat sie begrenzt seinen Handlungsspielraum
bei der Vergiitung von Vorstandsbeziig&hEin Vorstandsmitglied kann sich durch

unterschiedliche gesetzliche Verstt3e auch schesmmpflichtig machen, doch niemals

378 Schlegelberger/QuassowskiktG 1939 § 87 Rz 7;Qagegen bewirkt eine Verletzung des Abs 1 allehtni
die Nichtigkeit des Anstellungsvertrages oder desdmderen Vereinbarung lber die Beziige. Dies esjibt
aus der Fassung des Gesetztes, die nur eine Pfilebt Aufsichtsrats begriindet, daflr zu sorgen, dass
angemessene Gesamtbeziige gewahrt werd®atauf hinweisend auchHaberer/Kraus Rechtsfolgen
unangemessener Vorstandsvergiitung, GES 2010, 165.

37 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener VorstandsvergiituB§, Z010, 165; der treffend anfiihrt,
dass nicht nur der Wortlaut der Norm, sondern aliefEntstehungsgeschichte und das allgemeine Bosleld
Rechtssicherheit gegen eine Deutung dieser Bestirgrals Verbotsgesetz sprechen.

30 Fleischer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung imekkécht (Teil I1), 1322f; fir den der Wortlaut
des § 78 AktG nichts darlber aussagt, dass es wicheine Verbotsnorm gemall § 879 ABGB mit
Nichtigkeitsfolge handelt; aNbacker/Stenzetlie im Wortlaut nur ein Element sehen, um dietR&folge eines
Verbotsgesetzes zu bestimmen, und anfuhren, dasséisten Verbotsgesetze ihre Rechtsfolge niclustel
regeln.

31 Kort, zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteedjiitung — eine ,Mannesmann“-Spéatlese DStR
2007, 1127ff; Diese Annahme trifft bei § 87 dAkt@slbesondere dann zu, wenn die Handlung fir beidei®a
mit Strafe bedroht ist.

%2 Hiffer, AktG § 87 Rz 8 f.

33 Fleischerin Spindler/Stilz Aktiengesetz?, 29f, demzufolge sich der fehleMtgbotscharakter der Norm
bereits aus der Fassung der Vorschrift ergibt. ®iesgriindet fur den Aufsichtsrat nur die Pflichafid zu
sorgen, angemessene Gesamtbeziige und Versorguingsiiegtzulegen.
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aufgrund des § 78 AktG, da diese Bestimmung nudanfAufsichtsrat abzielt* § 78 AktG
kann aus diesem Grund allenfalls ein einseitigebdegesetz darstellen. ME wére die von
der Mindermeinun§® geforderte Nichtigkeitsfolge (berschieBend, da hmicder
Leistungsaustausch als solcher zu beanstandersastlern nur die fur die Gesellschaft
nachteiligen Bedingungen. Die herrschende Meifitinsieht in § 78 AktG eine flexible
Schranke, um den Ermessensspielraum des Aufsitdgsr begrenzen und er ist kein
Verbotsgesetz, dessen Missachtung zur Nichtigkeg Worstandsvertrages fuhrt. Dieser
Ansicht ist nach den oben durchgefihrten Interpicetaversuchen dieser Bestimmung

zuzustimmen.

Die Sonderbestimmung des 8 86 Abs 2 Satz 2 aF d&k{lz Abs 2 Satz 2 aF AktG), die fur
bestimmte Formen der Gewinnbeteiligung von Vorssamtyliedern die Nichtigkeitsfolge
vorsah, wird von den Beflrwortern als Begrindungahgezogen, um 8 78 AktG als
Verbotsgesetz zu deuten. Dieser Ansicht kann abeh nicht gefolgt werden, denn die
relevante Norm bezieht sich nur auf einen Teil\dergttungsvereinbarung und nicht auf die
Vorstandsvergitung im Allgemeinen. Ein weiteres vingnt, das diese Ansicht widerlegt,
ist, dass diese Norm in Osterreich mit dem RLG #49and in Deutschland mit dem
TransPuG® als iberflissig gestrichen wurde. Hier ist mE sogm Umkehrschluss
angebracht. § 86 Abs 2 Satz 2 aF dAktG (8 78 ABat2 2 aF AktG) normierte ausdricklich
die Nichtigkeitsfolge fur bestimmte Formen der Gemdeteiligung von Vorstandsmitgliedern
und 8§ 78 bzw 87 dAktG ,schweigef® Der Wertung und Zielsetzung des Gesetzgebers
nach zu urteilen, liegt eine bewusste Licke voe der Starke der Argumente nach zu
entscheiden ist. Dieses ,beredete Schweigen* degt@gebers ist mE bewusst gewahlt und
es fuhrt zu dem Ergebnis, dass ein Verstol3 gegend88zw 87 dAktG keine Nichtigkeit

ausldsen soll.

384 Huffer, AktG § 87 Rz 8 f; zustimmenHaberer/Kraus Da der Vorstand bei der Vergiitungsvereinbarung im
eigenen Interesse und nicht fur die Gesellschaftiély, wird eine Schadenersatzpflicht nur in Ausnaféllen
bestehen.
385 insbesonderesacker/StenzelDas zivilrechtliche Schicksal von gegen § 87 AbsAkiG verstoRenden
Vergutungsvereinbarungen, 1151ff.
3% Spindlerin Goette/Habersack/KalssMiinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 80; verweisend Kort,
Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorstagmdgitung — eine ,Mannesmann“-Spatlese DStR 2007,
1127ff.
37 EBRV 1270 BIgNR XVII. GP, S 74.0er Wegfall des bisherigen Abs 2 findet in der efigginen Tendenz
eine Begrundung, bei den Beziigen der Vorstandseditgl mehr auf den Erfolg des Unternehmens Bedacht
nehmen.”
38 Transparenz- und Publizitatsgesetz vom 19.7. 2002.
389 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteejiitung — eine ,Mannesmann“-Spéatlese DStR
2007, 1127ff, der einem Gegenschluss zustimmt.
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7.3.2 § 78 AktG als Verstol3 gegen die ,guten Sitten*

7.3.2.1 Sittenwidrigkeit gemaf § 879 ABGB

Der Begriff der guten Sitten ist durch den Gesdiegenicht naher prazisiert wordh
dennoch besteht in LeHfé und Rechtsprechuf iiberwiegend Konsens iiber seine
Bedeutung® Vertrage sind nach standiger Rechtsprechung wittieiy, wenn bei
Interessenkollisionen ein grobes Missverhaltnissetven den verletzten und den geférderten
Interessen vorliegt, oder wenn eine Interessenalmgigine grobe Verletzung rechtlich
geschiitzter Interessen ergiBt.Unter den guten Sitten ist der Inbegriff jener Renormen

zu verstehen, die im Gesetz zwar nicht ausdricldickgesprochen sind, sich aber aus der
richtigen Beurteilung der rechtlichen Interessegeben, die nicht gréblich benachteiligt
werden durfer® Die ,Gute Sitten-Klausel* hat somit Liickenfillurigsktion3 Der
Tatbestand der Sittenwidrigkeit orientiert sich @er friher oft zitierten Formulierung —
Gegen die guten Sitten versto3igs dem Rechtsgefiihl der Rechtsgemeinschatt, toaters
billig und gerecht Denkenden, widersprichf — und stellt daher ein restriktiv
einzusetzendes Regul4fR? dar. Er verdeutlicht, dass dieses ,ungeschrietieeeht, dem
auch die naturlichen Rechtsgrundsatze (8 7) angah&ich, im Schnittbereich von Recht
und anerkannten Grundsatzen der MdFalbefindet und er bestarkt den Rechtsanwender,

unvollstandige Gesetze zu erganzen bzw sich delogieaund der teleologischen Reduktion

39 Dje ,guten Sitten* finden sich in §§ 26, 1295 ABABGB bzw in einigen anderen Gesetzen, vgl. zb § 1
UWG, 8§ 4 Abs 4 lit b NVG, § 28 KSchG, § 27 Abs BAIRG, § 133 KartG, § 2 PatG, § 80 EheG, 88 90 Abs
u 2,105 Abs 2, 111 Abs 1, 144 Abs 2 StGB.
%1 Graf in Kletecka/Schauer ABGB-ON 1.00 § 879 Rz 60Krejci in Rummel § 879 Rz 48fKoziol/Welser,
Burgerliches Recht{ 179f; Bollenbergerin KBB? § 879 Rz 3.
¥20GH 3 Ob 516/89 = SZ 62/123; 4 Ob 324/00 a = SZF.4 Ob 129/02 k = EFSIg 100.660.
393 Zweifel gibt es jedoch in der Literatur und Judikazur Frage, ob Prostitution, ein ewiges Liebdithgma
der Sittenwidrigkeit, noch unter 879 ABGB falltebie daziBpitzer Der Prostitutionsvertrag nach 3 Ob 45/12 g,
0JZ 2012/82f.
394 Bollenbergerin KBB® § 879 Rz 5 mwN; OGH 21.6.1966, 8 Ob 150/66, démdaivonGschnitzerin Klang
zuriickgehenden Formulierung verweist, dass gegeguien Sitten dann verstoRen wirdienn etwas offenbar
geradezu widerrechtlich ist, ohne gegen ein audditites gesetzliches Verbot zu verstof3en, also micat
gesetz-, aber grob rechtswidrig ist.”
%95 OGH 19.2.1980, 4 Ob 138/73Jnter den guten Sitten im Sinn des § 879 Abs 1 BBEnach dem jiingeren
Schrifttum (Koziol-Welser 18 139; Krejci aaO Rz 36 § 879) und der jungeren Rechtsprechung (EvBI
1980/117; vgl. auch JBI 1986, 539 ua) der Inbegeffier Rechtsnormen zu verstehen, die im Geseltt nic
ausdriicklich ausgesprochen sind, sich aber ausrigbtigen Beurteilung der rechtlichen Interessegeadren,
die nicht gréblich verletzt werden dirfen. MaRgabsind (jedenfalls) die aus der Rechtsordnung dilaleen
Wertungsgesichtspunkte (EFSlg 43.725)."
% Graf in Kletecka/SchauerABGB-ON 1.00 § 879 Rz 60f mwN.
397 OGH 27.9.2001, 6 Ob 287/00 z, der explizit Kokiol WelsemwN verweist.
398 /gl statt vielerBollenbergerin KBB*§ 879 Rz 5 mwN.
%9 OGH 19.02.1980 4 Ob 138/79.
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zu bedienefi® Der OGH greift bei der Feststellung der Sittenigikieit zwar gerne auf die
oben Dbeschriebene moralische Formulierung zuridk, wird jedoch bei seiner
Entscheidungsfindung in den Hintergrund gerucktenaSittenwidrigkeitsurteil regelmalig

mit einer an rechtliche Erwagungen ankniipfendegréssenabwagung begriindet wifd.

Die Anwendbarkeit und Bedeutung der guten Sitten kontrolle einzelner vertraglicher
Vorschriften ist seit Inkrafttreten des KSchG dstdt gesunkef? Die im
Anstellungsvertralf® getroffene Vereinbarung, dass mit dem Widerruf Bestellung zum
Vorstand (8 75 Abs 4 AktG) automatisch auch dam&neerhéltnis erlischt, ist gultig. Die
Sittenwidrigkeit solcher Koppelungsklauseln kannhsjedoch ausnahmsweise auch nach
einem umfassenden Vergleich der wechselseitigeerdssenlagen ergeb®i.Die ,Gute
Sitten-Klausel*® verweist daher nicht auf auBerrechtliche MaRst&bsondern soll dem
Richter die Mdglichkeit eréffnen, bei offener Reshidrigkeit helfend einzuschreitéf. Die
Sittenwidrigkeit eines Rechtsgeschaftes kann smmits nicht alleine aus seinem Inhalt
ergeben, sondern auch aus seinem Zweck gefolgeden®® Bei der Sittenwidrigkeit geman
§ 879 Abs 1 ABGB, geht es nicht nur darum, eingBtg der Aquivalenz zwischen Leistung
und Gegenleistung — wie in 8§ 879 Abs 2 Z 4 ABGB (@her) einerseits immanent und
andererseits auch wortlich angesprochen ist — Hizbagebieten, sondern der Wahrung der

400 OGH 25.3.1993, 8 Ob 502/93Die Gute-Sitten-Klausel ruft den Rechtsanwendeemuden gegebenen
Umstanden zur Ergédnzung unvollstandiger gesetzli¢hegelungen, zur SchlieBung von Gesetzesliicken im
Geiste des Gesetzes, zur Analogie einschlieBlicReehtsanalogie, aber auch zur teleologischen Rianlu auf
Wenngleich hierbei nicht engstirnig am Buchstabes @esetzes klebend vorgegangen werden darf, nuin3 do
die gesamte geltende Rechtsordnung, die hinsibhtdes zu beurteilenden Falles eine ,planwidrige
Unvollstandigkeit’, dh eine nicht gewollte Licke kesmnen 1a08t, Mal3stab einer vorzunehmenden
Gesetzesanalogie sein.”
“L OGH bei seinen Entscheidungen 3 Ob 816/53 = SZ22® Ob 187/99 i; 6 Ob 287/00 z = SZ 74/167.
92 Solche Regelungen finden sich meist in AGB une ikpntrolle erfolgt idR gemaR §§ 864 a, 879 Abs 3
ABGB bzw § 6 KSchG.
03 Dieser ist in der Regel ein freier Dienstvertrag.
404 Graf in Kletecka/SchauerABGB-ON 1.00 § 879 Rz 10ff; der darauf hinweiass es von Bedeutung sei, ob
die Pflichtwidrigkeit auch das Gewicht eines Erglaggsgrundes hat.
“%% Insbesondere nicht auf Moralvorstellungen, d&zaf in Kletecka/Schauer ABGB-ON 1.00 § 879 Rz 60f;
verweisend auEhrenzweigSystem I/ 50; Gschnitzerin Klang 1V/1? 181; Apathy/Riedlefin Schwimant §
879 Rz 8Krejci in Rummel § 879 Rz 52Graf, FS Mayer-Maly 170; andeBydlinski, FSGernhuber 827 (830
ff), der — in einer Art Kombinationstheorie — deadsiff der guten Sitten zumindest partiell als Veisvauf die
mafgebliche Sozialmoral verstanden wissen will,edan aber auch dem innerrechtlichen Ansatz einen
Anwendungsspielraum lasst. Noch weitergehdtad/er-Maly (JBI 1991, 681 [689]), der in den guten Sitten
einen Verweis auf die ,Moral von Hinz und Kunz“d8i erblicken will; dazuGraf, FS Mayer-Maly 170 ff;
Siehe auch 2 Ob 23/03 a = ecolex 2003/301, 7511uDd 244/02 t = ecolex 2003/328, 832.
0% gpitzer Der Prostitutionsvertrag nach 3 Ob 45/12 g, OIA2282; der jedoch auf die Details der
Sittenwidrigkeitsprufung (innerrechtlich-auBerrdicit) nicht naher eingeht.
407 Beim Eingriff sind alle von der Gesamtrechtsordpgeschiitzten Interessen zu beurteilen bzw allérdaf
mafgeblichen Umstande zu beriicksichtigen, wobeGaesamtcharakter des Geschafts, somit sein Irdwih,
Zweck und sein Beweggrund, entscheidend ist.
%8 Graf in Kleteka/SchauerABGB-ON 1.00 § 879 Rz 63f.
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Wertvorstellungen (nicht monetar) aller Rechtsumtgfenen zum Durchbruch zu verhelfen.
Vertrdge sind nach der herrschenden Lehre danenwiirig, wenn sie gegen das
Rechtsgefiihl aller billigen und gerecht denkendeensthen verstoRéR? BloR aufgrund
eines moglicherweise unangemessenen Entgelts undalsache, dass eine Vielzahl von
Menschen Uberhdhte Vorstandsvergitungen gemeinbimsiienwidrig bezeichnen, wird
sohin keine Sittenwidrigkeit im Sinne des § 879 AbABGB begrindet. Wie bereits oben
ausgefiihrt, kennt die osterreichische Privatrectitsmg kein Gebot der Aquivalenz von
Leistung und Gegenleistung (iustum pretium), daveragsfreiheit die oberste Pramisse fir
den Gesetzgeber darstellt. Ein Vertrag ist demnamit schon als sittenwidrig zu
qualifizieren, wenn ein Ungleichgewicht zwischenstiegngen und Gegenleistung besteht. Die
Vereinbarung eines unangemessenen Entgelts ben dhienstvertrag ist demnach gulfi.
Die Grenze fiur unangemessene Entlohnung unteriregtBGB somit strengen Kriterien. Die
Frage, ob unangemessene Vorstandsvergutungen zgolutm Nichtigkeit des
Vorstandsvertrages fuhren oder ob nur der UberBehde Vergutungsanteil nichtig ist bzw
Uberhaupt nur gelindere Mitteln zur Aufrechterhafudes Vertrages sachlich gerechtfertigt

sein kdénnen, wird im folgenden Kapitel ausfuhrlbzrhandelt.

7.3.2.2 Meinungsstand und Lésung

Nachdem § 78 AktG kein Verbotsgesetz im Sinne d8ZBABGB ist, bleibt zu klaren, ob
Uberhodhte Vorstandsvergutungen sittenwidrig singsDst nach herrschender Ansicht nicht
der Fall**! Eine Vergiitungsvereinbarung kann wegen einestM&es gegen die guten Sitten
nur unter besonderen Umstéanden nichtig sein. Dotheachtung des 8 78 AktG bzw. § 87
dAktG reicht dafur nicht aus, da der Mal3stab d&8 ®zw. § 87 dAktG der Sittenwidrigkeit
vorgelagert ist'? Unangemessene Vorstandsvergiitungen kénnen sosnitubiGrenze der
Sittenwidrigkeit gewahrt werden. Wird jedoch aucbsé Grenze Uberschritten, dann ist die

Vereinbarung schon nach allgemeinen burgerlichtheblen Grundséatzen als nichtig

“9Bollenbergerin KBB § 879 Rz 5Krejci in Rummel § 879 Rz 52.

*0Krejci in Rummel, § 879 Rz 90ff; OGH 7. 2. 1978, 4 Ob 139/77.

1 Huffer, AktG § 87 Rz 1 fSpindlerin Goette/Habersack/Kalssliinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 80;
Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergutlfg,2810, 165f mwN.

“12v/gl. dazuSpindlerin Goette/Habersack/Kals$liinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 8@aberer/Kraus
Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergutung,28E$ 165f mwN. Nur unter ganz auf3ergewdhnlichen
Umsténden kann eine Vorstandsvereinbarung sitteigsein.

71



anzusehef*®> Eine vom Aufsichtsrat gewahrte Uberhdhte Vorstaedgitung stellt im

Allgemeinen daher keinen Verstol3 gegen die gutdarSiar.

Der Begriff der Angemessenheit ist unbestimmt und exlaubt kein voreiliges

Sittenwidrigkeitsurteil. Es bleibt festzuhaltensdaine Uberhthte Vorstandsvergttung in der
Regel gemal? 8§ 879 ABGB nicht sittenwidrig ist, auBe treten ganz auf3ergewohnliche
weitere Umstande hinzu, die eine Nichtigkeitssamktrechtfertigen. Es muissen daher
zusatzlich zu dem auffalligen Missverhaltnis wedtganz aulRergewdhnliche sittenwidrige
Umstande vorliegen, worunter ua. die verwerflichesi@nhung des durch die Vereinbarung

Beguinstigten zu zahlen 5

Diese vorherrschende Ansicht, eine Uberhdhte Vargjjtvon Ausnahmeféllen abgesehen,
nicht unter den Tatbestand der Sittenwidrigkeitsetosumieren, ist mE gerechtfertigt. Die
Begriindung liefert mE die historisch teleologistiiterpretation der Sittenwidrigkeit. Bei der

Sittenwidrigkeit gemafld 8 879 Abs 1 ABGB, geht esniger darum, eine Stdrung der
Aquivalenz zwischen Leistung und Gegenleistung € wie in § 78 Abs 1 einerseits
immanent und andererseits auch wortlich angesproighe- Einhalt zu gebieten, sondern der
Wahrung der Wertvorstellungen (nicht monetar) aechtsunterworfenen zum Durchbruch
zu verhelferf®® Ob eine tiberhdhte Vergiitung moralisch vertretsiaoder nicht, bleibt somit

der personlichen Meinungsbildung vorbehalten, sistdl3t jedoch in aller Regel nicht gegen

die Sittenwidrigkeit.

7.4 Schadenersatzpflicht des Vorstandsmitgliedes

Ist das  Vorstandsmitglied als  Vertragspartner  des ntethehmens bei
Vorstandsvergutungsvereinbarungen an das Kriteriiém Angemessenheit gebunden oder
kann es genauso wie andere Privatpersonen bei eldraysverhandlung seinen Eigennutz
verfolgen, ohne durch zu hohe Forderungen schaskszeflichtig zu werden? Die
Meinungen in der Literatur zu dieser Frage divaeiewobei der erste Ansatz dafir pladiert,
dass es einzig und alleine die Pflicht des gem8B 8ktG berufenen Aufsichtsrates ist, die

Vermoégensinteressen der Gesellschaft bei der \gsuiemhandlung mit dem

“13 Moser, Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsraAktG und im UGB, GES 2012, 274.
* Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiti#§,2810, 165f mwN.
% Graf in Kleterka/SchauerABGB-ON 1.01 § 879 Rz 111.
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Vorstandsmitglied zu wahréft® Das zukiinftig zu bestellende Vorstandsmitglieddeénbei
der Vorstandsvergutungsvereinbarung daher nichDedsn der Aktiengesellschaft, weshalb
eine Pflicht zur Unterbreitung eines angemessenageBotes fiur einen Bewerber mangels

Organstellung de lege lata nicht begriindbar ist.

Es stellt sich auch die Frage, ob bei der Vorstagmggitungsvereinbarung, aufgrund der
besonderen Ausgangskonstellation, bei der ein OadmiVertreter der Gesellschaft und ein
Mitglied eines anderen Organs der GesellschafDatser miteinander verhandeln, nicht eine
Besonderheit zum Tragen komfif. Diese Besonderheiten im Bereich unangemessener
Vergutungen resultiert darin, dass der Vorstandeiber Bestellung kein beliebiger Dritter
mehr ist und ihm daher entsprechende Sorgfalts-Twadepflichten zukommen. Wirde man
eine Vermogensbetreuungspflicht des Vorstandesdieen Gehaltsverhandlungen bereits im
vorvertraglichen Stadium annehmen, ginge das jedacieit. Er wirde so zwangslaufig in
eine Kollisionslage gebracht werden, da die Verm8gderessen des einzelnen
Vorstandsmitgliedes und der Gesellschaft sich gglgerh gegentberstehen. Der Gesetzgeber

418

hat, um diesen Interessenskonflikt (Principal Ag€onflikt)"™ zu vermeiden, alleine dem

Aufsichtsrat die Zustandigkeit zur ,angemesseneergiitungsfestsetzung zu ibertrageh.

Der zweite kontrare Ansatz lautet, dass Vorstandgieder, die in der Regel zum
Expertenkreis zu zahlen sind, bei der Vorstandsitargysvereinbarung eine vorvertragliche
Rucksichtnahmeverpflichtung auf die gesellschdfdic Interessen treffen, da ihr
gegenuberstehender Vertragspartner auf das ,Imgislen“ des Vorstandsmitgliedes
angewiesen ist und es daher nur angemessene MVieggiitannehmen daf® Dieser Ansatz
geht davon aus, dass das Vorstandsmitglied selbsh 8 84 Abs 2 AktG zur
Schadenersatzpflicht herangezogen werden kann, wsngine unangemessene Vergutung
vereinbart bzw annimnft! Diese Ansicht teilte auch schon das ehemaligehRgaricht in
Deutschland und es hat damals schon entschiedss sad ein Vorstandsmitglied durch die
Annahme eines unangemessenen, weil viel zu hohenAwfsichtsrat bewilligten Bezuges,
der Untreue strafbar machen kdAh. Das Zustandekommen einer (iberhdhten

Vergutungsvereinbarung ermdoglicht somit, sofern ®eraussetzungen fur solch eine

*®Huffer, AktG § 87 Rz 8 1.

“I"Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiitug,2810, 166f.

“18 Eine ausfilhrliche Analyse des Principal Agent-Kiatg findet sich beiBiichele Corporate-Governance,
GesRZ 2004, 240f,

19 Insbesonder8acker/StenzeDas zivilrechtliche Schicksal, 1155ff.

20 Fleischer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung imekkécht (Teil 11), 1322f.

“2LKort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorstaedjiitung DStR 2007, 1132ff.

422 Reichsgericht, JW 1933, 2595.
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Schadenersatzpflicht in entsprechender Weise yarie die Schadenersatzpflicht des
Vorstandsmitgliedes zu begrinden. Ein Bereicheramgmuch der AG gegen das
Vorstandsmitglied ist auch neben dem Schadenersgmzch mdglich, da der Kondiktion
eine eigenstandige Bedeutung zukommen K&hEs liegt zwar kein PflichtverstoR gegen §
78 AktG vor, da diese Norm sich nur an den Aufsddtt richtet und nicht an das einzelne
Vorstandsmitglied, 8 78 AktG bringt jedoch den affgeinen Gedanken zum Ausdruck, dass
jedes Organmitglied an das Unternehmensinteresséounden ist und die
Vermoégensinteressen der AG zu wahren und Schademhv@abzuwenden hat. Es ist ihnen
anhand ihrer organschaftlichen Amtspflicht somit tessagt, an einer allfalligen
Pflichtverletzung des Aufsichtsrates als beitragend/erhandlungsakteur® mitzumischen.
Das Vorstandsmitglied hat daher bei der Aushandldesg Vorstandsvertrages die eigenen

Interessen hinter denen der Gesellschaft zuriioktreis>*

Dieser Ansicht ist mE zu folgen, da Organmitglied#irker an das Unternehmensinteresse
gebunden sind als ihre eigenen Interessen zu ygerfol Bevor das zuklnftige
Vorstandsmitglied sein Amt antritt, also bei desteraligen Vertragsanbahnung, ist als
Anspruchsgrundlage fir den Schadenersatz somiulpa eén contrahendo zu denken. Der
OGH hat in seiner Entscheidung ,Hirsch Servd?E“einen VerstoR der beklagten
Vorstandsmitglieder gegen die ihnen gegeniuber @sel&chaft obliegenden Treuepflichten
schon deshalb verneint, da die Abfindungszahlungésht als eklatant“?® unangemessen
galten. Anhand dieser Entscheidung kann man mEffojglass auch der OGH einer Haftung
des Vorstandsmitgliedes bei eklatanter Unangemhbsgtenzustimmen wiird&’ In
Deutschland ist es auch fraglich, ob nicht die Bess Judgement Rule gemaf
§ 93 Absl Satz 2 AktG anzuwenden ist, da die sfggmiatzliche Regelung des § 87 dAktG
bei der Vorstandsvergutungsvereinbarung — wie tseszldutert — gerade nicht angewendet

wird. Die Anwendung der BJR scheidet mE richtigasse dennoch aus, da diese

423 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteerdjiitung DStR 2007, 1132ff; der als Beispiel
die Berufung des Vorstandsmitgliedes auf das hgftmmindernde Mitverschulden der AG anfuhrt. Zustimche
Graf, Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziigé/, Bd 5f.
24 Diese Ansicht ist in Deutschland herrschende MwinGpindle in Goette/Habersack/Kalssviiinchener
Komm AktG3(2008) § 87 Rz 7Fleischer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung imekkécht (Teil
), 1322f; Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteadjiitung DStR 2007, 1132ff.
** OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t.
26 gchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, 430.
27 Torggler, Anmerkung wbl 2008, 603f; der die Frage aufwidty das Verhalten der ausgeschiedenen
Vorstandsmitglieder in diesem Fall nicht treuwidnigr.
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Vergutungsvereinbarung fur das Vorstandsmitglieth&eunternehmerische Entscheidung

darstellt und im eigenen Interesse getroffen wjethz im Gegensatz zum Aufsichtstat.

7.5 Die fehlende/missbrauchliche Vertretungsmacht des sichtsrates

7.5.1 Allgemein

Das Monopol des Vorstandes in Bezug auf die Vemigder Gesellschaft ist grundsatzlich in
8§ 71 AktG festgelegt. Dieses Vertretungsmonopotii@doch durch § 97 AktG zu Gunsten
des Aufsichtsrates durchbrochen und der Aufsichtsrertritt die Gesellschaft bei
Rechtsgeschaften und Rechtsstreitigkeiten mit demstendsmitglied?® Der Aufsichtsrat ist
daher gemaf § 97 AktG ermachtigt, die Vergutungsmabarung mit dem Vorstandsmitglied
bei Abschluss oder Anderung des Anstellungsvergdie die Gesellschaft abzuschlieRen.
Die herrschende Leht® und die Rechtsprechuffy sieht die dem Aufsichtsrat durch § 97
verliehene Vertretungsbefugnis als organschaftli¢keretung an. Diese durch gesetzliche
Vorschrift begrindete Befugnis erméchtigt den Aclitsrat zur direkten Vertretung der
Gesellschaft im Sinne des Vollmachtrechtes des ABBmie Vertretungsbefugnis des
Aufsichtsrates besteht dabei in ihrem gegenstadmeticAnwendungsbereich uneingeschréankt,
dh es ist von einer inhaltlich unbeschrankten Valiht, einer Formalvolimacht,
auszugeheft® Der Gegenansicht, die sich fiir eine Begrenzung \dertretungsmacht

ausspricht, wodurch unangemessene Vergutungsvaraimeen erst gar nicht unter die

428 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorstaedyiitung, DStR 2007, 1132ff.
29 strasserin Jabornegg/StrasseiAkiG § 95-97 Rz 64ff; der die Félle anfihrt, wosiatzlich zu § 97 dem
Aufsichtsrat die Befugnis zur Vertretung der Gesaihft Gbertragen wirdSchima/ToscaniDie Vertretung der
AG bei Rechtsgeschaften mit dem Vorstand (8 97 AbsAktG) (Teil 1), JBI 2012, 493ff, der die
Entstehungsgeschichte von § 97 AktG und den Wiles historischen Gesetzgebers untersucht und sgdng
eine teleologische Reduktion der Bestimmung ausispri
%30 Kalss in Doralt/Nowotny/KalssAktG 2 (2012), § 97 Rz 4fHaberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener
Vorstandsvergitung, GES 2010, 166frasseiin Jabornegg/StrasseAktG § 95-97 Rz 64ff .
3L OGH 28. 9. 2007, 9 ObA 28/07v ,Um Vertretungsreoties Aufsichtsrats rechtswirksam ausiiben zu k§nnen
muss der Aufsichtsratsvorsitzende konkret bevolhtigtsein.”
32 vgl statt vieler Strasserin Jabornegg/StrasserAktG § 95-97 Rz 64ff; der die Abgrenzung zur
rechtsgeschaftlich erteilten Vollmacht darin siatass ,es sich nicht blof3 um ein rechtliches Kénisendern
um eine Befugnis in dem Sinne handelt, dass derzARVertretung der Gesellschaft nicht nur berethtig
sondern obendrein auch verpflichtet ist, von dieBerechtigung nach seinem pflichtgemaRen Ermessen
Gebrauch zu machen.”
433 ZustimmendHaberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiitue§ 2010, 165f; sowie
Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsgeedjutung — eine ,Mannesmann“-Spétlese DStR
2007, 1127ff.
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Vollmacht fallen, kann nicht gefolgt werdé#. Es lasst sich zwar nicht leugnen, dass der
Verkehrsschutzgedanke des Aufsichtsrates nichtlemt eines Vorstandes gleichzusetzen ist,
doch dies rechtfertigt keinesfalls den Abgang vem gvohl wertvollsten Errungenschaft

handelsrechtlichen VertretungsrecHt§ der organschaftlichen Formalvollmacht. Das Gebot
der Rechtssicherheit spricht somit gegen diesechhsind dieser Auffassung gebihrt auch

der Vorrang, da der Rechtssicherheitsgedanke ebergiritat genie3t°

Die Bestimmung des 8§ 97 AktG verleiht dem Entscmeg$organ eine unbeschrankte
Vertretungsmacht, die jedoch in der internen Emshkingsfindung durch 8 78 AktG
gebunden und beschrankt ist. Eine Vorstandsverg@tuaneinbarung ist also auch dann
nichtig®’, wenn diese zwar innerhalb der vorhandenen Varigsmacht, dabei jedoch
missbrauchlich verwendet wurde. Diese sogenanntelus{onsfalle kommen gerade im
unternehmensrechtlichen Bereich sehr haufig vor sind dementsprechend bedeutend in
dieser Branch&® Die Problematik, die sich hierbei stellt, liegt rd&rin, dass ein Missbrauch
der Vertretungsmacht nicht schon dann angenommedewekann, wenn der Aufsichtsrat
seine Geschaftsfuhrerbefugnis Uberschreitet und &ic ein Uberhthtes Vorstandsgehalt
ausspricht. Die Voraussetzungen, unter denen esnaun Kollusion kommen kann, sind in
unserem Zusammenhang umstritt®h.Ein Missbrauch der Vertretungsmacht, der zur
Vertragsunwirksamkeit fuhren kann, ist daher zustictach den allgemeinen Kriterien zu
prufen. Der Grundfall ist, dass der Vertreter, imseém Fall der Aufsichtsrat, und der Dritte, in
diesem Fall das Vorstandsmitglied, bewusst zum té#dcber AG handeln, um diese zu
schadigen. Diese Konstellation kommt in der Prgadoch fast nie vor. Nach allgemeiner
zivilrechtlicher Ansicht reicht mittlerweile aucHliehtwidrigkeit des Vertreters und Evidenz

der Pflichtwidrigkeit aus der Sicht dieses DrittéhWenn der Aufsichtsrat somit seinen

34 sacker/StenzeDas zivilrechtliche Schicksal, 1154ff.
35 Krejci, Gesellschaftsrecht |, 151Dje wohl wertvollste Errungenschaft handelsrechtio Vertretungsrechts
ist das Institut der Formalvollmacht".
%3 ZustimmendHaberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener VorstandsvergiitUf,2810, 166f.
437 Kapitel Sieben, weil sittenwidrig iSd § 879 ABGB.
38 puer, Missbrauch der Vertretungsmacht im Handels- ueseBschaftsrecht, GesRZ 2000, 138, der einen
Uberblick tiber den Meinungsstand gibt und sich dér Unbeschranktheit und Unbeschrankbarkeit der
Vertretungsmacht (§ 20 Abs 2 GmbHG, 88 50, 126 HEBB auseinandersetzt.
439 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteedjiitung — eine ,Mannesmann“-Spéatlese DStR
2007, 1129 mwN.
*40 pernerin Kleterka/SchauerABGB-ON 1.01 § 1007 Rz 4 mwNBydlinskiin Koziol/Bydlinski/Bollenberger,
§ 1016 Rz 5Koziol/Welsel?, 214f.
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Ermessensspielraum eklatant (berschreitet, mussdaser auch dem beginstigten

Vorstandsmitglied auffallen, das der Aufsichtsighhim Unternehmenswohl handéft.

In der deutschen Literattff wurde die Diskussion eréffnet, ob es iiberhaupirdeflich sei,
sich bei Geschéaften zwischen Aktiengesellschaft Undstands am evidenten Missbrauch
festzuklammern.  InsbesondereFleischer bringt das Argument, dass sich
Aufsichtsratsmitglieder bei Drittgeschaften mit deesellschaft nicht auf die unbeschrankte
Vertretungsmacht des Vorstandes berufen konnen sich somit umgekehrt
Vorstandsmitglieder auch nicht auf die organscithiél Vertretungsmacht des pflichtwidrig
handelnden Aufsichtsrats berufen konnen. SeineicAhsach handelt es sich hierbei nicht
um einen Anwendungsfall des Rechtsmissbrauchs\&risondern um eine teleologische

Reduktion der Vertretungsregeln bei Insider-Gegendf?

Dieser Ansicht ist zu folgen, da sie dem Grundgkdan dass es auf die Evidenz der
Missbrauchlichkeit des Vertreterverhaltens nichtcanmt und daher dem Vorstandsmitglied
kein besonderer Vertrauensschutz zusteht, zwelfetsdolgt. Dieser Grundsatz ergibt sich
auch schon aus den oben besprochenen Verkehrsgtmder** Fleischerwahlt zwar einen
etwas anderen Losungsansatz, kommt im Ergebniszabeelben bzw ahnlichen Lésung wie
die herrschende Meinung. ME spielt dieser eingestdtie Vertrauensschutz in der Praxis
keine allzu grof3e Rolle, da jedes Vorstandsmitgdilsd,Insider” die nétige Evidenzkenntnis
besitzen soll bzw muss und sich ihm die Pflichtigikieit aufdrangen musst& Eine andere
Situation liegt wohl beim erstmaligen Abschlussesinstellungsvertrages vor, da hier dem
neu in die Gesellschaft eintretenden Vorstandsiadgtin umfassender Einblick in die Lage
der Gesellschaft und den Aufgabenbereich fehlt.s®idusnahme gilt jedoch nur beim
erstmaligen Abschluss eines Vorstandsvertrages, aa Vorstandsmitglied bei
Vertragsverlangerung bzw Auflosungsvereinbarundear das gleiche ,Insider-Wissen* wie

der Aufsichtsrat verfiigt und ihm die Unangemessi¢nlee Beziige auffallen hatte miis$éh.

Es ist festzuhalten, dass eine Verletzung des S8AK& aus einem MiRbrauch der
Vertretungsmacht resultieren kann. Falle der Kadlusind somit im Bereich der Vergltung

“41 Dies ist die herrschende Meinung. Vgl. statt vigbeaf, Rechtsfolgen unzuldssig hoher Vorstandsbeziige,
RdW, 515f mwN.
42 Fleischer,Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung im Akgieht (Teil 1), 1322fKort, Zivilrechtliche
Folgen unangemessen hoher Vorstandsvergitung DR 2127ff.
“3Fleischer Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung imekkécht (Teil 11), 1322f.
444 Kapitel Sieben.
4> Martens Vorstandsvergiitungen auf dem Priifstand, ZHR 2085ff; zustimmend Graf.
4% Graf, Rechtsfolgen unzuldssig hoher VorstandsbeziigeW,R&15f; zustimmend Haberer/Kraus,
Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergitung 2GHE 166f.
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denkbar und die Konsequenz derartiger AbredeniésNechtigkeit bzw. Unwirksamkeit der
Vergutungsvereinbarung. Die subjektive Anforderungeuf Seiten des kontrahierenden
Dritten, in unserem Fall das Vorstandsmitglied,rbslen sich unterschiedlich danach ob der
Dritte bereits als Vorstandsmitglied tétig ist oaécht. UnverhaltnisméRig hohe Zahlungen
missen dem Vorstandsmitglied jedoch auffallen unihnkn mit einer Verletzung

vorvertraglicher Schutz- und Sorgfaltspflichten tieglet werden.

7.5.2 Teil- oder Gesamtnichtigkeit ?

Die Norm des 8 78 AktG selbst schweigt zur Fragk, @n Versto3? gegen das
,Angemessenheitsverbot* zur Totalnichtigkeit odeeilflichtigkeit fuhrt**’ Das Ziel der
Norm ist es, die Gesellschaft vor einer Vermégenseriung durch ihre Organe zu schitzen.
Der Schutzzweck dieser Bestimmung gebietet daless der unangemessen Uberhéhte Teill
der Gesamtbezlige kein Vertragsbestandteil wirddeBé&tarteien haben grundsatzlich die
Bestellung zum Vorstandsmitglied sowie den Abschldss Anstellungsvertrages auf der
Basis eines angemessenen Bezuges gewollt, dotialsen diesen grob fehlerhaft bestimmt.
Ein vertragsloser Zustand als Grundlage der Besiglist von beiden Parteien somit nicht
gewollt und es liegt hier also nahe, dass gemaRs5@ ABGB ein angemessenes Entgelt an
die Stelle des Vereinbarten tif Habererist ebenso der Ansicht, dass die Teilnichtigkeit
der Vergutungsvereinbarung dem Wunsch der Pare&hen entspricht als die vollstandige

Nichtigkeit der Vereinbarung und spricht sich fiird Anpassung an das Angemessené&us.

Der Schutzzweck der Norm gibt auch keinen Anlassy das Vertragsverhaltnis als
totalnichtig zu deklarieren und das bestehenddsfak Synallagma bereicherungsrechtlich

abzuwickelr{**°

Der Vertrag ist daher zu angemessenen Konditioméer Heranziehung des
hypothetischen Parteiwillens, der im Wege ergangenekrtragsauslegung zu ermitteln ist,

geschlossen wordén!

Es handelt sich daher bei der Ermittlung der Angesaeheit der Bezlige, unter Heranziehung

der vagen Kiriterien des 8§ 78 Abs 1 AktG, um Kkeinghognitiv determinierten

*" OGH 27.06.2006 3 Ob 66/06m.
188 1152 ABGB Sacker/StenzeDas zivilrechtliche Schicksal, 1155ff.
49 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiitubg, 2810, 166; der eine Anpassung an
das Angemessene vorschlagt.
*50Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorstaejiitung DStR 2007, 1132ff.
451 sacker/StenzeDas zivilrechtliche Schicksal, 1155ff.
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Erkenntnisakt®> sondern um einen unternehmerischen Ermessensspielr Die

Teilnichtigkeit des Vertrages anzunehmen, ansta# &chadenersatzanspriche des
Unternehmens zu beschranken, hat den Vorteil, dbeshdohte Betrdge ohne Klarung der
Verschuldensfrage gemaR § 1435 ABGB kondiziert werdkonnerf>® Die uberhohte

Vorstandsvergutungsvereinbarung ist daher nicltirer Gesamtheit nichtig, sondern nur der
Uberhohte Teil der Vergutung. Es ist also von dak¥émkeit der Vereinbarung auszugehen
und es gilt aufgrund der geltungserhaltenden Réaluktine angemessene Vergutung als

vereinbart™*

Der Ansicht Haberers dass die mit dem Vorstandsmitglied abgeschlossgrerhohte
Vergutungsvereinbarung nicht in ihrer Gesamthsitndern nur der Uberhdhte Teil der
Vergutung nichtig ist, ist zuzustimmen. Die Pameibeabsichtigten, die (Uberhohte)
Vorstandsvergutung urspriinglich zu angemessenedif@men abzuschlieen, weshalb eine
Anpassung an das Angemessene und nicht die vallggém Nichtigkeit der gesamten
Vereinbarung folgerichtig anzunehmen ist. Gemall 78 &#BGB ist die Frage der
Restgultigkeit grundsatzlich durch Auslegung desttdges zu l6sen und da der Schutzzweck
der Norm keinen Wegfall der Vereinbarung erfordekann es nur zu einer

geltungserhaltenden Reduktion der Vergiitungsveagimy kommer{>°

7.5.3 Sonstige Rechtsfolgen/Kondiktionen

Wird eine Uberhbéhte Vergutung an das Vorstandsiedglgeleistet, ist neben der
Schadenersatzpflicht des Aufsichtsrates bei eliatarErmessensiberschreitung eine
Leistungskondiktion der AG gegen das ,bereicheft&®rstandsmitglied in Betracht zu
ziehen. Das bereicherte Vorstandsmitglied hat dden RuUckforderungsanspruch der
Gesellschaft zu erfullen. Das Nichtvorliegen deschRsgrundes resultiert daher aus der

endgultigen Unwirksamkeit des vorliegenden Reclasig@ftes wegen Missbrauchs der

*520GH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t. Laut BGH liegt ein &teR gegen § 87 dAktG jedenfalls erst und nur damn
wenn ,die Grenzen, in denen sich ein von Verantwortumgalisstsein getragenes, ausschlielllich am
Unternehmenswohl orientiertes, auf sorgféltiger Etiomg der Entscheidungsgrundlagen beruhendes
unternehmerisches Handeln bewegen muss, deutlefscHritten sind*.

53 Siacker/Stenzebas zivilrechtliche Schicksal, 1155ff.

44 OGH 27.06.2006 3 Ob 66/06m. Der Grundsatz dertyggkerhaltenden Reduktignass also nur eine
Teilnichtigkeit anzunehmen ist, hat zur Voraussetgzudass die Teilnichtigkeit aus dem Verbotszweek d
verletzten Norm oder aber aus dem Parteiwillen meNatur und dem Zweck des Vertrags abzuleiten is

55 Rummein Rummel, § 878 Rz 5.
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Vertretungsmacht. Nur der alleinige Verstol3 gegen7& AktG rechtfertigt keine
Kodifizierbarkeit. Die herrschende Meinuiyzieht die Leistungskondiktion gemaR § 1431
ABGB bzw 812 BGB beim Missbrauch der Vertretungsimac bezuglich

Vorstandsvergiitungsvereinbarungen als Lésung Héfan.

Bei Leistung einer Vorstandsvergutung in gesetzr agittenwidriger Art und Weise kann
sich der bereicherungsrechtliche Ruckforderungsaskmsomit auf § 877 bzw § 1431 ABGB
stitzen, jedoch kann bei Kenntnis der Gesetz- 8degnwidrigkeit des Vorstandsmitgliedes
die Kondiktion aufgrund sogenannter Kondiktionssper ausgeschlossen sein. Diese
Kondiktionssperren finden sich in Osterreich in 831 bzw § 1174 ABGB und in
Deutschland in § 814 bzw § 817 BGB.Der OGH spricht dazu aus, dass der auf § 877
ABGB grindende Ruckstellungsanspruch auch der Skbrales § 1174 Abs 1 ABGB
unterliegt. Das wissentlich zur Bewirkung einer wd@mgtichen oder unerlaubten Handlung
Gegebene kann danach nicht wieder zuriickgefordendem. Jemand leistet jedoch nur dann
wissentlich, wenn er das Verbot — oder bei Sitteinigkeit deren tatsachlichen Grundlagen —
kannte oder kennen mus&té. Dies wird bei der Vereinbarung einer (berhdhten
Vorstandsvergutung jedoch der Fall sein, da einviggenhaftes* Vorstandsmitglied weif3, ob
das Vertragsangebot im Rahmen des § 78 liegt, elBdziige angemessen sind und vom

Unternehmensinteresse gedeckt sind.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass, wenn Rd@htsgrundlosigkeit der

Vorstandsvergutung auf einen Missbrauch der Venmiggmacht im Zusammenhang mit dem
Grundgeschéaft zurtckzufiihren ist, eine Leistungdkdion gemaR § 1431 zur Anwendung
gelangt bzw bei Unerlaubtheit — Gesetzeswidriggeéd7 7 ABGB und bei der Sittenwidrigkeit

fallbezogen § 1431 bzw 877 ABGB - als Leistungskikinehen heranzuziehen sind. Unter
der Voraussetzung, dass die betroffenen Vorstandiseder gentigend Liquiditat besitzen,
um den Schaden zu decken, sprich der Bereichemsgsach der AG die entsprechende
Werthaltigkeit hat, ist als Endergebnis jeder Riwekiaklung die volle Entschadigung der

Gesellschaft durch die Vorstandsmitglieder vorgeséf?

%6 Graf, Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziig&V,RsiL5f mwN; Kort, Zivilrechtliche Folgen
unangemessen hoher Vorstandsvergitung DStR 2082ff11
47 Kotz/Zweigert Einfihrung in die Rechtsvergleichung auf dem @eblies Privatrechts, 541. Das deutsche
Birgerliche Gesetzbuch § 812 BGB regelt, ebenso deie Schweizer Obligationenrecht Art 62 OR, die
Anspriche der ungerechtfertigten Bereicherung sobderen Abschnitten bzw umfassenden Generalktausel
458 Kort, Zivilrechtliche Folgen unangemessen hoher Vorsteedjitung DStR 2007, 1132ff; der diese
Problematik aufgreift.
%9 OGH 13.03.2012, 10 Ob 10/12m.
%0 Graf, Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziigé/, Bd 7f.
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7.6 Schadenersatzpflicht des Aufsichtsrates

Die Schadenersatzpflicht des Aufsichtsrates ist idéssische Rechtsfolge einer zu hoch
vereinbarten Vorstandsvergutung. Sie tritt als 8ankbei pflichtwidrigem Verhalten des
Aufsichtsrates als erste ein und daher bildet dwlrechtliche Verantwortlichkeit des
Aufsichtsrates einen wesentlichen Eckpfeiler der rpOmate Governance in der
Kapitalgesellschaft. Das Konzept der Verschuldeftshg ist fur die Haftpflicht des
Aufsichtsrates maRgebefitt. Die Aufsichtsratshaftung unterteilt sich in eimnénhaftung
oder eine AulRenhaftung, wobei das Aufsichtsratdrmdgm Regelfalle nur der Gesellschaft
(Innenhaftung) gegenuber hafféf. Die an die Gesellschaft getatigte Ersatzleistung
kompensiert nicht nur die durch schadliches Handaljefligte Vermdgenseinbul3e, sondern
sie befriedigt auch das GesellschafterinteressdearWerterhaltung ihrer Anteile sowie das
Glaubigerinteresse an der Sicherung ihrer Haftomgld. Der Beginn des
haftungsbegriindenden Rechtsverhéltnisses ist dialfne der Bestellung und das Ende ist
das Erléschen der Organfunktion. Die gesellschadtdtiche Haftung von Aufsichtsraten
einer AG ist zwingend und sie kann weder durch dme Vorhinein abgeschlossene
Vereinbarung zwischen AR und Gesellschaft nochhddie Satzung abgedungen werd®h.

Die Haftungsbestimmungen fir den Aufsichtsrat vesem auf jene des Vorstands, jedoch
sind diese nur sinngemall anzuwenden, da sich dderddhied bereits aus der
unterschiedlichen Aufgabenverteilung ableiten l&3sm Vorstand obliegen die Fihrung der
Geschafte und die Leitung der Gesellschaft (870GAkwahrend der Aufsichtsrat fur die
Vorstandsiiberwachung und die strategische Planustardig ist® Die zu erfiillenden
Pflichten der Aufsichtsratsmitglieder resultierensaden ihnen gesetzlich Ubertragenen
Aufgaben, dh die Haftpflicht des Aufsichtsratesass den fir sie vorgesehenen gesetzlichen
Aufgaben zu entnehmen. Die von einem Aufsichtsraggied einzuhaltende Sorgfaltspflicht

ist nach den fir ihn zutreffenden Fahigkeiten urhitnissen sowie unter Beriicksichtigung,

“61 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener VorstandsvergiituB§, Z810, 166f; der darauf hinweist,
dass der durch das VorstAG neu eingefiigte 8 118 3adAktG die namentliche Schadenersatzpflicht des
Aufsichtsrates explizit betont.
%2 Schauerin Kalss/Kunz Handbuch fir den Aufsichtsrat, 1047f; Die Gerldaaiseln in § 99 AktG und
§ 33 GmbHG stellen die zentralen Rechtsgrundlageniithenhaftung dar, wobei sich ihr normativer Geha
Uberwiegend aus einer Verweisung auf die (Gesdhéafesr-)Vorstandshaftung ergibt (8 84 AktG; 88 25,2
GmbHG).
*%3 Schaueiin Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, 1044f.
44 die vom OGH zutreffende vorgenommene Formulierimgler Entscheidung 1 Ob 11/01 k, wo er zum
Ausdruck bringt ,dass der Aufsichtsrat weder Vorgesetzter der dBéfisfihrer noch ein
,Supergeschéftsfihrungsorgan’ ist.”

81



dass die Aufsichtsratsfunktion in der Regel nur eméderuflich ausgelbt wird, zu

beurteiler*®®

Laut OGH sind alle Mitglieder des Aufsichtsratsnanem erhohten objektiven

Sorgfaltsmal3stab, der sich in der praktischen Awnlweg von jenem des § 1299 ABGB kaum
abhebt, betroffen, wobei ihre Haftung aber kein&lgshaftung ist. Nicht jedes gewagte
Geschatft ist dem Aufsichtsratsmitglied als Versdbkal zuzurechnen, nur die Verletzung der
Pflicht zu branchen-, grol3en- oder situationsad@muaBemithen kann dem Organ als

Pflichtverletzung vorgeworfen werdé¥f.

Der OGH hat in seiner durchaus brisanten Entscheidtlirsch Servo-E¥’ eine Haftung
der beklagten Aufsichtsratsmitglieder verneint,edan der Bewilligung einer grof3ziigigen
Abfertigungszahlung nochkeine eklatante Uberschreitung des Ermessensspiet“®®
feststellen konnte. Laut OGH obliegt es auch derfsi8htsrat, zu prufen, ob der Vorstand
die Ausnutzung der bilanzrechtlich bestehenden EsemwsspielrAume sachgemal
vorgenommen hat. Darunter fallen ua die Ausubungn vBilanzierungs- und
Bewertungswahlrechten, die Festlegung von Abscangbmethoden sowie die Bemessung
von Ruckstellungen und Wertberichtigungen. Der Afsrat ist dabei verpflichtet, das
Unternehmensinteresse und, in Bezug auf die Ausseigs- und Thesaurierungspolitik, das
Selbstfinanzierungsinteresse, das Dividendenirdereker Aktiondre sowie die langfristige
Position der Gesellschaft am Kapitalmarkt als Béwegsgrundlagen heranzuziehen. Es wird
daher bei der vorzunehmenden Interessenabwagurigméef den vom OGH zugebilligten
Ermessensspielraum verwiesen, wobei es hier absrewwenn der Aufsichtsrat den
ausgeschopften Ermessensspielraum als adaquahtdfidiBiese Parameter bilden nur die
Eckpfeiler des Ermessensspielraums, in welchemAddsichtsrat seine Entscheidung zu
treffen hat, der Judikatur ist jedoch zuzustimmelass dem Aufsichtsrat bei einer
nachprifenden Kontrolltatigkeit ein breiter untdmmerischer Ermessensspielraum

zukommt?*'°

%5 Kalssin Doralt/Nowotny/KalssAktG 2 § 99 Rz 5f.
% OGH 22.05.2003, 8 Ob 262/02s.
%" OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t. In dieser Entscheidying es um die Auszahlung eines ,groRziigigen* &old
Handshakes an nicht ganz freiwillig ausscheidendiestdndsmitglieder zum Wohle der Gesellschaft.
%% Sjehe dazu Kapitel Elf; Bereits der BGH hat innsei Entscheidung vom 21.12.2005, 3 StR 470/04,
ausgesprochen, dass der Aufsichtsrat bei der \fatstargitungsbemessung einen unternehmerischen
Bemessungsspielraum hat.
%9 OGH 22.05.2003, 8 Ob 262/02s.
470 Schauerin Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, 1047f.
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7.7 Ergebnis

Es kann somit festgehalten werden, dass eine Uerhdergitungsvereinbarung zwischen
Vorstandsmitglied und Aufsichtsrat die Wirksamkedés Vorstandsvertrages inklusive der
Uberhohten Bezlige unberthrt lasst und sie nichiNathtigkeit dieser Vereinbarung gemal
§ 879 ABGB fuhrt. 8 78 AktG ist kein Verbotsgesesondern stellt eine flexible Schranke
dar, um den Ermessensspielraum des Aufsichtsratdsegrenzen. Obwohl eine tberhodhte
Vorstandsvergutungsvereinbarung in der Regel midhitig gemaf 8 879 ABGB ist und 8 78
AktG kein Verbotsgesetz darstellt, kann die Veraming eines Uberhdhten

Vorstandsbezuges unter dem Blickwinkel des Misstivauder Vertretungsmacht des
Aufsichtsrates unwirksam bzw nichtig sein. Eine #alsme besteht beim erstmaligen
Abschluss eines Vorstandsvertrages, da hier mangelsternehmenskenntnis® die

Pflichtwidrigkeit des Aufsichtsrates dem neu eingienen Vorstandsmitglied nicht

vorwerfbar ist. Die Nichtigkeit bzw Unwirksamkeited Vorstandsvergutungsvereinbarung
trifft aber nur den Uber eine angemessene Vergiimeusgehenden Teil der Vereinbarung.
Neben den Schadenersatzansprichen der AG gegediper Aufsichtsrat sowie dem

Vorstandsmitglied kann auch ein bereicherungsnetiait Rickforderungsanspruch der

Gesellschaft gegentiber dem Vorstandsmitglied figitsebezahlte Vergiitungen besteAén.

471 Siehe dazu bereits 7.5.3.
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8 Sonstige Losungswege zur Angemessenheitssicherung
der Vorstandsvergutung

8.1 Einleitung

Die Frage der Angemessenheit von Vorstandsvergatunickte selbstverstandlich durch die
Finanzkrise wieder in den Offentlichen Fokus. Dier \allem in Zeiten der Finanzkrise
neuerlich aufflammende Debatte tber die Hohe destdndsvergitung haben insbesondere
Politiker als medienwirksames Diskussionsthema eamtid’> Insbesondere iiberhohte
Vorstandsvergutungen waren das Resultat von 2zweitelh und kurzfristigen
Vergutungsinstrumenten, die schlief3lich als Endanggein der Wirtschaftskrise gipfelten. Es
bestand daher rascher, gesetzlicher Handlungshedadghalb der deutsche Gesetzgeber
wenig spater dem oOffentlichen Druck nachgab und @asetz zur Angemessenheit der
Vorstandsvergitung zur Regulierung von Uberhéhtenstdndsgehéltern verabschiedet hat
(VorstAG)*™

Es stellt sich nun die Frage, ob die Wirtschaftsknicht zugleich eine Vertrauenskrise in das
Aktienrecht bzw in die freie Marktwirtschaft istaddie Regulierungsmacht der freien
Marktwirtschaft immer haufiger hinterfragt wird urnidsbesondere die Ausgestaltung der
Organvergiitung als ,mahnendes* Beispiel herangeraged*’* Dies sind aber nicht die

einzigen Grunde, weshalb eine angemessene Sichelemy/orstandsvergitung bzw eine

Uberpriifung der dazu verwendeten Methoden verhairgt

*"2Die Presse 3.12.2009, Bundeskanzler Faymaieniger Egoismus, mehr Solidaritat.”
73 NieRen Neue Regeln fiir die Vorstandsvergiitung, NJW-3pe4i79; der darauf hinweist, dass der deutsche
Gesetzgeber mit dieser Einfiihrung versucht hat, atem Anreize zur nachhaltigen und langfristigen
Unternehmensfuhrung zu verbessern.
47 Siehe dazidamann Was kostet ein Manager, BJR 2010, 27.
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8.2 Ldsungswege fur die Angemessenheitssicherung der

Vorstandsvergitung

Die historische Entwicklung der Angemessenheitgsiohg in Osterreich zeigt, dass in
Osterreich bisher zwei verschiedene Grundvariantkemangezogen wurden, um die
Angemessenheit der Vorstandsvergitung zu sichersterts die Nichtregulierung des
Marktes und zweitens die Anséatze der Selbstregul@in einem vorgegebenen Rahrfiéh.

Beide Varianten vermochten in der Vergangenheitniestlos zu tberzeugen, weshalb im
Folgenden auf vorhandene bzw neue Ldsungswegeichier8ng der Angemessenheit von

Vorstandsvergiitungen in Osterreich eingegangenemesdil.

8.2.1 Angemessenheitssicherung durch die freie Marktwidchaft?

Die Privatautonomie in Gestalt der Vertragsfreilveitd insbesondere im Gesellschaftsrecht
hochgehaltei’® Das angestrebte Ziel der Privatautonomie ist ditinmle Verteilung
bestehender Guter durch einen funktionierenden Mdfk muss somit eine geeignete
Methode zur Festsetzung der Vergttungen (Gegemhgisgefunden werden, um die Prifung
der Angemessenheit der Vorstandsbeziige vornehmehktmoen. Bei der Prufung der
Angemessenheit von Vorstandsbezlgen folgt aus darrMles Rechtsgeschaftes, dass sich
aus allen mdoglichen Verrechnungspreismethoden nar WMarktvergleich, dh die
Marktpreisvergleichsmethode, als geeignet ervitéidder jiingst reformierte § 78 AktG misst
die Angemessenheit der Vorstandsvergitung nunmatdtr @aran, dass di€gsamtbeziige in
einem angemessenen Verhaltnis zu den ublichen Meggn“’® stehen miissen. Es gibt
jedoch keine Gewahr dafir, dass alles, was siciMankt als Ublich herausgestellt hat, auch

tatsachlich angemessen ist, und es liegt vielmehr\rdacht nahe, dass es vielfach zu

47> Bej diesen Ansatzen bleibt es den Betroffenen elmlien, den gesetzlichen Rahmen zu gestalten bzw
auszunutzen.
47® dazu bereits siebtes Kapitélaberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergiGES
2010, 10.
47" Gréhs/ Havranek/PrandIDie Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen inFiteainzkrise, Aufsichtsrat
aktuell, 1/2009, 9.
“"8 Dies war jedoch auch schon bisher herrschendeuMgirso auciNowotnyin Doralt/Nowotny/KalssAktG 2
(2012), 8§ 78 Rz 4.
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Marktversagen komnft® Marktmechanismen haben somit keine bzw kaum eine

moderierende Wirkung auf die Vorstandsbezuige.

Diese Tatsache alleine fihrt zwar noch zu keinenegdlen Untauglichkeit des
Verhandlungsmodells, doch es liegen weitere Grivmte die daran zweifeln lassen. Die
Grundsatze guter Corporate Governance fordern alads,die variablen Vergutungsteile
insbesondere an nachhaltige, langfristige und nérige Leistungskriterien anknupfen,
auch nicht-finanzielle Kriterien mit einbeziehendunicht zum Eingehen unangemessener
Risiken verleiten durfen*®® Es wird somit das Argument vorgebracht, dass die
privatautonome Gestaltung der Bezlge vollig aubteimm die Angemessenheit der
Vorstandsvergutung sicherzustellen. Untermauert wiese Ansicht mit der Begrindung,
dass die Bezlige durch die vertragliche Gestaltuigbamkeit der Vorstandsvergitung mit
variablen Elementen automatisch reduziert werdeammwsich die Lage des Unternehmens
verschlechtert®' Dieses Argument ist jedoch nur bedingt schliissggweder die freiwillige
Offenlegungsmadglichkeit zu ausreichender Transgardahrte noch das freiwillige
Anreizvergutungsystem die Hohe der Vorstandsvergjitn die ,angemessene” Hohe lenkte.
Die variablen Vergutungselemente spielen erstmgsgier Vergangenheit eine wichtige Rolle,

weshalb ihre Ausgestaltung auch noch nicht ,ausiteis.

Die Einwande grundsatzlicher Natur gegen funktienalbzw anreizorientierte
Vergitungselemente haben vor allem in den letzsdnmeh vehement zugenomniéh Die
Kritik richtet sich insbesondere darauf, dass aorgntierte Vergitungselemente (im
Speziellen die Aktienoptionen) keine Begriindung tdafiefern konnen, warum der
Gesamtbezug (fix und variabel) die urspringlichergidung nun um ein Vielfaches
Ubersteigt, wobei die Anreizwirkung nicht proponi@ mit der absoluten Héhe des Gehalts
ist. Thusingformuliert seine Gedanken dazu wie folgt:

Zum einen begrenzt der abnehmende Grenznutzen glthdén steuernden Effekt immer

hoherer Zahlungen; Anreizwirkungen wachsen nichopprtional, sondern lediglich

¥ Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsverg(itG&S 2010, 11.
80 Hsterreichischer Corporate Governance Kodex idif20a2, Regel C 27.
81 SommerfeldDer neue Rechtsrahmen fiir die Ausgestaltung destsindsvergiitung, 1.Auflage 2011, 14.
“82Thising iustium  pretium, ZGR 2003, 474f der weitere Amgnte gegen anreizorientierte
Vergltungselemente anfiihrt; zustimmdrdischer Zur Zukunft der gesellschafts- und kapitalmarittéchen
Forschung, 502; der darauf hinweist, dass die mawgnenen Erkenntnisse aus der verhaltensékonoamisch
Analyse des Rechts, die Eignung variabler Vergigbaegtandteile stark bezweifeln.
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degressiv. Mogliche Steuerungsvorteile werden esuer teurer erkauft, und deren Nutzen

ist dadurch, je hoher die Vergiitungen wachsen, instiewieriger zu belegeff®

Dieser Ansicht ist mE grundsétzlich zu folgen, wioclilezurdumen ist, dass die Tatsache der
Anreizschaffung nichts Uber deren angemessene ,Hohessagt. Die Aufgabe
anreizorientierter Systeme liegt mE demnach niehing eine angemessene Vergutungshohe
zu ermitteln, sondern (vor)-bestimmte bzw defidednternehmensziele zu erreichen. Im
Lichte der freien Marktwirtschaft wird auch dasrieipal Agent-Modell kritisch beleucht&t*

Es wird ihm unterstellt, auf unzutreffenden Prammszu beruhen, namlich einerseits die
Bevorzugung nachlassiger Arbeiten durch das Vodstatglied sowie andererseits die
Verfolgung seiner finanziellen Interessen zum Neitller Gesellschaff®

Es besteht eine asymmetrische Informationsvertgilzmischen Aktiondren und dem
Vorstand, da der Vorstand lber die Lage der Gesdelfs besser informiert ist, die
Informationsfliisse nach auRen steuert und damireuberpriifung durch die Aktionare
.entwischt”. Der Gesellschaft entstehen durch di¢sastellation zusatzliche Kosten, da sie
das vorherrschende Informationsdefizit verringemd weigenen und fremden Interessen
einander angleichen muss. Diese beiden Aspekteerilihzu einer Senkung des
Unternehmenswertes flr aktuelle und zukinftige éikdre. Die fur die Gesellschaft dadurch
eintretenden negativen Folgen sind der Wohlfahrisse  und ein
Verteilungsungleichgewicf® Die  Vorreiterrolle der Privatautonomie in  der
Vorstandsvergutung ist somit keinesfalls gewaheé¢isnd sie sieht sich, von den Problemen
der variablen Vergutungsbestandteile abgesehein mitcweiteren Nachteilen konfrontiert.
Autonome Privatbeteiligte bilden die Grundvorausget in der Privatautonomie, doch

gerade darin liegt in diesem Fall das Problem,idaGesellschaft als Vertragspartnerin nicht

83 Thising iustium pretium, ZGR 2003, 474f; der weitere Amgnte gegen anreizorientierte
Vergitungselemente anfuhrt.
“84 Biichele Corporate-Governance, GesRZ 2004, 240f; Die Kritihtet sich insbesondere an den Aufsichtsrat
und Vorstand, da deren teilweise eigennitzigesem@oer den Anteilseignern opportunistisches Veghalt
unweigerlich Agency Kosten produziert.
“85 gSpindler in Miinchener Komm AktG3, § 87 Rz 41. Der auf méiisber Risikoaversion beruhende
psychologische Abzinsungseffekt (Construal levelotly) wird als zuséatzliches Argument ins Trefferfliget.
Dieser sagt voraus, dass die Angemessenheit bieablem Vergitungsbestandteilen systematisch vernérd
und aufgrund dieser Verzerrungen die Gesamtkosteidsellschaft in die Hohe getrieben werden; stz
Trope & Liberman(2010), Construal-level theory of psychologicatdince. Psychological Review, 117(2), 440-
463. “Construal level theory (CLT) is a theory in socipbychology that describes the relation between
psychological distance and the extent to which Eephinking (e.g., about objects and events)bistiact or
concrete.”
8 Siehe dazu ausfithrlichBaumiiller/Sopp Ausgestaltung von Vorstandsvergiitungssystemen —
Herausforderungen fur den Aufsichtsrat, AR akt@éfl1, 20f.

87



autonom, sondern durch den Aufsichtsrat als iheseglichen Vertreter fremdbestimmt ist.
Dieses Problem ware ja noch tolerierbar, wenn defsiéhtsrat selbst autonom handeln
wurde, aber dieser findet sich in einem mehrfactielkonflikt wieder.

Einerseits befindet sich der Aufsichtsrat in demelie oben beschriebenen Principal Agent-
Konflikt,”®” andererseits kann er nur unter den allgemeinenav4setzungen des
Schadenersatzrechtes gemal? 8 84 iVm 99 AktG zutubtafherangezogen werden.
Uberhohte Beziige werden in der derzeitigen Redtapin der Regel nicht sanktioniert,
weshalb fremdes Geld schnell verschenkf®stuRerdem besteht die Gefahr eines back
stratchind®®, dh der Aufsichtsrat und der Vorstand bewilligechsgegenseitig iiberhohte
Vergutungen. Dieses Phanomen lasst sich einfadérerk Das Aufsichtsratsmitglied ist oft
selbst Vorstandsmitglied in einer anderen Gesafsaind es hat somit nur geringes Interesse

an abgesenkten Beziigen, da es ja selbst eine ,@sgerme* Vergiitung erhalten mocfite.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass privatane Vereinbarungen nicht der
Weisheit letzter Schluss sind und sie sich sehgesichréankt bzw kaum dazu eignen, die
Angemessenheitssicherung von Vorstandsvergutungen orzurehmen. Die
Angemessenheitsbestimmung allein dem Markt zu &bseh, ist also nur dort mdglich und
richtig, wo dieser auch komplikationslos funktiomi&®

8.2.2 Transparenz

Eine weitere Variante, um die Angemessenheitssiciier der Vorstandsvergutung
vorzunehmen, stellt die Vergutungstransparenz Har.ist nicht verwunderlich, dass der
Gesetzgeber der Offenlegung der Vorstandsbezugesimmehr Gewicht beimisst, denn sie
stellt ein wichtiges Instrument dar, um die Angeseedeit durch Verfahren zu siché?f.

Ziel dieses wachsenden Publizitditsgedanken istliesuynmittelbare Regulierung, die sich

“87 Schauetin Kalss/Kunz Handbuch des Aufsichtsrates, 104Bfichele Corporate-Governance, GesRZ 2004,
240f; Bei der Principal Agent-Situation verfiigt deunfsichtsrat Uber fremdes Vermégen und mit dies&sst
sich bekanntlich sorgloser umgehen als mit eigenem.
88 Th{ising iustium pretium, ZGR 2003, 466f.
89 Tirole, Hierarchies and Bureaucracies, on the Role ofu€ioin in Organization, Journal of Law, Economics
& Organization 1986, 182; beschreibt back scratghiit folgenden Worterfa ‘nexus of informed parties, that
is within a group of parties that can manipulate thformation received by the rest of the organdis@t
49 Th{jsing iustium pretium, ZGR 2003, 466.
91 Siehe dazu bereits Kapitel Sieben.
492 vgl die Anderungen im UGB durch das 2. Stabilggsetz bzw die dazugehérige ERVB 1685 der Beilagen
XXV, 31.
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durch Ge- und Verbotsnormen zeigt, durch die niitted Regulierung, die sich in Form von
Information bzw Informationspflichten &aufRert, zurdmingen. Die dadurch gewonnene
gro3ere Liberalitat zeigt, dass der Staat sichitbeleise aus der Regulierungsverantwortung

zuriickzieht und der Markt die Steuerungsfunktioarabmmt**3

Im Gegensatz zum US-amerikanischen Recht, in dem aflgemeinen Publizitat als
Instrument gegen informationsbedingtes Marktvensagehon sehr lange Bedeutung im
Kapitalmarkt- und Gesellschaftsrecht zukommt, ket diese in Osterreich erst in den letzten
Jahren etablief®” Trotz aller positiven Voraussetzungen, die dasidparenzgebot mit sich
bringt, sollten die Erwartungen nicht zu hoch geseterden. Das viel zitierte Beispiel des
Disney-Vorstandes Ovitz verdeutlicht, dass auch ,besten“ Publizitdtsvorschriften nicht
vermeiden koénnen, unangemessene Vergutungen zsenladas Loésungsmodell des
Transparenzansatzes ist vor allem in Osterreichneich nicht ausgereiftes bzw junges
Regelungs- und Steuerungskonzept, das in den e#iclahren einen ,Reifungsprozess” zu
durchlaufen hat, um den gewinschten Effekt herligiwan. Bis es jedoch soweit ist, missen
die auftretenden Problembereiche bei der Einzeffgrtlichungspflicht der
Vorstandsbezlige, die vor allem in der Osterreitt@sc Literatur thematisiert werden,

ausgemerzt seffi”

Die im Zuge des 2. Stabilitatsgesetzes 2012 dufihgen Anderungen im Bereich der
Vorstandsvergutung wirkten sich neben dem AktG audhtdas UGB aus. Gemal 8 243b Abs
2 ziffer 3 UGB sind nunmehr borsennotierte oder kapitalmarkttieese
Aktiengesellschaften verpflichtet einen Corporatev€&nance Bericht aufzustellen, indem
auch die Gesamtbeziige der einzelnen Vorstandseaggli(8 239 Abs. 1 Z 4 lit a) und die
Grundsatze der Vergitungspolitik anzugeben &hdDiese Angaben sind nicht nur
datenschutzrechtlich bedenklich, sondern es komuoh au einer Kollision mit dem Recht
der Privatsphare des Vorstandsmitglied&s Dies ist mE auch der Hauptgrund warum die C-
Regel 31 des OCGK die am meisten ,verschméahte* Regedes gesamten Kodexes war.

93 Merkt, Das Informationsmodell im Gesellschafts- und Kadpiarktrecht, zfbf Sonderheft 55/06, 24.

94 Moser, Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtamaidktG und im UGB, GES 2012, 275. Jiingstes
Beispiel ist die Einfihrung des § 243b Abs 2 IIGB im Zuge des 2. Stabilitatsgesetzes 2012.

49 Kritisch dazuSchrank/Meier Neue Benimmregeln fiir Vorstand und AufsichtsAR, aktuell 2012, 6; auch
Feltl, Industrie zu geplanten Anderungen des AktiengesetZuriick an den Start*, GES 2012, 157.

9% GemaR § 243b Abs 2 war in diesem Bericht bisleramzugeben, welche MaRnahmen zur Férderung von
Frauen im Vorstand, im Aufsichtsrat und in leitemdgtellungen (8 80 AktG) der Gesellschaft gesetntden

und die Zusammensetzung und die Arbeitsweise destdfuds und des Aufsichtsrats sowie seiner Aussehis

97 Frotz/SchoérghoferNeuerungen im Gesellschaftsrecht durch das 2ilifisgesetz 2012, RAW 2012, 384f.

9% Dazu bereits kritisch VIGH 28.11.2003, KR 1/00. A4 SIg.17.065.
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Das Sprichwort ,Vertrauen ist gut, Kontrolle istsker” trifft in diesem Kontext genau auf

den Punkt, denn sehr vielmehr sagt diese Bestimmang nicht aus'®®

ME bringt diese Einzelveroffentlichungspflicht jedfto nur einen geringen
Informationsmehrwert fir den Anleger, da dieserhasichon bisher grob einschéatzen konnte,
was das einzelne Vorstandsmitglied verdient. Andeits ist davon auszugehen, dass die
Publizitatsvorschrift zu internen Korrekturen fimideann, dh dort zielfiUhrend eingreift, wo es
verlangt wird. Sowohl Vorstand als auch Aufsichtsrst bekannt, dass ihre Bezlge
veroffentlicht werden, und die Bestimmung nimmt erndiesen Umstanden wohl eine
korrigierende Aufgabe wahf® Durch § 243b UGB wurde ein Schritt in die richtightung
getan, um die Angemessenheit der Vorstandsvergitsiocherzustellen. Mit dieser
Bestimmung wird nicht nur die Transparenz der Varggen geférdert, sondern auch ihre
Nachhaltigkeit fester veranke: Diese beiden Effekte sind daher wohlwollend zurb@gn.
Der Kostenaufwand, den ein Transparenzmodell vachts halt sich wohl in Grenzéff, da
der GroRteil der Regelungen in Osterreich nur mekrpflichtend* umzusetzen bzw zu
kodifizieren ist. Es handelt sich hierbei vorwiedemm bereits im OCGK statuierte
Regelungen, von denen ohnehin nur kapitalmarkteiga AGs betroffen sintf® ME ist das
Transparenzmodell ein sehr guter Losungsansatzinenangemessene Vorstandsvergutung
sicherzustellen, wobei die Entwicklung andererrativer Sanktionsmechanismen nicht aus
den Augen verloren werden darf, da auch diese N@rikeine immer funktionierende

Endlésung ist, wie das US-amerikanische BeispialMerrn Ovitz verdeutlicht®®

8.2.3 Beschluss der Hauptversammlung gegeniiber Vorstandsialtern

Ein weiterer moglicher Ldsungsansatz zur Angemdsstgsicherung ware, auch die
Anteilseigner selbst zur Angemessenheitskontrotte dorstandsvergutung heranzuziehen
und dadurch den Aufsichtsrat von seinen Pflichté& feemder Vermdgensverwalter zu
entbinden. Der Zustimmungsvorbehalt der Hauptvensiaimg flr Aktienoptionen gemal

49 Zustimmend aucBchrank/Meier AR aktuell 2012, 6 mwN, die dafir pladieren, Riegelung zu tiberdenken
bzw auf staatsnahe Betriebe einzuschranken.
% Moser, Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtstaAktG und im UGB, GES 2012, 275.
1 Thijsing/ForstNachhaltigkeit als Zielvorgabe fiir die Vorstanetgiitung, GWR 2010, 515f mwN.
%02 Die deutsche Literatur ist hier jedoch anderer fveg: Sie sieht sich aufgrund des erheblichen
Regulierungsaufwandes durch das verursachende per@mmodell gezwungen, kostenglnstigere
Lésungsansatze zu finden.
%3 Moser, Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsrafktG und im UGB, GES 2012, 279.
% Dazu siehe bereits Fn 232.
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8§ 159 Abs 2 Ziffer 3 AktG liefert dafiir einen ensteertvollen Anhaltspunkt, denn er fordert
das Mitspracherecht der Aktion&®8. Eine der Osterreichischen Regelung vergleichbare
Aktionarsbeteiligung, die jedoch nur rein konsulMan Charakter besitzt und nicht nur auf
Aktienoptionen abzielt, findet sich in § 241A dergéschen Directors” Remuneration Report
Regulations 2002° wieder>®’ Aktiengesellschaften in GroRbritannien miissen geamnreinen
jahrlichen Vergutungsbericht offenlegen, worin dwesentliche Geschéaftspolitik der
Gesellschaft sowie die Gesamtvergutung der Direktorindividuell aufgeschlisselt
dargestellt werderf® Dieser Lésungsansatz kann durchaus erfolgreich, seie sich am

Beispiel des britischen Pharma Konzerns Glaxo Skiitte zeigt®*°

Der vorgeschlagene Losungsweg, die Hauptversammlungdie Bestimmung der
Vorstandsvergutung miteinzubeziehen, lasst jedaci immer berechtigte Zweifel an seiner
Durchsetzungsmadglichkeit aufkommen. Eine UberhéhWergitung verringert den
Unternehmensgewinn, der im Regelfall an den eimzelAktionar ausbezahlt wird, kaum,
weshalb sich das Desinteresse des einzelnen Aksiordie Vorstandsverglitung aktiv
mitzugestalten, einfach begriinden lasst. Genauisliedber der springende Punkt und darin
liegt gleichzeitig auch das Problem, wenn die HdbeVorstandsvergutung vereinbart wird.
In der Praxis wird die Stimmrechtsausibung oft \gyoRen depotverwaltenden Banken
vorgenommen, weshalb der Anreiz, sich fir eine nmged Vergltung in der

Hauptversammlung einzusetzen, fiir den Anteilseigager komplett verloren gehf

Diese Argumente verdeutlichen, warum eine Kontrdilech Aktionare in der Regel nicht
stattfindet und in der Praxis bis jetzt auch seittes angenommen wurde. Es ist mE an der
Zeit, diesen ,aktionarsuntatigen* Zustand zu begeit und eine praxisorientierte Lésung zu

mehr Anteilnahme der Aktionére zu kreierehME wére der Gesetzgeber gut beraten, dem

%05 § 159 Abs 2 Z 3 Satz 1 AktG lautefZu einer bedingten Kapitalerhthung fiir die Einraung von
Aktienoptionen an Arbeitnehmer, leitende Angesteilitd Mitglieder des Vorstands kann die Hauptversamg
den Vorstand bis zu einem bestimmten Nennbetrdg emcéachtigen.”
%6 § 241A (3):"The company must, prior to the meeting, give ® irembers of the company entitled to be sent
notice of the meeting notice of the intention tovenat the meeting, as an ordinary resolution, aoha$on
approving the directors' remuneration report foetfinancial year.”
U7 Korner, Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen in 3 &G A- Eine unbeachtete Vorschrift?, NJW
2004, 2702; The National Archives, The DirectorshiRineration Report Regulations 2002, Online imri@e
www.legislation.gov.uk/uksi/2002/1986/regulatiomiade (Stand 04.09.2012).
*% Th{ising ZIP 2005, 1389.
% Thiising Die Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen —libtigyHandlungsoptionen zur Sicherstellung,
DB 2003, 1614; der darauf hinweist, dass Glaxo Bnkiine nach Abstimmungsniederlage Uber die
Vorstandsvergitung fiir seinen CEO sein Vergiturgjegy anpassen musste.
*1%Th{jsing iustium pretium, ZGR 2003, 466.
1 Sigmund/inacker Neues Aktiengesetz stoRt bei Union auf Zustimmur@nline im Internet:
www.handelsblatt.com/politik/deutschland/reguliegtwron-managergehaeltern-neues-aktiengesetz-stoeisst-
union-auf-zustimmung/7926168.html (Stand 14.04.2013
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bereits erwéhnten britischen Modell zu folgen und derzeit bestehenden Regelungen
zumindest auf andere variable Vergitungsbestaedt@il auszuweiten. Die Durchfihrung ist
einfach und dieser Ansatz hat sich in der Verganggrals sinnhafte Alternative erwiesen.
Ein konsultatives Votum der Hauptversammlung wafk@nsehenswert, sofern sich keine

eigene konstitutive gesetzliche Losung erarbetisat!

8.3 Klagerecht der Aktionare

Ein weiterer Weg, um die Angemessenheit der Vodseergtitung zu sichern, ware, den
Klageweg zu bestreiten. AufRer der Hauptversammlateht auch Aktionaren, die —
zusammen oder fur sich allein — wenigstens 10%Gtaadkapitals reprasentieren, das Recht
zu, die Geltendmachung der Ersatzanspriiche derlSxsdt gegeniber den Griundern und
Prifern aus der Grindung oder gegen die MitgliedsrVorstands oder des Aufsichtsrats aus
der Geschéaftsfiihrung durchzuset2EnDie Ausdehnung bzw erleichterte Geltendmachung
von Ersatzansprichen durch eine Aktiondrsminderk@inte ein geeignetes Mittel zum
Zweck sein, um 8 78 AktG auch fir die Anteilseigmeganglicher zu machen.

Diese Klagemdglichkeit wird ein rational wirtscHafh denkender Aktionar, sofern es ihm
aufgrund seiner gehaltenen Anteile Uberhaupt mibgét; jedoch nicht in Anspruch nehmen,
da die damit verbundene mediale Prasenz ihm bzwsdsellschaft meist mehr schaden als
nutzen wirde. Es besteht zusatzlich die Angst,eb@r Niederlage auf den Prozesskosten
sitzenzubleiben. Ein einzelner Aktionar wird derbgiihbhten® Vorstandsverglitung somit
kaum Beachtung schenken, wenn diese seine anfallBiddende nicht schmalett® Die
Lunangemessene“ Vergutung ist im Verhaltnis zumethmhmensgewinn viel zu klein, um
sich dartber aufzuregen und der Anreiz, dagegepnugehen, ist daher meist gar nicht erst
vorhanden. Aus diesem Grund scheint diese Losungsvea mE  zur
Angemessenheitssicherung nicht besonders geeigreetwird auch in der Praxis kaum

wahrgenommen.

°1288 130, 135 AKIG.
*13 Zustimmendrhiising Die Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen, OE21615.
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8.4 Steuerliche Berticksichtigung von Vorstandsvergitugen

Der steuerrechtliche Loésungsansatz entstammt wiadedem US-amerikanischen Recht und
erscheint auf den ersten Blick durchaus plausibel Vorreitergedanke, die steuerliche
Abzugsfahigkeit von Vorstandsgehéltern fir die @#sseaft zu begrenzen, kann im
Gegensatz zur Formulierung von Gehaltshdochstgreaaeh leichter umgesetzt werden. Die
vorzugliche Eignung des Steuerrechts ergibt sighallem aus der Elastizitat des Mittels, da
es ausreichend Spielraum gewahrt und dennoch StEndsetzf* Der Gedanke zur
begrenzten Abzugsfahigkeit findet sich in Ostefreicfir Aufsichtsrat- und
Verwaltungsvergitungen in 8 12 Abs 1 Ziffer 7 KSi@der. Dieser Paragraph gilt jedoch
nicht fir Vorstandsgehélter. Dieser steuerrechtlichnsatz ist aber umstritten, da eine
verfassungsrechtliche Prifung zu erheblichen ghaterechtlichen Bedenken in Bezug auf
die steuerliche Abzugsfahigkeit von Aufsichtsratl Wwerwaltungsvergiitungen fuhrt

ME ist dieser Ansatz eine sehr gute Wahl, um Venggien jeglicher Art in angemessener
Weise zu begrenzen, wobei die Frage nach der Hé@menvin unbeantwortet bleibt. Diese
Grenze kann namlich der H6he nach nicht unterseheidieshalb ein Steuerungseffekt im
Bezug auf etwaige HOchstgrenzen ausbleibt. Die uBetz eigener Standards und
Wertregulierungen ist fiir sie daher unmégfichAllen Vorbehalten zum Trotz erachte ich es
fur durchaus plausibel, durch das Steuerrechtréifftaerende Behandlungsmdglichkeiten der
Vorstandsvergiutung vorzunehmen. Insbesondere difitEung mdoglicher Grenzwerte, ab
denen Gehaélter nicht mehr steuerlich abzugsfahid, sst ein durchaus Uberlegenswerter

Regelungsansatz, der sich eine genauere Betrashteisg durch den Gesetzgeber verdient.

*14 Thiising,Die Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen, DB32W614; dieser weist darauf hin, dass im
amerikanischen Recht durch sec. 280g bzw sec.lt&Pnhl Revenue Code steuerspezifische Vorschriften
Angemessenheitssicherung bereits seit Langerertiezgis.
*1> Hristov/Plansky/ResslerAufsichts- und Verwaltungsratsvergitungen im KSaGf dem Priifstand des
Verfassungsrechts, ecolex 2006, 509ff.
*1®Thiising Die Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen, 0B 21614.

93



9 Unangemessenheit von Vorstandsbeziigen wegen
wirtschaftlich schwieriger Zeiten — Anpassung der
Bezlge in der Krise

9.1 Vorbemerkungen

Das Sprichwort ,pacta sunt servanda” stellt einestdn Grundsatz jeder Rechtsordnung
dar®’ Insbesondere die Schwankungen der Weltwirtschdift, zu einem kurzzeitigen
Zusammenbruch des Wirtschaftslebens geflihrt haherken die Frage, ob an diesem
Grundsatz auch dann festzuhalten ist, wenn sich Utiestdnde, unter denen sich ein
Schuldner zur Leistung verpflichtet hat, geandefbedn, wieder in den 6ffentlichen Fokus.
Die Frage nach den Anpassungsmoglichkeiten von t¥fodsvertrdgen in wirtschaftlich
schlechten Zeiten taucht vor allem in der Finarsgkriwieder neu auf. Insbesondere
Wirtschaftsunternehmen, die in das Marktgeschehealviert sind, haben in der Regel ein
sachlich durchaus gerechtfertigtes Bedirfnis, hobrstandsbeziige von Fall zu Fall der sich
andernden Lage des Unternehmens anzugleichen. Geieser Punkt aber trifft die
Angemessenheit der Vorstandsvergitung mitten inz.Héicht die Vorstandsvergitung an
sich, mag sie auch fur andere Vorstandsmitgliedbehausfallen, steht in der Kritik, sondern
ihre allgemeine Hohe, auch wenn sie in dieser Braritblich erscheint,Die Bestimmung
der Angemessenheit allein dem Markt zu tGberladsem nur da richtig sein, wo der Markt

funktioniert.“**®

9.2 Historische Entwicklung der Vorstandsvergitungsherdédsetzung

Um im Folgenden die Entwicklung der Anpassungsnobgkit von Vorstandsvertragen in
wirtschaftlich schlechten Zeiten verstehen zu knned die vom deutschen Gesetzgeber in
8 87 Abs 2 verwendeten Generalklauseln ,Verschégohig” und ,Unbilligkeit* auslegen zu

kénnen, miussen zuerst die realen Strukturen, dignidgeorische Gesetzgeber am Ende des

" Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiitui, 2810, 165ff.
*8Thiising ZGR 2003, 465.
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vorangegangenen Jahrhunderts vorfand, sowie diealdamorherrschende Judikatur
beriicksichtigt werdel® Zum damaligen Zeitpunkt war es selbstverstandlighss der
Verdienst eines (verdienten) Vorstandsmitgliedeggeeines Mitarbeiters um ein Vielfaches
Uberstieg. Vorstandsgehaélter, die heutzutage alsmal“ angesehen werden, waren damals
undenkbar und der BGH stellte in seiner Entschejdton 1951 noch besorgt fegilass das

im Ruhestand befindliche frihere Vorstandsmitglied allgemeinen wegen seines
vorgeruckteren Alters nicht mehr in der Lage seirdwsich eine neue Einkommensquelle zu

erschlieRen.??°

Die unvorstellbaren Hohen der heutzutage ausgezaiensionsbeziige waren damals fur
den BGH ein Fremdwort und es war nicht daran zkelendass der Gesetzgeber aufgrund
einer Wirtschaftskrise jemals direkt in die unténmerische Gehaltspolitik eingreifen wirde

und konkrete Hochstgrenzen flr angemessene Vosstargiitungen vorgeben wirde. Doch
genau dieser Eingriff erfolgte, bedingt durch didualle Wirtschaftskrise, das erste Mal

durch 8 5 der Verordnung zur Durchfiihrung des FEinaarktstabilisierungsfondsgesetzes
(FMStFV) 22

Ganz anders stellt sich die Situation in Osterrelah wo der Gesetzgeber bis heute keine
gesetzliche Normierung uber die H6he der Vorstagdgitung vorgenommen hat und es
auch keine gesetzlich verankerte Anpassungsmogiichikon Vorstandsvertragen in
wirtschaftlich schlechten Zeiten gitf€ Es finden sich im Gesetz daher weder eine besemmt
Hochstgrenze fur die Gesamtbeziige der Vorstandemaiéy noch ein Anpassungsrecht
gemal dem deutschen Vorbild nach § 87 dAktG. Ingéraden wird auf die unterschiedliche
landerspezifische Entwicklung und Behandlung vonrstémdsbeziigen in wirtschaftlich
schlechten Zeiten in Osterreich und Deutschlandiesoauf deren Vor- und Nachteile

eingegangen.

*19 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergit@®gS 2010, 168f; der die restriktive
Auslegung dieser beiden Kriterien in der deutsdRechtsprechung erortert.
*20Witthun/HamannHerabsetzung von Vorstandsvergiitungen in deek8&66 ff.
21 \ferordnung zur Durchfiihrung des Finanzmarktstsibilungsfondsgesetzes vom 20.10.2008, eBAnz AT123
2008 V1.
22 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergi@a$,2010, 168f.
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9.2.1 Osterreich

§ 78 Abs 2 aF 1937 lautete:

»Tritt nach der Festsetzung der Gesamtbeziige destdndsmitglieder eine so wesentliche
Verschlechterung in den Verhdltnissen der Geseall$okin, dal? die Weitergewdhrung der
Beziige eine schwere Unbilligkeit fur die Gesellfickain wiirde, so ist der Aufsichtsrat zu
einer angemessenen Herabsetzung berechtigt. Dureh derartige MalRnahme wird der
Anstellungsvertrag im Ubrigen nicht berihrt: jedesrstandsmitglied kann jedoch seinen
Anstellungsvertrag fir den Schlu3 des néachsten rideleierteljahres mit einer

Kuindigungsfrist von 6 Wochen kiindigeh™

8 78 Abs 2 aF AktG wurde durch das Aktiengesetzb1§éstrichen und der Gesetzgeber
begriindete die Streichung in seiner EBRV mit folggn Worten:,Die Vorschrift des
bisherigen Abs 2 in § 78 entspricht nicht dem restiaiatlichen Prinzip der Vertragstreue. Sie

war daher zu streichen>?®

Die von Befurwortern vorgebrachte Begriindung, diisser einseitige Eingriffdem bzw.

den davon betroffenen Vertragspartnern aufgrunert@genverantwortlichen Leiterstellung
in Bezug auf das schuldnerische Unternehmen inr alRegel eine entsprechende
Mitverantwortung wenn nicht die alleinige Verantiworg dafir angelastet werden konnte*
26 konnte schon zum damaligen Zeitpunkt nicht zu (#eyen. Der Osterreichische

Gesetzgeber hat sich ganz im Gegenteil zum deutscBesetzgeber im Zuge der
Neugestaltung des § 78 AktG Abs 2 bewusst gegenBsbehaltung und flr eine Streichung
dieser Regelung ausgesprochen. Diese Mal3ihahme wuoileogen, um dadurch das

rechtsstaatliche Prinzip der Vertragstreue zu sichéa vor allem der Grundsatz, dass bei
Geldschulden die mangelnde Leistungsfahigkeit debuliners keine schuldbefreiende
Wirkung haben kann, durch diese Bestimmung untbegravirde. Die Streichung des § 78

Abs 2 wurde in der Literattf” und Judikatu¥® einheitlich befiirwortet und begrifst.

523§ 78 AktG, BGBI. Nr. 98/1965.

2 Dieser § 78 Abs 2 ist abgedrucktialss/Burger/EckertDie Entwicklung des 6sterreichischen Aktienrechts

645.

2 EBRV 301BIgNR X. GP, 69.

2% Strasselin Jabornegg/StrasseAktG § 78 Rz 143ff.

%27 Kalss in Goette/Habersack/Kalss Miinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 13Btrasser in

Jabornegg/StrasseAktG 8§ 78 Rz 143.

%8 OGH 11.01.1989, 9 Ob A 513/88; Der OGH fiihrt amssl die Pensionsleistung ein Teil des

synallagmatischen Arbeitsverhaltnisses ist undrdefivilrecht verankerte Grundsatz der Vertragstrauch fir
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Es ist auch heute noch gefestigter Rechtsprechumgs-Meinungsstand, dass bei einer im
Dienstvertrag verabsaumten Vereinbarung von entepralen vertraglichen Regelungen (zb
Bindung an bestimmte Unternehmenskennzahlen) ahtréglich einseitiger Eingriff in das
bestehende Vertragsverhaltnis und die damit verenme@inseitige Herabsetzungsmoglichkeit
der Vorstandsbeziige fiir den Aufsichtsrat unzulasiig>®° Zusatzlich wird argumentiert,
dass ein gewissenhafter Aufsichtsrat, unter Ribksadhme auf den Wegfall dieser
Bestimmung, die Ausgestaltung der Vorstandsvergjiianein fixes vom Marktgeschehen
unabhangiges Grundgehalt sowie einen variablen, Beit sich den Marktgeschehnissen
anpasst, vornehmen solft€. Die BezugsgroRe des variablen Teils sollte sictchileine
Bindung an Dbestimmte Indexziffern des Unternehmewsgnes automatisch der
Unternehmenssituation angleichen und ihre Berdiisig sollte der Hohe und dem Grunde

nach in der Hand des Aufsichtsrates liegén.

Die von Befiirworter?®> des § 78 Abs 2 aF vorgebrachten Argumente, disetige
nachtragliche Anderung von Vertragsbedingungen wieDeutschland entweder auf den
Wegfall der Geschéaftsgrundlage oder auf die nadtemnle Treuepflicht ausgeschiedener
Vorstandsmitglieder zu stiitzen, vermochten in @sien aufgrund des ,eisernen“ Festhaltens
am rechtsstaatlichen Prinzip der Vertragstreuetriahiberzeugett* Der Aufsichtsrat kann
daher keine einseitige Kirzung der Leistungsverpfiing vornehmen, auch wenn sich die
wirtschaftliche Lage des Unternehmens verschlechtat. Die einzig ihm verbleibende
Mdoglichkeit besteht darin, den Vorstandsvertrag &ndern, wobei die organschatftliche
Treuebindung des Vorstandsmitgliedes nicht so waitht, dass eine Verpflichtung zur
Vertragsanpassung besteht. Dem Aufsichtsrat vétbleomit nur die Mdoglichkeit, das

Vorstandsmitglied aus wichtigem Grund abzuberufem bu kiindigerr>

sie gilt. Die Pensionsleistung darf ohne Widerrafeehalt vom Arbeitgeber bei Fortbestand des Uertemens,
selbst bei einer Verschlechterung der wirtschdifdlic Lage, grundsétzlich nicht einseitig abgeanbant nicht
einseitig nach unten an verénderte Rahmendatempassfeverden.
% Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsvergiji@&g 2010, 10.
°% Strasserin Jabornegg/StrasseAktG § 78 Rz 143ff; fiir den keine Zweifel bestehdass der entgeltliche
Vorstandsvertrag ein gegenseitiger auf einem Sggaih beruhender, dh schuldrechtlicher Austauschagrt
ist.”
3! Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergutulis @010, 170f; verweisend auf
Witthun/HamannHerabsetzung von Vorstandsvergitungen in deekK&s1 ff.
%32 Bertl/Fraberger,Bilanzierung von Tantiemen, RWZ 2001, 376.
3 Witthun/HamannHerabsetzung von Vorstandsvergiitungen in deek@s1 ff .
34 Kalss in Goette/Habersack/KalssMiinchener Komm AktG3(2008) § 87 Rz 132; Der dsiehische
Gesetzgeber misst dem rechtsstaatlichen PrinzipVeetragstreue mehr Gewicht zu als dem Wegfall der
Geschéaftsgrundlage oder der nachwirkenden Treabpfli
>3 Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssAktG 2 (2012), § 78 Rz 6f.
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9.2.2 Deutschland

Der deutsche Gesetzgeber hat sich fur einen andésemgsweg entschieden und er hat § 78
Abs 2 AktG 1937 nunmehr in § 87 Abs 2 ARf&fast unverandert beibehalten. Der
Grundsatz ,pacta sunt servanda“ war zwar auch intdedland fest verankert, jedoch
erschien die Vertragstreue den Verfassern des B&Bitb selbstverstandlich, sodass sie
keine explizite Kodifizierung vornahmen. Die Vegséreue wurde stattdessen dem ,Wesen
des Schuldverhéltnisses* zugeschrieb®rDer BGH bezeichnet die Vertragstreue als den
,das gesamte Schuldrecht beherrschenden Grund¥4tethd auch fir den EUGH ist die
Vertragstreue eintragender Grundsatz jeder Rechtsordnuni* Die deutsche Literatur
spricht von der Vertragstreugls eine Elementarnorm, einen fundamentalen Gratzlq...]

und das Axiom des Vertragsrechts, teilweise deva®rechtsordnung insgesantt’® Diese
Aussagen verdeutlichen den Stellenwert der Vertrags im deutschen Recht und so drangt
sich die Frage auf, wieso sich der deutsche Gesetrdur eine Beibehaltung und gegen eine

Streichung der Norm entschieden hat.

Die deutschen Experten sind sich jedoch einig, désse Norm eine singulare Ausnahme
vom Grundsatz ,pacta sunt servanda“ darstellt uashdlb sehr eng auszulegen bzw zu
verstehen ist** Die beiden erforderlichen Voraussetzungeresentliche Verschlechterung®
und ,schwere Unbilligkeit® missen kumulativ vorliegen und sie werd@mr bei einer
existenzbedrohenden wirtschaftlichen Notlage dese@gchaft bejaht"™*2. Aus diesem Grund

galt die Norm lange Zeit als papiernes R&thind fand in der Praxis keinen Anklang.

Thasingbringt die prekare Situation mit folgenden Worterifend auf den Punkt:

36§ 78 Abs 2 AktG 1937 wurde mit dem AktG 1965 iBBAbs 2 dAktG umgewandelt.
%37 Weller, Die Vertragstreue, 26 f; mwN in Fn 87; verweisendbesondere aukiibel, Vorentwiirfe der
Redaktoren zum BGB, Schuldrecht I, 853as Recht des Glaubigers auf die Naturalerfillurefgebe sich aus
dem Wesen des Schuldverhéltnisses.
¥ BGH Urt. V. 25.11.2004, | ZR 49/02 GRUR 2005, 3#8@yauf verweisend audNeller, Die Vertragstreue,
26.
9 EUGH Urt. v. 16.6.1998, Rs ¢-162/96 (Racke), $R8P8, 1-3655, Tz 49.
*%\Weller, Die Vertragstreue, 27 f mwN in Fn 7-16.
41 Fleischerin Spindler/Stilz Kommentar zum Aktiengesetz § 87 Rz 30.
*2Witthun/HamannHerabsetzung von Vorstandsvergiitungen in der K&i4@ mwN in Fn 7-10.
%3 Martens, Vorstandsvergitungen auf dem Priifstand, ZHR 2088; ,Das in § 87 Abs 2 AktG geregelte
Anpassungsrecht der Gesellschaft, die Gesamtbeziigeduzieren, ist offensichtlich nur papiernestemd
deshalb ohne substantielle Bedeutung.”
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,Die Ausdeutung toten Rechts ist so nitzlich wie ldandbuch Uber Einhérner. Hand in
Hand mit den Bemihungen, den Angemessenheitsmafistadnkretisieren, missen daher

Anstrengungen gehen, das dead letter zum Lebemveglen.®*

Der deutsche Gesetzgeber versuchte nun, im Zug¥assAG diesen ,toten” Zustand der
Norm zu andern, und er erleichterte die Herabsetawon Vorstandsbeziigen wesentlich,
indem er die friher benotigten adjektivischen Vesmizungen einer ,wesentlichen”
Verschlechterung und einer ,schweren* Unbilligkgéstrichen hat. Eine exakt entwickelte
Definition der unmittelbaren Krise, die zur Versatiiterung der Lage der Gesellschaft fuhrt,
blieb zwar aus, jedoch kdnnen die Insolvenz, Estiagen bzw Lohnklrzungen darunter
verstanden werdetf®> Die Herabsetzungsvorschrift fir den Aufsichtsratirde ebenso
signifikant verscharft, da dieser bislang nur z@arabsetzung der Bezlige ,berechtigt* war,
diese in Zukunft jedoch herabsetzen ,s6ff* Die Intuition dieser MaBnahmen zielte darauf
ab, 8 87 Abs 2 fur die Praxis ,attraktiver® zu menh da die Vorschrift zuvor nur als
.-aulBerster Notbehelf* und bereichsspezifische A&igpng des Wegfalls der
Geschaftsgrundlage charakterisiert wurde. Im Gaggrdafir nimmt sie aber einen noch
tieferen Eingriff in den Grundsatz ,pacta sunt sada“ vor:*’ Der Aufsichtsrat war bis vor
dem Inkrafttreten des VorstAG dazu berechtigt, Bezlige angemessen herabzusetzen,
wahrend er nun eine Herabsetzung auf die angenesdéhe vorzunehmen hat. Die
Herabsetzung muss daher in keinem angemessenerdltvieshzur bisherigen Vergitung
stehen, da nun auf die Angemessenheit des redrizigdrgitungsbetrages abgestellt wird.
Der Anspruch eines Vorstandsmitgliedes, die Kirzuintkgédngig zu machen, kann jedoch

bei wirtschaftlicher ,Genesung” des Unternehmensltus gerechtfertigt seff®

Die in 8 87 Abs 2 dAktG idF VorstAG neu verankeferabsetzungsmoglichkeit fur
Ruhegehalter, Hinterbliebenenbeziige und Leistunggwandter Art innerhalb von drei
Jahren, nachdem das Vorstandsmitglied ausgeschiggést jedoch nicht unumstrittef’ Es
stellt sich nun auch die Frage, wie diese Norm @egen ist und welche Erkenntnis aus ihr
gewonnen werden kann. Eine systematisch-histonsé¢heslegung des 8 87 Abs 2 dAktG,

unabhangig von seiner konkreten Formulierung, konmamt dem Ergebnis, dass diese

>4 Thiising iustium pretium, ZGR 2003, 506.
%> Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergiitu@e®,2010, 169; verweisend auf BT-
Drucks 16/12278,6.
%4 Hohenaus/WeberDie Angemessenheit der Vorstandsvergiitung gesiz &ktG nach dem VorstAG, DB
2009, 1519.
" Fleischer Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandswengi{/orstAG), NZG 2009, 804f.
*% Dauner-Lieb/Friedrich Zur Reichweite des § 87 Il AktG, NZG 2010, 688.
%9 ingemannAngemessenheit der Vorstandsvergiitung — Das VorssA@ Kraft, BB 2009, 1919ff.
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Bestimmung einen Sonderfall von § 313 BGB beschyreaitd dies obwohl § 87 Abs 2 dAktG
deutlich &lter ist als 8§ 313 BGB, die sogenanntlysula rebus sic stantibus®. Dieses
Ergebnis ist darauf zurtckzufiihren, dass die Judglikdie clausula rebus sic stantibus bereits
viel friher aus dem Treue- und Glaubensgebot ekeltibat, sie jedoch erst spater in 8 313
Abs 1 BGB kodifiziert wurde. Der Grundsatz von Teeund Glauben findet sich — in der
Auspragung als Treuepflichten des Organs gegernddretGesellschaft — auch in § 87 Abs 2
dAktG wieder. Insofern liegen 8§ 313 BGB und 8§ 87sAB dAktG dem gleichen
Wertungsfundament zugrunde und sie sind struktumgteinander vergleichbar, sodass
§ 313 BGB den wertungsmaRigen und strukturellenleusmgsmalfstab flir § 87 Abs 2
dAKtG bildet>°

9.3 Eigene Meinung

Welchem der beiden so eben erorterten Vorschlageaile der Anpassungsmaglichkeit von
Vorstandsvertragen in wirtschatftlich schlechtenéteder Vorzug zu geben ist, lasst sich mE
schwer ermitteln. Ob der Wille des deutschen Ggséers, die praktische Bedeutung des
§ 87 Abs 2 dAktG zu steigern und dadurch sein %shicals Papierrecht zu beenden, durch
die Reform des 8§ 87 Abs 2 gelungen ist, wage iecindeh zu bezweifeln. Nicht zu Unrecht
wurde mE die Norm in Deutschland sehr stark ketisP da die in ihr normierte ,Soll’-
Pflicht des Aufsichtsrats zur einseitigen Herabsedz der Vorstandsvergutung enorme
Rechtsunsicherheit auslost und es nicht einfacbhenst, sie mit Mitteln der Auslegung
angemessen zu begrenzZénObwohl das Auslegungsvorbild fiir § 87 Abs 2 dAkt@r
wertungsmafig und strukturell verwandte § 313 BGiBsillt, kann der Eingriff dadurch
nicht sachlich gerechtfertigt werden. Vertragspartechulden einander gemald § 313 BGB
blof3 die synallagmatische Vertragstreue.

Wellerdagegen hat einen sachlichen RechtfertigungsverdeicNorm des 8§ 87 Abs 2 dAktG
unternommen. Er vertritt die Ansicht, dass die k&gstreue des Vorstandsmitgliedes bei

einem Vorstandsvertrag aufgrund der Fremdinteregsi@mung nicht so stark hervortrete wie

*0witthun/HamannHerabsetzung von Vorstandsvergiitungen in dereK852ff.

130 auchMartensin FSHiiffer, 652.

2 Klghn, Zeitschrift fir Unternehmens- und Gesellschafiste2012, Band 41, Heft 1; der § 87 Abs 2 AktG
nicht nur als Norm zur Korrektur unangemessen hdtmstandsvergitungen, sondern auch als Regelung zu
Beseitigung von anfanglichen oder nachtraglich tehenden Steuerungsdefiziten des Vorstandsvertrags
versteht.
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bei einem normalen synallagmatischen Vertrag unds ddie einem Vorstandsmitglied
zukommenden Privilegierungen ua die ihm zustehewdsungsfreiheit, die einseitige
Herabsetzungsmdoglichkeit daher ausgleichi@rDieser Rechtfertigungsversuch kann die
vorgebrachten Bedenken gegen 8§ 87 Abs 2 dAktG zaihenhtkraften, jedoch ist er nicht

stark genug, den fundamentalen Stellenwert derastreue zu verdrangét.

ME ist der gegen die Existenz von § 87 Abs 2 dAktiegebrachte Einwand, ,dass es durch
vertragliche Gestaltung der Vorstandsvergutung waitiablen Elementen (Bonussystem,
langfristige Anreizsysteme) automatisch zu einediReésrung der Vergutung kommt, wenn
sich die Lage des Unternehmens verschlechtértfurchaus berechtigt. Dies ist auch der
Grund, warum die deutsche Rechtsprechung die kaiter der ,wesentlichen
Verschlechterung” und der ,schweren Unbilligkeiehs streng bzw restriktiv ausgelegt hat,
sodass nur eine Bedrohung der wirtschaftlichentexrsdie Berufung auf § 87 Abs 2 dAktG
rechtfertigt®™® Die Situation in Osterreich gestaltet sich gandeas, da der osterreichische
Gesetzgeber weiterhin am Grundsatz ,pacta suntasda/ festhalt und er sich durch die
Streichung des 8§ 78 Abs 2 aF bewusst gegen eineahuseregelung ausgesprochen hat.
Dieser Schritt war mE wohl Uberlegt, da der 8 78 AbaF eine mit der dsterreichischen
Auffassung von Rechtsstaatlichkeit nicht vereinbaverschrift darstellte, da diese
Bestimmung zu stark in die Privatautonomie eingrjidoch keine adaquate sachliche
Rechtfertigung bestand. Da es gerade bei der ratictien einseitigen Anderung von
Vertragsbedingungen zu einem typischen Spannurigiieis zwischen den Interessen der
Vertragsparteien kommt, bedarf es einer sachgemechbwagung aller Umstande. Wie
diese im Einzelfall auszusehen hat, hangt davon vadche Interessensabwagung der
Gesetzgeber getroffen W3t Die Vereinbarung einer einseitigen Herabsetzunggiotikeit

der Vorstandsvergutung fur den Aufsichtsrat kanrAimstellungsvertrag geregelt werden.

*3\Weller, Die Systemkohéarenz des § 87 Il AktG-Eingeschiertragstreue beim Vorstandsvertrag aufgrund
Fremdinteressenwahrung, NZG 2010,7.
>4 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener VorstandsvergiituGge$ 2010, 171.
%S Witthun/HamannHerabsetzung von Vorstandsvergiitungen in deeK@§2ff.
%6 Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener VorstandsvergituGges 2010, 170f mwN.
5" Haberer/Kraus Rechtsfolgen unangemessener Vorstandsvergitur@&s 2010, 170f; fur die diese
Bestimmung jedenfalls in einem unleugbaren Spamsuerhaltnis zur Vertragstreue und dem sonst das
Vertragsrecht pragenden Grundsatz ,pacta sunt sea/asteht.
% anger in Kosesnik-WehrleKSchG3 § 6 Rz 25. Einerseits verhindert der Gsatm der Vertragstreue
nachtragliche, einseitige Eingriffe in das urspiigig Verhaltnis von Leistung und Entgelt (,pactant
servanda“). Andererseits besteht gerade bei Dauddserhaltnissen ein Bedirfnis der Vertragspantegne
Vereinbarung tber die Anpassung des Entgelts andgete wirtschaftliche Bedingungen (zb Anderungen d
Kaufkraft des Geldes, der Kosten der erbrachtenernahmerischen Leistung oder des Zinsniveaus)
vorzunehmen.
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Wenn jedoch die Weiterleistung der vereinbarten stéordsbeziige zu einer untragbaren
Belastung fur die AG wird, hat der Aufsichtsrat ziachreiten und die entsprechenden
Verfligungen bei den von seiner Entscheidung abbéangBezugsteilen vorzunehmen. Hat es
der Aufsichtsrat génzlich unterlassen, variableugsieile im Vorstandsvertrag festzulegen,
bzw hat er keine angemessene Dimensionierung dersalorgenommen, so kdénnen die
dafur verantwortlichen AR-Mitglieder entsprechend Haftung herangezogen werden. Die
treffenden Bestimmungen eines Vorstandsvertragesrdern, bleibt somit bei den nicht
variablen Bezugsteilen das einzige Wahimittel, des Aufsichtsrat zur Verfiigung steft.
Die C-Regel 27 des OCGK empfiehlt sogar, variabl@ergéitungsbestandteile im
Anstellungsvertrag festzulegé?f. Meiner Meinung nach ist der dsterreichische Gesdter
den richtigen Weg gegangen, da auch andere Mogiiehtkbestehen, um eine Anderung der
Entgeltvereinbarung in wirtschaftlich schlechten itégf® vorzunehmen und kein so
schwerwiegender Eingriff in das Vertragsverhaltoisr beiden Parteien vorgenommen
werden muss. Zu denken ist insbesondere an eineVamstandsvertrag festgesetzte
Anpassungsklausel, die sich nach spezifischen Kanez bemisst und so eine erwinschte
Anpassung des Bezuges in wirtschaftlich schlecEtten vornimmt. Der Aufsichtsrat kann
auch durch vertragliche Gestaltung der Vorstandgitang mit variablen Elementen sein
Wunschziel erreichen, dh, dass die Vergltung reduziwird, wenn sich die
Unternehmenslage verschlechf&tt.

9.4 Zusammenfassung

Der Grundsatz ,Pacta sunt servanda® ist ein notwgemdund fester Bestandteil jeder
Rechtsordnung und er ist ein Symbol fir die Vesdtemye. Der deutsche und der
Osterreichische Gesetzgeber haben sich bei der tBadnng dieses Grundsatzes fur
unterschiedliche juristische Losungswege entschieBer deutsche Gesetzgeber stitzt sich
auf die abgeleiteten organschaftlichen Treuep#ichind den personlichen Vertrauensschutz
zwischen der Gesellschaft und ihren Organen, um derch 8 87 Abs 2 dAktG

vorgenommenen einseitigen Eingriff in die Vertraggfeit zu rechtfertigen. Der

> Strasserin Jabornegg/StrasseAktG I1° 8§ 77 bis 84 Rz 143; demzufolge dem AR keinestidls Recht zur
vorzeitigen Abberufung aus wichtigen Grund zur Vigrfng als Druckmittel gegen ein die Zustimmung inere
angemessenen Vertragsanderung verweigerndes Visstéglied .
0’ schima in Kalss/KupHandbuch fiir den Aufsichtsrat, 435f; der auf@i®egel 27 des OCGK verweist.
51 Nowotny in Doralt/Nowotny/KalsaktG 2 (2012), § 78 Rz 6f.
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Osterreichische Gesetzgeber dagegen hélt am Gran@seta sunt servanda“ fest und sichert
damit das rechtsstaatliche Prinzip der Vertragstreu Eine einseitige
Herabsetzungsmaoglichkeit des Aufsichtsrates katiocfe jederzeit im Anstellungsvertrag mit
dem Vorstandsmitglied vereinbart werden. ME ist @imseitiger Eingriff in ein bestehendes
Vertragsverhaltnis sachlich nicht zu rechtfertigga,der Aufsichtsrat die Moglichkeit besitzt,
durch vertragliche Gestaltung der Vorstandsvergiitunit variablen Elementen sein
Waunschziel zu erreichen, dh die Vergitung zu rezhen, wenn sich die Unternehmenslage
wesentlich verschlechtert. Der &sterreichische @gsber hat mE gut daran getan, die
Aufsichtsratsbefugnis zur einseitigen Vorstandshsharabsetzung aufzuheben, da er
dadurch den Stellenwert der Vertragstreue als setdmtliches Prinzip bestatigt bzw
aufwertet?®

%2 Siehe dazu OGH 11.09.1989, 9 ObA 513/88. Eine rgsanpassung der Vereinbarung einer
Betriebspension kann wegen Anderung der Geschéftdizge vom Arbeitgeber nicht begehrt werden, ddasr
wirtschaftliche Risiko dafir erkennbar tbernommat h
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10Die Offenlegung der Vorstandsvergutung

10.1Allgemeines

Wie aus der Entwicklung der Vorstandsvergutungcatich wird, stellt die Transparenz der
Vergutungsentscheidung den Aktiondren gegenibeenewichtigen Baustein fur ihre
Beteiligung an der Vergutung fest. Fehlt es an éetsprechenden Informationen, ist eine
Anteilnahme der Eigentimer nur schwer mdglich bzenwy sinnvoll. Die Informationen
Uber die Vorstandsvergutungskosten sind jedocheswidere fir den Kapitalmarkt bzw den
Anlegerschutz von entscheidender Bedeutung. Die en@dgung der
Vorstandsvergiutungszahlen dient jedoch nicht nurudadie Vergitung offenzulegen,
vielmehr hilft sie auch unrechtmanRige Bereicherang@wie missbrauchliche Absprachen zu
verhindern. Eine sachgerechte und ,saubere” Vergjikann somit durch die Offenlegung
der Beziige am leichtesten und besten gesichertew®ftim folgenden Kapitel wird vor
allem auf die Entwicklung der Regelungen zur Vemgigstransparenz eingegangen und es
wird analysiert, ob die einschlagigen Vorschriftamr Offenlegung der Vorstandsvergitung

zielgerichtet ausgestaltet sind.

10.2Freiwillige Offenlegung der Vorstandsvergiitung im GCGK

Der osterreichische Gesetzgeber geriet im Zugeindernationalen Bilanzskandafé unter
Zugzwang, denn die Offentlichkeit zeigte starkeseresse an den Grundsatzen guter
Unternehmensfilhrung und -tberwachdffg. Gesetzgeberische Anderungen, um die
Angemessenheit der Vorstandsvergitung kinftig flie &8eteiligten nachvollziehbarer
machen zu konnen, wurden vorerst jedoch nicht iget&ondern es wurde nur auf die

offentliche Corporate Governance-Debatte, die isgbdere den Publizitatsgedanken im

%3350 auctBerger, Vorstandsvergiitung, 1. Auflage 2013, 47f.
%64 Gelbmann Strafrechtliche Absicherung der Corporate Govecea GesRZ 2003, 20. Die Skandale in den
USA (Enron, WorldCom, Xerox), aber auch in Deutsotdl@Mannesmann/Vodafone ComROAD), waren fiir den
Osterreichischen Gesetzgeber ein warnendes Zeichen.
% Steller, Angaben dsterreichischer bérsennotierter Untereehmur Einhaltung der Regeln des OCGK — eine
empirische Studie, RWZ 2008, 79.
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Fokus hatte, reagiert. Die Reaktion erfolgte innfFater Einfiihrung des Osterreichischen
Corporate Governance Kodex (OCG¥) der seit seiner Einfilhrung fester Bestandteil des

*%istDurch die damit eingefiihrten

heimischen Corporate Governance-Wesens.
transparenteren Vorstandsregelungen hoffte mardatiwlige Krise der new econorfiy die
nicht nur national, sondern auch international Hiamgsbedarf erforderte, zu bewaltig8h.
Der Osterreichische Gesetzgeber folgte somit demn wvder Kommission zur
Krisenbewaltigung vorgeschlagenen Beriéhtdie Vergiitung der einzelnen Vorstande in den

Jahresabschliissen offenzulegén.

Die erste Regelung zur Offenlegung der VorstandspsZ war jedoch nur eine
unverbindliche Empfehlung, deren Nichteinhaltungderezu begriinden noch offenzulegen
war, und somit ganz dem Geschmack der freien Mantsiohaft entsprach. In Osterreich
dauerte es bis ins Jahr 2669 ehe aus der urspriinglichen R-Regelung 31 eineg2Rng
31 wurde und ihr dadurch mehr Gewicht zugemesseder{{’ Diese Regelungsart erzeugte
einen starkeren Zwang als ihr Vorganger, da ihrehtginhaltung erklart und begriindet
werden musst®”’ Die Nichteinhaltung bzw der VerstoR gegen diesgeRmgen wird jedoch
gesetzlich nicht sanktioniert, da Sanktionen nibintchsetzbar waret® Der Kodex basiert

auf der Annahme, dass Unternehmen, die sich niebélkonform verhalten, durch den

¢ Der Osterreichische Corporate Governance Kodexevim Jahr 2002 verdffentlicht und richtet sicteister
Linie an 6sterreichische borsennotierte Aktiendgsskaften. Er ist ein internationalen Standardspmethendes
Regelwerk fiir die verantwortungsvolle Fiihrung umitiing von Unternehmen in Osterreich.
57 Der Osterreichische Corporate Governance Kodesitistvichtiger Baustein fiir die weitere Entwicklungd
Belebung des 0&sterreichischen Kapitalmarkts, da diéser freiwilligen SelbstregulierungsmafBnahme das
Vertrauen der Aktiondre durch noch mehr Transpardaech eine Qualitatsverbesserung im Zusammenwirke
zwischen Aufsichtsrat, Vorstand und den Aktionaned durch die Ausrichtung auf langfristige Wertd@inag
mafgeblich gefordert wird.
%8 Korner, Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen in § &G Ak Eine unbeachtete Vorschrift?, NJW
2004, 2698;Hamann,Was kostet ein Manager, BJR 2010, 27f; der treffanfihrt, dass die Krise der new
economy das Resultat intransparenter Wirtschaftgsse war und es das vorrangige Ziel war, diesbleFin
Zukunft zu vermeiden.
%% Die Kommission durch die Empfehlung vom 14. 1202@ur Einfiihrung einer angemessenen Regelung fiir
die Vergitung von Mitgliedern der Unternehmenslagitibdrsennotierter Gesellschaften, 2004/913/EG, IABI
385/55, und der deutsche Gesetzgeber durch Einfghder Ziffer 4.2.4, Deutscher Corporate Governance
Kodex in der Fassung 23.2.2002, folgten ebensoBiemcht.
>0 Bericht der High Level Group of Corporate Law Expevom 4.11.2002, 70.
" Griinanger, Corporate Governance Regelungen zur Unabhangigkeit Vergiitung — ein aktueller
rechtsvergleichender Uberblick Osterreich und \fegéés Konigreich, RWZ 2010, 8. Transparenz bzw
Publizitat ist die Grunduberzeugung bei fast al@tionalen und internationalen Regelwerken zum Quaite
Governance.
"2 R-Regel 31 in der Fassung vom 27.09.2002.
> HCGK in der Fassung Janner 2009.
>"*Nowotny Anpassungen und Neuerungen im 6sterreichischepo@ite Governance Kodex, SWK 2009, 22.
> OCGK in der Fassung Juli 2012, 14; die Erklarungenden unterschiedlichen Regelkategorien Legal
Requirement (L), Comply or Explain (C) und Recomdaion (R) C-Regel soll eingehalten werden und eine
Abweichung muss erklart und begriindet werden, umkedexkonformes Verhalten zu erreichen.
>® Siehe dazu ausfiihrliaholkl, Corporate Governance Enforcement, 2004.
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Kapitalmarkt bestraft werdetl’ Dieses durch den Kodex erzeugte ,soft [E&fvurde als
unwirksam kritisiert’”>, da ihm keine konkrete Begriindungspflicht zu emtmen war.
Aufgrund dieser nicht zwingenden Vorschriften wudiese Empfehlung in der Praxis nicht
oft umgesetzt und die ,optimale®* Vorgehensweise béer Publizitait von

Vorstandsvergutungen blieb daher ein weiteres Bskmsthema fur die nachsten Jahre.

10.3Verpflichtende Offenlegung

Der Osterreichische Corporate Governance Kodex (K)CsEellt, wie bereits erwahnt, seit

seiner Einfuhrung im Oktober 2002 einen festen @wdeil des heimischen Corporate
Governance-Wesens dar. Eine vom Aktienfoftmurchgefiihrte Studie zur Akzeptanz und
Einhaltung der Regeln des OCGK liefert ein eindgsi Ergebnis: Es gab innerhalb der
letzten Jahre nur eine einzige Regel im OCGK, dignbgesamten Markt mehrheitlich auf
Ablehnung st63t, ndmlich Regel C 31 zur Einzeleriifichung der Vorstandsbeziige. Die
Ablehnungsrate lag seit 2009 stets bei (iber 50% @samtmarkt>*

Anders als der deutsche Gesetzgeber, der sich dEmtliéhen Druck beugte und am
30.6.2005 das Gesetz Uber die Offenlegung der ®udsvergitumj? beschloss, blieb die
Situation in Osterreich zu diesem Zeitpunkt unveeih Erst mit dem 2. Stabilitatsgesetz
2012% wurden die schon langer diskutierten AnderungerAktG und UGB zur Regelung
der Angemessenheit von Vorstandsbeziigen sowie @ffenlegung umgesetzt. Regel C 31
(Einzelveréffentlichung der Vorstandsbeziige) wurdé dem 2. Stabilitdtsgesetz 2012
gesetzlich in § 243b Abs 2 Z 3 UGB veranké&ftDie Gesamtbeziige jedes einzelnen
Vorstandsmitglieds (8 239 Abs 1 Z 4 lit. a) und @eundsatze der Vergutungspolitik sind

"7 zahradnik Corporate Governance-Haftungsfragen, 59; zustinahiigr die deutsche Rechtslagéamann,
Was kostet ein Manager, BJR 2010, 27f.
8 Als ,soft law* werden Systeme der freiwilligen rechtlich sanksiosen Selbstverpflichtung bezeichnet.
"9 Krejci, Braucht Osterreich einen Corporate Governance K& 2002, 145.
0 Das Aktienforum untersucht seit 2004 jahrlich dikzeptanz des OCGK durch Analyse der
Geschéftsberichte der in verschiedenen Marktsegmeder Wiener Borse aufgenommenen inlédndischen
Gesellschaften.
! Haidenthaller, Die Akzeptanz des Osterreichischen Corporate Gewee Kodex im Zeitvergleich,
http://www.goingpublic.de/10-jahre-ocgk/ (Stand @%2013); Die Ablehnung wird meist mit einem nicht
akzeptierbaren Eingriff in die Privatsphare der &fandsmitglieder, der in keinem Verhéltnis zum atstehe,
sowie mit der fehlenden Wirkung der Transparenarfuestoren begriindet.
%82 \/orstandsvergiitungs-Offenlegungsgesetz vom 30852dBGBI |, 2267.
3 BGBI. | Nr. 35/2012.
*84 Der Umfang der offenzulegenden Vorstandsbeziigatert sich an § 239 Abs 1 Z 4 UGB.
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zukUnftig im Corporate GovernancBericht borsennotierter oder kapitalmarktoriengert

Aktiengesellschaften zu veréffentlicheft. Die Schutzklausel gemaR § 241 Abs 4 ist in
Zukunft nicht mehr anwendbar, dh die Angaben musaeitn dann gemacht werden, wenn
weniger als drei Personen betroffen sind. Diesealegflicht bestand bisher nur im OCGK

fiir bérsennotierte AGs und sie konnte demnach abigsh werdert®

10.4Ergebnis

Der Informationsgehalt, den die Anderungen im UGiBsith bringen, ist in der Regel nicht
Uberzubewerten, da er vielmehr eine Kontrolle durablizitat darstellt als einen Mehrwert
fir den Investor?’ Die Angabepflicht stellt jedoch einen drastischBimgriff in die
Privatsphare des Vorstandsmitgliedes dar und sieaigh datenschutzrechtlich sehr
bedenklich"® Die Veroffentlichungspflicht der Vergiitung wirddiech dadurch relativiert,
dass jedes einzelne Vorstandsmitglied bereits eimes Bestellung Uber diese Tatsache
informiert worden sein muss. Die Darstellung dergégungspolitik verdeutlicht den Wunsch
des Gesetzgebers, die Transparenz zu verbessernHumekise auf die Kriterien der
Bemessung der Vorstandsvergiitung zu erhafte@b dieser Weg von Erfolg gekront ist,

bleibt abzuwarten und wird sich erst in den nachgahren weisen.

% ERVB 1685 der Beilagen XXIV, 31,Die Gesamtbeziige jedes einzelnen Vorstandsmitgied im
Corporate Governance-Bericht bodrsennotierter odempitalmarktorientierter Aktiengesellschaften zu
veroffentlichen, und zwar unabhangig davon, ob siiehGesellschaft zum 6sterreichischen, zu eineteram
oder zu gar keinem derartigen Kodex bekennt.”

%% Regel C 31 OCGK.

87 Schrank/MeierNeue Benimmregeln fiir Vorstand und Aufsichtstd, aktuell 2012, 6.

%88 \VFGH 28.11.2003, K 1/00Zwar kann die bloRe Speicherung personenbezogBa¢en iiber die an das
Personal gezahlten Gehalter durch einen Arbeitgetieisolche keinen Eingriff in die Privatsphére haglen,
doch stellt die Weitergabe dieser Daten an eineitt&®r — im vorliegenden Fall an eine Behdrde — uréaigig
von der spateren Verwendung der tGbermittelten médionen eine Beeintrachtigung des Rechts der Betren
auf Achtung ihres Privatlebens und damit einen Effign Sinne von Artikel 8 EMRK dar.”

%9 Moser,Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsrafktG und im UGB, GES 2012, 275.
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11 Abfertigungen von scheidenden Vorstandsmitgliedern

11.1 Allgemeines

Die Aktiengesellschaft wird gemaR § 97 Abs 1 Akt& Rechtsgeschéften mit dem Vorstand
durch die Aufsichtsratsmitglieder vertreten. Derfghehtsrat ist also fur den Abschluss und
die Ausgestaltung der Vorstandsvertrage verantsbrtlAus diesem Grund liegt es in der
alleinigen Kompetenz des Aufsichtsrats, die Aufliggu von Vorstandsvertragen
vorzunehmenri?® Dieselbe Problematik, die sich fir den Aufsichtsechon bei der
Vorstandsbestellung stellt, namlich angemessenstsiodsbeziige festzusetzen, kommt bei
der Aufldsung eines Vorstandsvertrages neuerlicth diesmal in verscharfter Form zum
Vorschein. Die Grinde, warum eine Auflésung desdain Vorstandsmitglied geschlossenen
Vertrages vorzunehmen ist, kénnen unterschiedkchBiatur sein. Zu denken ist hierbei
insbesondere an eine fur die AG nicht mehr tragh&mungsverschiedenheit zwischen den
einzelnen Vorstandsmitgliedern bzw zwischen Vomdtamd Aufsichtsrat, die so schwer
wiegt, dass sie eine weitere Tatigkeit des Vorstarfiir die AG nicht mehr zulasSt An
dieser Stelle muss noch einmal klarstellend dahagewiesen werden, dass zwischen der
soeben angesprochenen Problematik der angemesseXNgindungszahlung an
Vorstandsmitglieder bei Beendigung ihrer Tatigkeitd der im Zuge des Mannesmann-
,Prozess* gewahrten Anerkennungspramien an Vorstaitdlieder zu differenzieren ist
Anerkennungspramien sind nicht-geschuldete Sondemgen, die zusatzlich zu einer

vereinbarten Abfindung geleistet wurden und im Rfafje unzulassig sind®

Bei Abfertigungen sind jene Zahlungen bei der Asiilg von Vorstandsvertragen
problematisch, die im Zuge des vorzeitigen Ausstdres aus der Organfunktion geleistet
werden, die jedoch die bis zum Ende der Vertradwtitu auszuzahlenden Bezlge

9% Reich-Rohrwig Ermessensspielraum fiir Ar-Mitglieder bei ,Golddandshakes* an Vorstandsmitglieder fiir
deren vorzeitiges Ausscheiden, ecolex 2008, 926.
91 Graf, Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziiga/ Be07,516.
%92 Brauer, Die aktienrechtliche Beurteilung von ,appreciatiawards® zu Gunsten des Vorstands, NZG 2004,
502ff; demzufolge die Zahlung einer Anerkennungsped(appreciation award) an den Vorstand mit dertGAk
nicht zu vereinbaren ist.
%93 BGH 21.12.2005, ZIP 2006, 72 (MannesmarMjrtens Vorstandsvergitungen auf dem Priifstand, ZHR
2005, 124ff; dazu aucBchimain Kalss/Kunz Handbuch fiir den Aufsichtsrat, § 12 Rz 122f; di@&n jedoch
Zahlungen zulassig sind, die vom Firsorgechara@ggragen sind wie zb bei einem Schlaganfall eines
verdienten Vorstandsmitgliedes.
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Ubertreffe® Diese Leistung, die bei Beendigung des Dienstiisges uber die im

Vorstandsvertrag vereinbarten Zahlungen hinaussgetewird, nennt man den sogenannten
,Golden Handshake®® Dieser Abfindungsbetrag wird insbesondere dann valsretbar

angesehen, wenn eine vorzeitige Abberufung destafmsmitgliedes aus wichtigem Grund
nicht moglich ist und eine ,gerauschlose” Trennungn Wohle der Gesellschaft und
gleichzeitig auch vom Unternehmensinteresse heeajdst>® Die entscheidende Frage
daher ist, ob die Auflosung des Vertrages und dienit einhergehende Zahlung eines

,Golden Handshakes" vom Unternehmensinteresse gedec.

Der Aufsichtsrat hat sich bei der Zahlung einesiddiingsbetrages somit immer die Frage zu
stellen, ob die Hohe des Abfindungsbetrages mit Wéohle des Unternehmens vereinbar ist.
Es ist zu bericksichtigen, dass, wenn sich die elgjesellschaft nun von einem

Vorstandsmitglied, ohne dass ein wichtiger Grundrliegt, trennen mobchte, die

Abfindungszahlung bereits aus der Existenz deseNnsgsvertrages resultiert, da dadurch
einerseits die ausstehenden Bezlige bis zum End€edgagslaufzeit bzw andererseits das
Prozessrisiko tUber die Wirksamkeit der Kundigungualecken sind. Es handelt sich somit
streng genommen nicht um eine Abfindungszahlungigentlichen Sinne, sondern um einen
vorweg genommenen Ausgleich bzw eine Art Erflllsugeogat fur all jene Anspriche, die

dem Vorstandsmitglied auf jeden Fall bis zur Begudg des Dienstvertrages zugestanden

waren>®’

Die Frage der Hohe einer Abfertigungszahlung eimes der Gesellschaft ausscheidenden
Vorstandsmitglieds im Rahmen einer Auflosungsvédraiang hangt auch wesentlich davon
ab, ob es moglich ist, dem betreffenden Vorstandgied eine Pflichtverletzung
nachzuweisen, oder ob die Auflésung aus anderemdenj die nicht auch zu einer
Auflésung des Vorstandsvertrages aus wichtigem &fuhren konnen, erfolgt. Die Hohe der
Abfindungszahlung bewegt sich somit im Fall deridPtiverletzung zwischen einem
angemessenen Betrag zur Abdeckung eines gewissepesBrisikos und gar keiner
Zahlung®®® Der OGH hat in seiner Entscheidung 7 Ob 58/08tFzrage der Abfindungshohe

% Nowotnyin Doralt/Nowotny/KalssAktG? § 78 Rz 11; der auf die C 27a-Regel des OCGK vistwe

% Graf, Rechtfolgen unzuldssig hoher Vorstandsbeziige, RBYS; der darauf hinweist, dass zwischen

unterschiedlichen Zahlungen an das Vorstandsmitgtigferenziert werden muss: einerseits die lauéend

Entgeltzahlungen, die im Rahmen des Vorstandsgssravereinbart wurden, und andererseits jene

(Abfindungs-)Zahlungen, die Uber die VertragslaitfZeinausgehen, die jedoch die bis zum Ende der

Vertragslaufzeit auszuzahlenden Bezlige Ubersteigen.

*® OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t.

97 utter, Aktienrechtliche Aspekte der angemessenen Vorstardiitung, ZIP 2006, 736f.

% Reich-RohrwigErmessensspielraum fiir AR-Mitglieder bei ,Goldeanidshakes* an Vorstandsmitglieder fiir

deren vorzeitiges Ausscheiden, ecolex 2008, 926stEau prufen, ob Uber die Vertragslaufzeit hirgaiende
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eines ausscheidenden Vorstandsmitgliedes im Rakoeiuflésungsvereinbarungen sowie
der moglichen Haftungsfolgen fiur pflichtwidrig hatdde Aufsichtsratsmitglieder Stellung
bezoger® Der Aufsichtsrat hat danach bei der GewahrungseiBelden Handshakes die
Angemessenheitsschranken des § 78 AktG zu beachem OGH zufolge wurde die
Angemessenheitsschranke des 8§ 78 AktG im vorliegrerihlle durch das Tatigwerden des
Aufsichtsrats jedoch nicht verletzt, da er pfliddngald gehandelt hat. Die Begrindung lag im
pflichtgeméalRen Bemihen der Aufsichtsratsmitgliedes,internen Divergenzen nicht an die
Offentlichkeit dringen zu lassen, was dem Wohle tlkgernehmens diente und somit

pflichtgemaf war.

Der OGH hat in seiner Entscheidung 7 Ob 58f8ebenso auch ausgefiihrt, dass auch keine
Verpflichtung zur Offenlegung der Suspendierungtdoeden hat. Er begrindete dies damit,
dass vor allem auch auf den hohen Zeitdruck, uaedchem die Aufsichtsratsmitglieder ihre
Entscheidung treffen hatten missen, sowie dem dd#reSchaden, welcher der Gesellschaft
bei Publik-Werden und einer damit verbundenen g#ihen Auseinandersetzung
entstanden ware, abgestellt werden mu¥3tgor allem in Fallen, in denen durch das Publik-
Werden negative Auswirkungen fur das Unternehmeohelr, wie unter anderem
Rechtsstreitigkeiten oder die negative Beeinflugsdies Aktienkurses, kann daher eine
Uberhdhte Zahlung zum Unternehmenswohl unter Bsidlbkigung der Gesamtlage des
Unternehmens berechtigt séi Ein Vorstandsmitglied kann daher nur dann zu Reahtlie
Vertragserfullung bestehen, wenn die Auflésung Ddesstvertrages ohne wichtigen Grund
erfolgt®®® § 78 AktG stellt demnach lediglich eine Konkretising der allgemeinen

Handlungsmaxime dar, wonach es die Aufgabe des ichissats ist, das

Zahlungen erlaubt sind, und es ist insbesonderfeagen, ob derartige Zahlungen vom Unternehmensisse
gedeckt sind.

% Dje vom OGH ausfiihrlich behandelte Streitfrage,esbgesellschaftsrechtlich méglich ist, dass nedtem
Abberufung eines Vorstandsmitgliedes auch die Swipeung bestehen kann, ist aufgrund des
Themenschwerpunktes der Arbeit und ihrer fehleriRiglevanz fur das Thema auf3er Acht zu lassen.

8% OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t; Ein solches Vorgesieht etwa das BérseG (§ 48 d i.d.g.F.) vor, imdich
eine Norm findet, die eine Ad hoc-Veroffentlichupfieht fir offenlegungspflichtige Informationen sle
Unternehmens normiert, wozu unter anderem auclopelte Verédnderungen im Vorstand z&hlen.

1 OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/0dbazu zahlt auch die Suspendierung eines Vorstanglédies, damit eine
entsprechende Kontrolle fur die Finanzmarktaufsisbhwie fur das Bdrsenunternehmen gewahrleistet ist.
Zustimmend fur viele vglToms Der Aufsichtsrat als (Vertrags-)Partner des \amdes, Aufsichtsrat aktuell
2009, 14.

92 \Wenger,AG: Zum Ermessensspielraum des Aufsichtsrats eeMeéreinbarung von Golden Handshakes fiir
Vorstandsmitglieder, RWZ 2008, 28Horggler,Zur Angemessenheit der Abfertigung von Vorstantgiidern

und zur Haftung des Aufsichtsrats, wbl 2008, 588&f, Rechtfolgen unzuléassig hoher Vorstandsbeziige, RdW
515; fiir die auch zuséatzliche die Entscheidungsiiigdbeeinflussende Faktoren zu berticksichtigen sind

693 Schima Vorstandsmitglieder — hoch bezahlte Dienstnehohere rechtliche Absicherung? Der Gesellschafter
2011, 268f; fur den die Abberufung von Vorstandgiiétdern von vornherein des Vorliegens eines wighti
Grundes bedarf.

110



Unternehmensinteresse zu fordern. Unangemesserng@easultieren daher aus einer nicht
im Unternehmensinteresse vereinbarten Zahlungdigroing der Aktiengesellschaft, wobei
das einzelne Vorstandsmitglied zumindest in gleitHémfang wie der Aufsichtsrat vom
mangelnden Unternehmensinteresse der vereinbastelur®y in Kenntnis sein mu&¥. Die
diesbezigliche Entscheidungsfindung der einzelnéglieder des Aufsichtsrates, bei der es
auf die spezifischen Umstande des Einzelfalles mmkty stellt eine unternehmerische
Entscheidung dar, die sich — unter Berlcksichtigdeg Interessen der Aktionare und der
Arbeitnehmer und des offentlichen Interesses — &ring§ 70 Abs 1 AktG) am

Unternehmenswohl zu orientieren A&,

11.1.1Haftungsproblematik

Die Haftung des Aufsichtsrates ist in 8§ 99 AktG uad33 GmbHG generalklauselartig
normiert. Diese Vorschriften regeln die Haftung rabeht unmittelbar, sondern verweisen
auf die zutreffenden Haftungsbestimmungen fiir derstand, die in § 84 AktG bzw 8§ 25,
27 GmbHG normiert sind. Die dem Aufsichtsrat llzgénen Erfullungspflichten sind
demnach dem Gesetz zu entnehffénNach § 78 AktG hat der Aufsichtsrat als
Eigentimervertreter zu gewabhrleisten, dass die tsodsgehalter als angemessen gelten.
Dabei unterliegt er dem Sorgfaltsmal3stab des § KOGAder den Rahmen seines
Ermessensspielraumes vorgibt. Bei seinen Entschge&fuhat er das Unternehmenswohl zu
berticksichtigen sowie sich am Malistab eines gemhsdeen und ordentlichen
Geschaftsleiters zu orientier@H. Da das Pflichtwidrigkeitsurteil wegen seines durch
unbestimmte Gesetzesbegriffe (8§ 25 GmbH, § 84 AldG9zulegenden Sorgfaltsmafistab

weiterhin eine der gro3ten Schwierigkeiten in dgetreichischen Rechtsordnung darstellt, ist

94 Graf, Rechtsfolgen unzuldssig hoher VorstandsbeziigdV,Rei17f; fir den in Fallen, in denen das
Unternehmensinteresse dies gebietet, wie zb im rAumhang mit Vereinbarung eines nachvertraglichen
Wettbewerbsverbots, Vermeidung von Rechtsstreitighe Gewahrleistung eines reibungslosen Uberganges
eine derartige Zahlung unter Bericksichtigung dentethehmensgesamtlage und aller sonstigen die
Entscheidung beeinflussenden Umstande zulassig ist.
05 OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t; daReich-RohrwigErmessensspielraum fiir AR-Mitglieder bei ,Golden
Handshakes" an Vorstandsmitglieder fir deren vtigas Ausscheiden, ecolex 2008, 926.
8% sjehe daz®chaueiin Kalss/KunzHandbuch fiir den Aufsichtsrat, 1047f.
897 Grohs, Aufsichtsrat aktuell 2009, 8. Der Aufsichtsrat ke ,informed decision“ zu treffen, um seine
Verpflichtung zu erfiillen
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das Bedirfnis nach Rechtssicherheit bzw Konkretisig des anzuwendenden

SorgfaltsmaRstab umso starket.

Mit Bezugnahmen auf eine mdgliche Sorgfaltspfliehtstzung und die daraus entstehenden
allfalligen Ersatzanspriiche gegen das ausfihremdanQst zu fragen, ob es vonndten und
angebracht ist, dem Aufsichtsrat einen unternelstleen Ermessensspielraum zuzuweisen,
um seinen Pflichten nachkommen zu kénnen. Dabdaistuf abzustellen, ob der Aufsichtsrat
eine unternehmerische Entscheidung trifft oderediel®R ex post tberwactf Die wohl
wichtigste Haftungsfolge stellt die Schadenerséditdpf des Aufsichtsrates gegentber der
Gesellschaft dat'® Wie bei der Angemessenheit der Vorstandsvergtitangler Aufsichtsrat
auch bei der Abfertigung dafir Sorge zu tragen, sdale Gesamtbeziige des
Vorstandsmitgliedes in einem angemessenen Verbd@tnden Aufgaben und Leistungen des
einzelnen Vorstandsmitglieds, zur Lage der Gedalfscund zu der Ublichen Vergitung
stehen. Der Ermessensspielraum des Aufsichtsrageseiber an das Vorstandsmitglied
gezahlten Abfertigung im Stadium der Beendigung Aestellungsvertrags ist daher auch

nach herrschender Meinung unter § 78 AktG zu subeem™*

In seiner viel beachteten Entscheidung ,Hirsch &&V vom 11. 6. 2008 uber die
Abfindungshdhe suspendierter Vorstandsmitgliedestdtggte der OGH diese Ansicht und
fuhrte dazu aus, dass es sich bei der Entscheifindigsg der einzelnen Mitglieder des
Aufsichtsrates um eine unternehmerische Entschgitiamdelf'? Bereits der BGH teilte in
seiner Entscheidung zum Mannesmann-Prozess die ciesi des OGH, wonach
Vergutungsentscheidungetemnach unternehmerische Entscheidungen darstetidnals
unternehmerische Filhrungs- und Gestaltungsaufgagetien®® Die Grenze des
Ermessensspielraumes fur den Aufsichtsrat bei aeéscBeidung Uber die Angemessenheit
von Abfertigungen fur Vorstandsmitglieder wird somdurch § 78 AktG bestimmt. Was die

Grenzen des Ermessensspielraums betrifft, bleibOd&H seiner bestehenden Judikaturlinie

%% Torggler, Von Schnellschiissen, niitzlichen Gesetzesverleterunmd spendablen Aktiengesellschaften —
Zum Ermessensspielraum bei der gesellschaftsrelstiOrganhaftung, wbl 2009, 168.
€99 Griehser,Business Judgement Rule, RdW 2009, 10.
¢10 Sjehe dazu ausfiihrlich in Kapitel 8.
¢ Schima Vorzeitiges Ausscheiden von Vorstandsmitgliedend Aufsichtsratssorgfalt, RdW 1990, 44%af,
Rechtsfolgen unzulassig hoher Vorstandsbeziige, Bd8/,Torggler, OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t, whbl 2008,
598ff.
%2 Sjehe dazu noch ausfiihrlich Punkt 12.2.
3 BGH 21. 12. 2005, 3 StR 470/04 — Mannesmann, B862323;Fleischer Das Mannesmann-Urteil des
Bundesgerichtshofs: Eine aktienrechtliche Nachld3B, 2006, 543;Spindler, Vorstandsvergitungen und
Abfindungen auf dem aktien- und strafrechtlichefifftand — Das Mannesmann-Urteil des BGH, ZIP 2006,
350; Kort, Mannesmann: Das "Aus" fir nachtréaglich vorgesehéorstandsvergitungen ohne Anreizwirkung?
NZG 2006, 132ff.
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treu, indem er aus fehlgeschlagenen unternehmenisémtscheidungen nicht per se eine
Haftung ableitet, da dies quasi zu einer Erfolgsimgf des Organwalters fuhren und
gleichzeitig das typische Unternehmerrisiko auf itrertragen wiird®* Nur die Verletzung
der Verpflichtung zu branchen-, groRen- oder sibmgadaquaten Bemihungen kann dem
Organ demnach als Pflichtverletzung angelastet eveYd Der OGH konnte im vorliegenden
Fall im Vorgehen der beklagten Aufsichtsratsmitdgienoch keine eklatante Uberschreitung
des Ermessensspielraums erblicken und er kamiddtzthher zum Ergebnis, dass die Prifung
der Aufsichtsratsentscheidung ex ante zu erfolget @ind diese unternehmerische
Entscheidung nur dann einer gerichtlichen Nachpmifauganglich ist, wenn sie geradezu
unvertretbar ist'® Nur bei einer eklatanten Uberschreitung des Ererespielraumes kann es
daher zu einer externen Kontrolle im Rahmen einesicGtsverfahrens kommen, die
schlussendlich zu einer Haftung des Aufsichtsrge®sall § 84 iVvm § 99 AktG und einer

damit verbundenen Schadenersatzzahlung an die A@rfikanr®’

11.2Ermessensspielraum der unternehmerischen Entscheidg des

Aufsichtsrates

Die Tatigkeiten, die einem Vorstand als Geschdfitgfiigsorgan in einer AG zukommen,
sind zweifelsohne als unternehmerische Tatigkegerzustufen, weshalb ihm bzw den
einzelnen Vorstandsmitgliedern auch ein unternelstiees Ermessen zusteht. Durch das
Aktiengesetz wird dem Aufsichtsrat ein breites Engsdungsermessen bei seinen Aufgaben
gewdahrt. Dies erfolgt teils explizit, zb durch diompetenz zur Bindung spezieller
Geschaftsarten an Zustimmungsvorbehalte, teils elipét, wie durch die allgemeine
Beschreibung der Uberwachungstatigkef®h.Das Wohl der Gesellschaft und das
Unternehmensinteresse stellen immer die hdchstallbiagsmaxime dar. Das sich standig

%14 Torggler, OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t, whl 2008, 602fweisend auf OGH 3 Ob 34/97i, ecolex 1998,
774 [Reich-Rohrwiyj = RWZ 1999, 37 Wenger]= wbl 1999, 37; OGH 1 Ob 144/01k, GBU 2002/07-08#0
wbl 2002, 325.
1 OGH 1 Ob 144/01k, SZ 71/108.
®1% Siehe dazu bereits OGH 1 Ob 144/01k, GesRZ 2062,v8l. Graf, Rechtsfolgen unzulassig hoher
Vorstandsbeziige, RdW 2007/543, 516 mwN.; Vokggler, OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t, whl 2008/287, 603
mwN.
7 OGH 1 Ob 144/01k, ecolex 2003/22.
618 § 95 AktG;Griehser Business Judgement Rule, RdW 2009, 11f.

113



verandernde Unternehmensinteresse der Gesellseséfustellen, ist nicht nur Sache des

Vorstandes, sondern fallt auch in die KompetenzAidsichtsrate$®

In seiner jungsten Entscheidung hielt der OGH fdags es sich bei der Entscheidung der
Angemessenheit von Vorstandsbeziigen um eine uhteetische Entscheidung handéh.
Nun stellt sich die Frage, was in Literatur undildatiir als unternehmerische Entscheidung
des Aufsichtsrates angesehen werden kann. LLattér fallen darunter unter anderem eine
Vielzahl von Aufsichtsratsbeschlissen, wie Bestgllu und Abberufung der
Vorstandsmitglieder und Abschluss und Kindigung derstellungsvertrage mit den
Vorstandsmitgliedern, Beschlussvorschlage an diepl@rsammlung sowie Einflihrung
eines neuen Vergltungssystems, Entscheidung uUbseché&sverteilung im Vorstand,
Feststellung des Jahresabschlusses, Ausibung lamziBrungswahlrechten, Zustimmung zu
MalRnahmen der Geschéftsfihrung bzw Versagung dstinimung und die Entscheidung
ber Vorstandsabfindung&f Inhaltlich gesehen kénnen die Uberwachungsaufgaten
Aufsichtsrates somit dahingehend festgelegt werdass sie sich zum Uberwiegenden Teile
auf die Prufung der Zweckmaligkeit von im pflichtg#3en Ermessen des Vorstandes
gelegenen Geschéftsfilhrungsverhaltensweisen beZigh®iese Uberwachungsaufgaben
werden somit als unternehmerische Entscheidungerzeidimet, dh sie sind
Ermessensentscheidun§&hdie im Regelfall mit groRem wirtschaftlichem Risiverbunden
sind®** In Deutschland hat der BGH bei seiner friiherens&heidung,Kali und Salz*®?°
zwar noch nicht von einem unternehmerischen Ermegssprochen, wohl aber von einer
Jfreien unternehmerischen Verantworturf§®. Nach der standigen Rechtsprechung des
BGH®®" kommt es bei der Beurteilung des Ermessensspietaudarauf an, ob der

Aufsichtsrat selbst eine unternehmerische Tatiglautrchfihrt oder ob er nur eine

619 Semler,Leitung und Uberwachung der Aktiengesellschaf§6,®Rz 51 Griehser,Business Judgement Rule,
Rdw 2009, 12.

620 OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t.

6211 ytter, Die Business Judgment Rule in Deutschland unérésth, GesRZ 2007, 87.

622 Sjehe dazu ausfiihrlich Kapitel 11.

23 zustimmendTorggler, OGH 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t, whl 2008, 603; dafwige es sich bei der
Vereinbarung der Vorstandsbezuge im Sinne des BKI& um Fragen handelt, worauf es nicht eine righti
Antwort gibt, sondern mehrere vertretbare Alteneti

624 Strasselin Jabornegg/StrasseAktG § 95 Rz 10.

%25 Urteil vom 13.03.1978-ZR 142/76, BGHZ 71, 40 ff.

628 | utter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 80; Esnketinsbesondere auch, dass es nicht die
Aufgabe der Gerichte sei, statt der ,in freier unédhmerischer Verantwortung“ getroffenen Entschegduon
Vorstand und Aufsichtsrat, ihre eigene wirtschelftti Beurteilung heranzuziehen.

827 Entscheidung des BGH vom 21. 4. 1997, ARAG/GarreekpDB 1997, 1068 = ecolex 1997, 507 = ZIP
1997, 883.
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riickschauende Uberpriifung der Geschaftsfihrungsahaffen des Vorstands vornimfAt.
Heins zufolge bedeutet ,Ermessen”, dass die Frage naclamjemessenen Vergutungshdhe
eine unternehmerische Entscheidung sei, bei der [Einschatzungsspielraum des

Aufsichtsrates besteft®

Um diese unternehmerische Entscheidungen trefferkdnnen, bendtigt der zustandige
Aufsichtsrat ausreichend Umsicht und Weitsicht,nilzht nur gegenwartige, sondern auch
zukiinftige Verhaltnisse zur Entscheidungsfindungaheuziehen sint® Es kommt dem
Aufsichtsrat, unter Bericksichtigung des Aufgabdmefs des Vorstandes und der Lage der
Gesellschaft, somit ein weitreichender Ermesseebapim zU#*' Die Definition einer
unternehmerischen Fehlentscheidung darf nicht @infaach dem wirtschaftlichen Erfolg
oder Misserfolg am Ende eines Entscheidungsprozessairteilt werden, denn jede
unternehmerische Mal3nahme wird von unbeeinflusabexegenen Faktoren, wie von der
Lage und Entwicklung des jeweiligen Marktes, vonlitgechen Entwicklungen und
Ahnlichem, beeinflusst. Es besteht daher kein wetbirer, sondern nur ein mittelbarer
Zusammenhang zwischen einer unternehmerischenHhendsmg und ihrem wirtschaftlichen
Ertrag®*? Dem OGH zufolge wird dem Aufsichtsrat — im Zusamimeng mit einer GmbH —
derselbe Ermessensspielraum bei unternehmerisché&stheidungen gewahrt wie einem
Geschaftsfilhrungsorg&rt Eine fehlgeschlagene unternehmerische Entscheitram sich
nicht schon pflichtwidrig, da sonst dem handeln@gan das gesamte Unternehmensrisiko
aufgeblirdet wirde, das jedoch stets bei der Gebefts verbleiben muss. Das
unternehmerische Risiko der Fehlentscheidung traden Gesellschaften und deren
Gesellschafte?** Eine Pflichtwidrigkeit liegt nur dann vor, wennrdeéOrgan der Vorwurf der
Verletzungspflicht zu branchen-, groRen- oder sibmsadaquaten Bemuihungen gemacht

werden kann. Verletzungen dieser in sorgfaltigemwAfung gegenlaufiger Interessen zu

%28 Griehser,Business Judgement Rule, RdW 2009, 13. Das Aufsatsermessen erfahrt somit durch den BGH
eine Einschrankung, wenn es nicht um originare raetemerische Entscheidungen geht, sondern nur em di
nachtragliche Uberpriifung und Beurteilung von erabgeschlossenen Tatbestanden.
%29 Heins, Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen eineenagésellschaft: Grundsitze gemaR § 87 Abs 1
AktG. Ermessen kommt dem Aufsichtsrat ebenso imblitik auf einzelne Komponenten der Vergitung, also
die prozentuale Verteilung der angesetzten Gesagitteng im Hinblick auf feste und variable, ergebnind
borsenkursabhangige variable Bezige zu. Es bedddtt somit ein Rahmen, der unterschiedliche
Vergutungsstrukturen erlaubt.
8300GH 9 OBA 513/88, RdW 1989, 108eidinger/SchneiderAktiengesetz § 78, 2.
831 Eckardstein/Kronlechneorstandsvergiitung und gesellschaftliche Verartimg der Unternehmung, 33.
832 Griehser,Business Judgement Rule, RdW 2009, 12.
%3 OGH 1 Ob 144/01k, ecolex 2003, 22 = GesRZ 2002; 8&IW 2002, 350; so zuvor auch OGH 3 Ob 34/97i,
ecolex 1998, 774 = RdW 1998, 671.
834 OGH 26. 2. 2002, 10b 144/01k, GesRZ 2002, 86, @0Nachweisen aus der frilheren Rechtsprechung;
ebenso aucKalssin MinchKomm zum dAktG, (2004) § 93 Rz 199Kiitel, Die Haftung des Aufsichtsrats der
Aktiengesellschaft (2002) 128, ffutter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 81.
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befolgender Interessenswahrungspflicht sind den sidfsratsmitgliedern nur dann
vorzuwerfen und zu ahnden, wenn dabei eine ekkatattberschreitung des

Ermessensspielraums stattgefunderffat.

Die Gewahrung eines haftungsfreien Ermessens anstafate, Aufsichtsrate und
Geschaftsfuhrer ist in Osterreich somit ohne Zweiddézeptiert. Demnach wird im
unternehmerischen Ermessensspielraum nicht nur 0Oasvusste In-Kauf-Nehmen
geschaftlicher Risiken, sondern auch die Gefahr Remlbeurteilungen und -einschatzungen
miteingeschlossen. Der jedem unternehmerischen alferh zugrunde liegende
Ermessensspielraum umfasst nach der Natur der Sademer auch immer wieder
Fehlentscheidungeti® Liegt jedoch tatséchlich eine unternehmerischdefgscheidung des
Aufsichtsrates und eine Uberschreitung seines Eemsspielraum vor, so stellt diese
Handlung einen Verstol3 gegen die Sorgfaltspflidmgld 88 84 iVm 99 AktG dar und es

kann zu Schadenersatzanspriichen der Gesellschaftigger dem Aufsichtsrat komm&H.

11.3Business Judgement Rule

11.3.1Allgemeines

Wie bereits dargestellt, handelt es sich bei destde¢zung der Vorstandsbeziige um eine
Ermessensentscheidung, die der Aufsichtsrat im Rahseiner pflichtmafligen Sorgfalt zu
treffen hat. Vor allem bei der Abgrenzung des Eseasspielraums von
Gesellschaftsorganen in Ausitbung ihrer Tatigkddsst sich in letzter Zeit eine Entwicklung
hin zum angloamerikanischen Rechtsinstitut der s Judgement Rule beobaclitén.
Eine der amerikanischen Rechtsprechung &ahnlichesckeidungstendenz findet man
mittlerweile nicht nur in der deutschen Rechtspuag)y sondern wird auch vom

3% Kapsch/Grama Business Judgment Rule: Abgrenzung pflichtwidrigeon bloR ungliicklichen
Geschaftsentscheidungen, ecolex 2003, 524 f
%3¢ Strasselin Jabornegg/StrasseAktG 11° §§ 77 bis 84 Rz 98a.
837 Siehe dazu bereits Kapitel Acht ,Schadenersatagfldes Aufsichtsrates'Griehser, Business Judgement
Rule, RdW 2009, 13.
63 Siehe dazu_utter, Die Business Judgment Rule, GesRz 2007, 80; veewe auf einen ausfiihrlichen
Uberblick zur US-amerikanischen Judikatur Abeltshauser50 ff und 19 ff.

116



schweizerischen Bundesgericht vertré®®nObwohl in Osterreich bisher keine derartige
Norm in das nationale Regelungswerk tbernommen evurl sich der Oberste Gerichtshof
mit seiner Rechtsprechung zur Anwendung der BJR&edhalt®>*° wird tiber die Einfilhrung
einer entsprechenden Regelung in der Literatufadkldiskutierf** In Deutschland ist man
bereits einen Schritt weiter gegangen und hat di®R Bh 8 93 | Akt®*? gesetzlich
verankerf®® Es stellt sich daher die Frage, ob es im Rahmareremdglichen
Sorgfaltspflichtverletzung und daraus entstehenaléilligen Ersatzansprichen gegen das
ausfuhrende Organ sinnvoll ist, dem Aufsichtsrateri gewissen Handlungsspielraum zu
gewdahren. Im Folgenden wird auf das Wesen der Bdgegangen und untersucht, ob die
BJR die Sorgfaltspflicht bzw unternehmerische Hmtgtung eines 0Osterreichischen
Aufsichtsrats konkretisieren kafiff. Danach werden weiter umstrittene Fragestellungen z
den Grenzen des Ermessensspielraumes nach Ostischeam Recht behandelt und es wird
aufgezeigt, dass nicht nur bei der Beweislastyartgi nach 0sterreichischem Recht
gravierende Unterschiede zur BJR bestehen. Ab&shiiek wird auf die Vor- und Nachteile
einer Einfuhrung und Umsetzung der Business JudgemRale ins dsterreichische Recht

sowie die bereits durchgefiihrte Kodifizierung deuntdchen BJR eingegangen.

11.3.2Wesen der BJR

Unter der Business Judgment Rule versteht man &Siarderikanisches Rechtsinstitut, das
Vorstandsmitgliedern einer Kapitalgesellschaft udgtllung bestimmter Voraussetzungen
einen haftungsfreien Ermessensspielraum fur ihréernehmerischen Entscheidungen

gewahrt. Die BJR ist somit als Beurteilungsmalskabunternehmerischen Entscheidungen

839 EpensoLutter, Die Business Judgment Rule, GesRz 2007, 80; NasbweeiGrass Business Judgment
Rule, Schranken der richterlichen Uberprufbarkein vManagement-Entscheidungen in aktienrechtlichen
Verantwortlichkeitsprozessen (1998) passi@reda in Kalss (Hrsg), Vorstandshaftung in 15 europaischen
Landern (2005), 76 B0ockli, Schweizer Aktienrecht (2004), § 13 Rz 582 ff.
9 OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t.
%41 gjehe dazu uaTorggler, Von Schnellschiissen, niitzlichen Gesetzesverletrungnd spendablen
Aktiengesellschaften — Zum Ermessensspielraum kei gitsellschaftsrechtlichen Organhaftung, wbl 2009;
Griehser Business Judgement Rule, RdW 200jtter in MarschBarner/SchéferHandbuch bdérsennotierte
AG, Unternehmerische Entscheidungen und Haftung Algsichtsrats;Kapsch/Grama Business Judgment
Rule: Pflichtwidrige oder blof3 ungliickliche Gesdkéhtscheidung, ecolex 2003, 524tter, Die Business
Judgment Rule, GesRz 2007.
642 § 93 Abs 1 Satz 2 dAktGEine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn dasrgtandsmitglied bei einer
unternehmerischen Entscheidung verninftigerweiseelamen durfte, auf der Grundlage angemessener
Information zum Wohle der Gesellschaft zu handeln.”
%43 |n Deutschland trat am 1. 11. 2005 das UMAG (Gegat Unternehmensintegritat und Modernisierung des
Anfechtungsrechts vom 22. 9. 2005 BGBI | 2005, 28)2n Kraft, wo die BJR in § 93 | AktG gesetzlich
verankert wurde.
644 Griehser Business Judgement Rule, RAW 2009, 11ff.
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von kapitalrechtlichen Geschaftsfihrern heranzwernelziel der BJR ist es, Vorstand und
Aufsichtsratsmitgliedern die Angst der personlichéaftung zu nehmen, indem ihnen ein
Handlungsspielraum mit verschiedenen Alternativieneogerichtliches Nachspiel ermdglicht
wird.®*® Die BJR ist daher ein Schutzinstrument der ,dvexf*°, insbesondere von
amerikanischen Corporations, um bei vertretbareternehmerischen Fehlentscheidungen,
sofern sie den Umfang ordnungsmalliger Geschéftgigheingehalten haben, nicht zu
haften. Sie ist keinesfalls gesetzlich verankenglnvehr stellt sie ein Produkt der
amerikanischen Gerichte im Wege der Rechtsforthijddar®*’ In fast allen amerikanischen
Bundesstaaten — insbesondere in Delaware — wirdBdR als widerlegbare Vermutung
angesehen, dass das Management eine sachkundigeh&dtng zum Wohle der
Gesellschaft getroffen h&t Ihre Kernaussage bezieht sich darauf, dass deradéament ein
gewisser Beurteilungs- und Ermessensspielraum zokpminnerhalb dessen seine
Entscheidungen nicht nachgepruft werden. Die BJRiebé sich also genau auf die
Problematik der Abgrenzung zwischen Fehlentschgidumd Pflichtverletzung. Ihr Vorteil
liegt jedoch darin, dass sie detaillierte Aussagbar die Grenzen des unternehmerischen

Ermessensspielraums vorweisen k&tin.

Eine Fehlentscheidung, aus der keine Haftungsfolget damit keine Pflichtverletzung
resultieren, liegt der BJR zufolge dann vor, wern@rganwalter des Aufsichtsrates bei ihrer
() unternehmerischen Entscheidung (II) informidiit]) unbefangen und (V) gutglaubig
waren®? Diese Kriterien sind auch in der oft zitierteARAG/GarmenbeeEntscheidung®
des deutschen Bundesgerichtshofs wiederzufifitfeRiir Lutter gibt es jedoch noch ein
funftes Tatbestandsmerkmal der BJR, die Freiheait Mberessenkonflikten, das sich jedoch
weder in derARAG/GarmenbeeEntscheidung noch im neuen Satz 2 § 93 Abs 1 dAktIG
wiederfindet®®? Dem BGH zufolge muss, um die BJR anwenden zu kiinmeerst eine

unternehmerische Entscheidung (business decisiam)iegen. Eine unternehmerische

845 Kittel, Die Haftung des Aufsichtsrats der Aktiengesell$c{2002), 163Griehser,Business Judgement Rule
und Entscheidungen des Aufsichtsrats, RdW 2009, 10.

%4 |m Gegensatz zum dsterreichischen und deutsché®,Akelches einen Vorstand und einen Aufsichtsrat
vorsieht, wird die amerikanische corporation nun einem Organ, dem ,board of directors", geleitet.

%7 Die BJR ist weder in GroRbritannien noch in dem\U@difiziert, jedoch in Deutschland.

%8 Griehser Business Judgement Rule, RAW 2009, 11.

849 American Law Institute, Principles, § 4.01 Commetfiwvide ambit of discretion"dazu auchrorggler, Von
Schnellschiissen, wbl 2009, 169.

0 Siehe American Law Institute, Principles (Fn 4):4.01 Duty of Care of Directors and Officers; Bsiness
Judgment RuleTorggler,Von Schnellschiissen, wbl 2009, 169.

®1BGH Il ZR 175/95, BGHZ 135, 253 f.

852 | utter, Die Business Judgment Rule, GesRz 2007, 83f; bBiernehmerische Entscheidung darf daher nicht
auf das Eigeninteresse der Vorstandsmitgliederimefgt sein, sondern muss frei von Interessenskaerfliund
unbefangen abgegeben werden.
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Entscheidung bildet somit die erste Anwendungswusetzung der Business Judgement
Rule®® Die BJR gewahrt aber nur fiir positive unternehsué Entscheidungen eine
Haftungsfreistellung, dh es sind nur bewusst gEtnef Entscheidungen darunter zu
subsumieren, jedoch keine passiven. Interaktiviiaper se zwar noch nicht pflichtwidrig,
wenn sie einen Schaden verursacht, jedoch istmi&argfaltsmal3stab eines ordentlichen
Geschaftsleiters zu messen. Es hangt also davonolabsich diese Maldfigur in der
Organwalterposition aktiv betéatigt hatte. Diesdahn anzunehmen, wenn dem Gesetz zufolge
bestimmte Handlungen verpflichtend vorzunehmen .siBthe Aktivitatspflicht besteht
demnach gemall 8§ 36 GmbHG und 8 83 AktG, wonachvedusten, die mindestens die
Halfte des  Stammkapitals ausmachen  bzw  darUber u$gehen, eine
Gesellschafterversammlung unverziiglich einzuberigef?* Als zweite Vorrausetzung hat
der Aufsichtsrat im bestmdglichen Interesse derelBahaft zu verfigen. Dies tut er dann,
wenn er die ,duty to be informed“-Anforderung, dach als Teil der allgemeinen
Sorgfaltspflicht gemald §8 84 | AktG gesehen werdannk erftllt, dh der Vorstand muss
ausreichend informiert gewesen s&mAls dritte Vorrausetzung geht die BJR davon aus,
dass der director oder officer bei seiner Entsaimed,disinterested” war, was im Deutschen
nicht als ,desinteressiert” Ubersetzt wird, sond&ai von kollidierenden Eigeninteressen,
also ,unbefangen“, bedeuff Der bloRe Nachweis der Vertretbarkeit einer Hanglaur
Entlastung gentigt dann nicht, wenn es der Klagleaffic ein Eigeninteresse des beklagten
Vorstandsmitgliedes nachzuweis8h.Es obliegt dann dem Beklagten, zu beweisen, das
Gesellschaftsinteresse ausreichend gewahrt zu K&bats letzte Vorrausetzung muss die
Entscheidung der Manager im guten Glauben ,goati“f&f getroffen und unlautere Motive
aulRer Acht gelassen werden, sowie zum Wohle deelSeisaft gehandelt werd&f Das

53 Griehser Business Judgement Rule, RdW 2009, Muytter in MarschBarner/Schafer,Handbuch
bdrsennotierte AG, Unternehmerische EntscheidungenHaftung des Aufsichtsrats, 214jtter, Die Business
Judgment Rule, GesRz 2007, 81 ebenso Begr RegBJMAG, BR-Drucks 3/05, 19¢Goettein Hommelhoff -
Hopt - v. Werder(Hrsg), Handbuch Corporate Governance, Leitung Uhmerwachung boérsennotierter
Unternehmen in der Rechts- und Wirtschaftsprax@082, 761f;Fleischerin Fleischer(Hrsg), Handbuch des
Vorstandsrechts (2006) § 7 Rz 53 mvkNiffer, AktG § 93 Rz 4 f.
54 Torggler, Von Schnellschiissen, wbl 2009, 173.
8% Lutter, Die Business Judgment Rule, GesRz 2007, 83; veendiauf Begr RegE zum UMAG, BR-Drucks
3/05, 20 f; ebenso bereits BGHZ 135, 244, 253 (ARAG
856 American Law Institute, Principles (Fn 4), § 4€)1Comment d.§ 5.02(a)(2)(A); darauf verweisdidggler,
Von Schnellschiissen, wbl 2009, 173.
%7 Griehser Business Judgement Rule, RAW 2009, 11f; demzefalée haufigste Verletzung dieses
Tatbestandsmerkmales die Verfolgung eigener firedleziVorteile ist.
%58 |utter, Die Business Judgment Rule, GesRz 2007, 85f.
9 Torggler, Von Schnellschiissen, wbl 2009, 174; American lastitute, Principles (Fn 4), § 4.01 Comment
d; Merkt - Géthel US-amerikanisches Gesellschaftsrecht, (2006)G8z 8
890 Kapsch/Grama Business Judgment Rule: Pflichtwidrige oder blofyliickliche Geschaftsentscheidung,
ecolex 2003, 527t utter, Die Business Judgment Rule, GesRz 2007, 82; vghr RegE zum UMAG, BR-
Drucks 3/05, 19 f; BGHZ 135, 244, 253 (ARAG).
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Gut-Glaubenstatbestandsmerkmal fiihrt zu einer blexen Anwendung der BJR durch die
einzelnen Gerichte. Das Vorenthalten von entscheiele Tatsachen stellt jedoch ein
unlauteres Motiv dar, weshalb eine darauf beruh&mscheidung nicht dem Schutz der BJR
unterliegt®® Sind alle Tatbestandmerkmale der BJR erfillt, vdiel inhaltliche Qualitat der
unternehmerischen Entscheidung von denjenigen URil@Gen, die weitgehend der
Rechtsprechung des Delaware Supreme Court folgeht mehr tberprift. Mitglieder der
Unternehmensfihrung sind nach Bejahung der Vortausgen folglich nicht mehr der

Gefahr der persoénlichen Haftung ausge<&tzt.

Zusammenfassend stellt die BJR ein systematisie®@gungsschema dar, das seine
unverbindlichen Formulierungen in den PrinciplesGufrporate Governance des American
Law Institut (ALI) °® findet und das die Aufgabe hat, ex ante die Abmmeg von
vertretbaren und somit nicht haftungsrelevanterenmethhmerischen Fehlentscheidungen zu
haftungsbegriindenden SorgfaltsverstéRen vorzunehimérsterreich jedoch hat der Oberste
Gerichtshof, wie bereits eingangs erwahnt, bislangch keine richtungsweisende
Entscheidung zur Anwendbarkeit entsprechender Hgékriterien getroffen und bislang

konkrete Aussagen zur BJR vermied&h.

11.3.3Einfuhrungsmaoglichkeiten der BJR in Osterreich

Die Frage, ob bzw wie die Business Judgement Ralésterreichischen Recht anzuwenden
ist, ist aus gesellschaftsrechtlicher Sicht niclmdar interessant wie problematisch. Bejaht
man den Bedarf einer derartigen Regelung im dsthisehen Recht, stellt sich die Frage der
Importierbarkeit der BJR in den nationalen Rectgshel®® Aus Sicht des 6sterreichischen
Gesellschaftsrechts ist eine uneingeschrankte taigemg der BJR nicht unproblematisch. In

¢! Griehser Business Judgement Rule, RAW 2009, 11f
%2 Griehser Business Judgement Rule, RdW 2009, 11.
63 Block/Barton/Radin, American Law Institute; Pripeis of Corporate Covernance; Analysis and
Recommendations (1994); 103 director or officer who makes a business judginia good faith fulfills his
duty (of care) if the director or officer: (1) iohinterested (8 1,2 3) in the subject of the bessnudgment; (2)
is informed with respect to the business judgmenihé extent the director or officer reasonablyidets to be
appropriate under the circumstances; and (3) raéithn believes that the business judgment is in kibst
interest of the corporation.”
%4 OGH 11.6.2008, 7 Ob 58/08t.
%5 Torggler, ecolex 2009, 920
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der Literatur finden sich sowohl Anhan{férals auch Gegn&t einer Ubernahme der BJR in
das Osterreichische Recht. Ein Streitpunkt stelir \allem die damit verbundene
Beweislastumkehr dar. Die direkte Anwendung der B&ht namlich im Widerspruch zur
Beweislastregel des § 84 Abs 2 AktG, da diese ing&h zu § 84 Abs 2 AktG von der
Vermutung ausgeht, dass den Aufsichtsrat bei Mgele der genannten Kriterien keine
Haftung trifft. Die Annahme, dass das Vorstandsheithy die Entscheidung im besten
Interesse der Gesellschaft getroffen hat, deckt sicht mit der Beweislastumkehr des
Aufsichtsratsmitgliedes, da hier das belangte Néthlbeweisen muss, mit gro3tmaglicher
Sorgfalt gehandelt zu hab&%. Schima auBert seine Bedenken zur Problematik der
Beweislastumkehr dahingehend, dass sich die Situaties Aufsichtsrates durch eine
Verankerung der BJR verschlechtern wiftfeDie fiir die BJR angedachte Funktion, das
unternehmerische Ermessen bestméglich zu schitzen(dresetzlich) abzusichern, wirde
sich seiner Meinung nach namlich nicht erfullen,edekeinen Vorteil der funfteiligen BJR
gegeniber dem Konzept der objektiven Sorgfaltsgiait und des §8 84 AktG und 8§ 25
GmbHG préagenden objektiven SorgfaltsmaRstabes ®etRenLutter hingegen befiirwortet
unter Einhaltung der funf Voraussetzungen das Eifegr der Business Judgment Rule und

die damit verbundene Beweislastpflicht fiir die Gleshaft®’*

Ein in der Literatur wesentlicher Diskussionspubkt der Anwendbarkeit der BJR ist auch
die Funktion, die den entscheidenden Richtern zegeen wird. Richter sind keine
Vorstande undTorggler zufolge verfiigen diese (mdglicherweise) nicht Uladle zur
Entscheidungsfindung benotigten wirtschaftlichemitaisse und es sollte daher nicht Sache
der Gerichte sein, operative oder strategischechaidungen der Exekutivorgane in Frage zu

stellen®”? Schimawiederum befiirchtet den Verlust der inhaltlichen Kontrollnishkeit

8% vgl statt vielerLutter, Die Business Judgment Rule in Deutschland undré2ita, GesRZ 2007, 79; der die
gesetzliche Verankerung der BJR in § 93 Abs .1 3at&ktG beflirwortet.
%7 Schima,Business Judgment Rule und Verankerung im dstéiseisen Recht, GesRZ 2007, 98; steht einer
Verankerung der BJR im 6sterreichischen Recht aeleth gegeniber, da seiner Ansicht nach der hendehe
Sorgfaltsmalistab den Geschéftsleiter glinstiget ateldie BJR.
658 Mutter, Unternehmerische Entscheidung, 21@&fiehser,Business Judgement Rule, RdW 2009, 13.
89 ZustimmendGriehser,Business Judgement Rule, RAW 2009, 14f.
670 Schima,Business Judgment Rule und Verankerung im 6stéiseicen Recht, GesRZ 2007, 98; demzufolge
eine gesetzliche Positivierung bestimmter Gebotmémden Charakter einer gewissen Beliebigkeit, jHK,
hat.
671 Lutter, Die Business Judgment Rule in Deutschland undrféite, GesRZ 2007, 85f; zustimme@diehser,
Business Judgement Rule, RdW 2009, 13f;, fir den Biveislastumkehr in der richterlichen Praxis
schwerwiegende Probleme bereitet.
72 Torggler, Business Judgement Rule und unternehmerische sSemsentscheidung, ZfRV 2002/9;
zustimmendGriehser, Business Judgement Rule, RAW 2009, 13f, fir denQlialifikation der Richter zur
wirtschaftlichen Beurteilung von unternehmeriscligrischeidungen zu hinterfragen ist, falls sie siiit auf
diesem Gebiet fortlaufend weiterbilden.
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durch die Gerichte und negiert den Regelungsbetavfe die Notwendigkeit zur Ubernahme
der BJR-Kriterierf.”®

In der Literatur gehen die Meinungen, was die Imy@atierbarkeit der BJR betrifft,
auseinander. Trotz kleiner Vorbehalte steht inshaéseeHopt der Anwendbarkeit der BJR
sehr positiv gegentber. Er begrindet dies daddiass die BJR einige hilfreiche zuséatzliche
Vorgaben zur Entscheidungsfindung sowie eine Kdigieeung unternehmerischer
Sorgfaltsanforderungen vornimmt. Sie hilft, ebemsoverhindern, dass durch praxisfremde
Anforderungen Ubermafige und nicht notwendige Kodte Anleger und Unternehmer
entstehefi’* Den Vorstanden, Geschéftsfiihrern und Aufsichteraveirde durch die
Schaffung eines der BJR vergleichbaren Tatbestasel®sgeholfen, da ihnen dadurch eine
Leitlinie zur Verfigung stinde, innerhalb deren i&@en sie im Rahmen ihres Ermessens
handeln kénnten, ohne Haftungsfolgen befiirchtem#sser?’ Die Abgrenzung zwischen
Pflichtverletzung und bloRen unternehmerischen drgbtheidungen wirde damit an fixe
GrofRen gebunden und wirde dies zu einer Férdereingrdernehmerischen Initiative fuhren,
weil die Risikobereitschaft ihrer Organwalter duratlie Haftungsfreistellung der
unternehmerischen Entscheidung nicht mehr gehemimt.®® Schon in der amtlichen
Begriindung des 8§ 84 AktG aus dem Jahre 1937 wuwsigeéiihrt,,den Vorstanden durfe
nicht jeder Mut zur Tat genommen werd¥A“ Die historische Rechtslage schrankte die
Erfolgshaftung der Organmitglieder gegeniber deseBschaft somit weitgehend ein und
auch nach der geltenden Rechtslage wird fur Fehllegen, die sich im Ausmald des
unternehmerischen Ermessens bewegen, nicht gehB#&htentscheidungen, sofern damit
nicht eklatante Uberschreitungen der Entscheidiefgginis verbunden sind, fallen daher in
den unternehmerischen ErmessensspielfdfiBolche Entscheidungen kénnen daher nicht
mit Pflichtwidrigkeit gleichgesetzt werden — diesinde eine Einschrankung jeglichen
unternehmerischen Handelns bedeuten. Gemall § 83 wtd kein Erfolg geschuldet,
sondern ist nur der sachgerechte Sorgfaltsmal3stabhalten. Mit dieser Regelung ist bereits

73 Schima,GesRZ 2007, 98. Er verweist dabei Mdntesquiepdessen Ausspruch ,Wenn es nicht nétig ist, ein
Gesetz zu machen, dann ist es nétig, kein Gesatzazhen” seine Ansicht fir das Beibehalten derebestden
Rechtslage untermauert.

674 Hopt in Hopt/WiedemannGroRkommentar AktG4 § 93 Rz 8Griehser, Business Judgement Rule, RdW
2009, 13.

67> utter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 82.

7 Torggler, Von Schnellschiissen, wbl 2009, 169.

77 Amtliche Begriindung zu § 84 AktG 1937, abgedrumitKlausing Gesetz iiber Aktiengesellschaften und
Kommanditgesellschaften auf Aktien nebst Einfihagegsetz und Amtliche Begriindung (1937), 71.

678 Siehe dazu Kapitel Elf, ebenso OGH 11.6.2008, 758198t, der hier ausspricht, dass aus der letiiglic
groben Einschéatzung der unternehmerischen Lage kete Haftung des Aufsichtsrates abgeleitet werden
kann.
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der Gedanke gesetzlich verankert, zustandige Orgglieder nicht fur ihre Entscheidungen
haften zu lassen, die sich im Nachhinein als ndahtbzw schadlich erweisen. Die
Haftungsproblematik unternehmerischer Entscheidungad ihrer damit verbundenen
Haftungsfolgen erscheint somit klar. Die in der dok erhofften Chancen sehen sich, je nach
Ausgangslage, mit nur schwer einschatzbaren Ris{kéerktrisiko) konfrontierf™ Ohne
Zweifel Uberschreitet ein Aufsichtsratsmitglied deaftungsfreien Ermessensspielraum, wenn
es Eigeninteressen verfolgt oder ungeniigendenfidtionen zur Sachlage eingeholt fft.

Bei der Beurteilung einer unternehmerischen Enidcimg und der Feststellung, ob sie
vertretbar war, hat das Gericht auf Ermessensfelilleer einzugehen, diese zu gewichten und
zu sanktionieren. Welche Sanktion sich fir eineeumghmerische Fehlentscheidung am
besten eignet, ist jedoch weiterhin fraglich. Dieedérbestellung des betreffenden Organs zu
unterlassen bzw das Vertrauen durch die Hauptvensang zu entziehen, stellen mE noch
immer die praktikabelste Sanktion fir ,falsch* ggtene unternehmerische Entscheidungen

dar 681

11.3.4Eigene Meinung

Die Aussage ,Irren ist menschlidi trifft bei der BJR ohne Zweifel zu. Vorstandsmiigler

mussen oft wirtschaftliche Risiken eingehen um Igréach zu sein, woraus jedoch auch
Fehlentscheidungen resultiefi Es ist mE daher umso wichtiger, dass Vorstandsieiey

die eine ,gewagte” unternehmerische Entscheidueffetr, die sich nachtraglich als Irrtum
herausstellt und einen Schaden verursacht, nichtopaatisch* fur diese haften. Diese
Haftungsfreiheit setzt jedoch voraus, dass die @eghanach strebten, auf einer informierten
Grundlage und ohne Interessenkollision zum Untenegtswohl zu handeln und dieses
Bestreben auch dokumentiert werden kann. Eine neltenerische Entscheidung sollte zu
Recht daher inhaltlich nicht tberprifbar sein, sofsie der Vorstand bzw das einzelne
Vorstandsmitglied bewusst, sachkundig, unbefangad um guten Glauben, dass die

Entscheidung im besten Interesse des Unternehrsgmgeiroffen hat. Der Sinn der BJR liegt

7 Griehser,Business Judgement Rule, RdW 2009, 14.

89| ytter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 83.

61 Kapsch/Grama Business Judgment Rule: Abgrenzung pflichtwidrigeon bloR ungliicklichen
Geschaftsentscheidungen, ecolex 2003, 524 f; Dieiken Vorschriften finden sich in § 78 Abs 1 AkiGd §
678§ Abs 4 AktG.

%% Gasser Die Buisiness Judgment Rule in Liechtenstein, R8RL/17, 63f.
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ja gerade darin, dass jede weitergehende gerisbtiachpriufung Uber die Zweckmaligkeit
einer unternehmerischen Entscheidung unterbleibtd wuch kein Eingriff in die
unternehmerische Freiheit und Verantwortung statéft, weshalb ein Vorstandsmitglied irren

kann, ohne personliche Konsequenzen flrchten zgenis

Die am haufigsten auftauchende Frage zur Anwenddag BJR ist ihre mogliche
Importierbarkeit in den nationalen Rechtsbestamddigse aus gesellschaftsrechtlicher Sicht
nicht unproblematisch ist. Die uneingeschrankte @meing der BJR steht namlich im
Widerspruch zum geltenden ,status quo“-System dga@haftung, was insbesondere bei der
Beweislastumkehr deutlich wifd? Die Beweislastproblematik stellt in der Literateinen
Diskussionspunkt dar, der nicht abschlieBend geki@rden kann, wobei mE die vielen
Vorteile der BJR die Nachteile bei weitem Uberwieg&pricht man sich nun fir die
Notwendigkeit einer derartigen Regelung hinsichtlicder Ermessenskriterien im
Osterreichischen Recht aus und schliel3t sich ddeniMeinungHoptsund Lutters sowie der
Rechtsentwicklung in Deutschland an, bleibt zu érggwas der Vorteil einer gesetzlichen
Verankerung dieses HaftungsmaRstabe®i<Es ist sicher richtig, dass bei der aus einem
fremden Rechtskreis stammenden Bestimmung durcReh&endung nicht gelaufiger verba
legalia Auslegungsschwierigkeiten entstehen konnpedoch ist die dadurch geschaffene
haftungsfreien Zone aus Grinden der RechtssichierireiGrunde zu begruf3en. Eine
Normierung wirde den Organmitgliedern namlich nioit konkrete Leitlinie zur Verfiigung
stellen, sondern insbesondere auch den auf ihretanden Haftungsdruck verschwinden
lassen. Durch ihre subsumtionsfahigen Begriffe wiethe Normierung der BJR auch den
Gerichten ihre Anwendung erleichtern und genlgerdinR lassen, die Norm fallweise
weiterzuentwickeli$2® Ob Richter eine ausreichende fachliche Qualifd@taufweisen um
komplexe wirtschaftlichen Beurteilung von unternehischen Entscheidungen vornehmen zu
kbnnen, ist jedoch mE fraglich, da sie oft keinep&xen auf diesem Gebiet sind. Eine
Kodifizierung der BJR wirde daher insbesondere awchiner Arbeitsentlastung der Richter

% Siehe dazu bereits unter Punkt 11.3.3.
88> ZustimmendrFeyl, Gedanken zur Business Judgment Rule, GesRZ B30 &blehnend dagegen sowalel
lege lataals auctde lege ferend&chimaBusiness Judgment Rule und Verankerung im Ostéisgicen Recht,
GesRZ 2007, 98unz,Wirde die Ubernahme des § 93 Abs 1 dAktG in deriischische Aktienrecht zu mehr
Rechtssicherheit in Bezug auf nitzliche Gesetzéstzengen filhren?, GesRZ 2007, 91; dieser ist ffie e
gesetzliche Verankerung in Osterreich, allerdinigbtrdie (unveranderte) Ubernahme von § 93 Abs &tGA
%86 utter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 81. DFesentwicklungsiiberlegungen sind auch der
Grund dafur, weshalb eine Kodifizierung der BJRIém USA bzw GroRbritannien bislang unterblieben ist

124



fuhren, da sie dann nur mehr zu prifen hatten ebTdtbestandsmerkmale der BJR erfillt

wurden®®’

Es darf jedoch nicht der Eindruck entstehen, daslarty keine anerkannten Grenzen des
Ermessensspielraumes in Osterreich bestiinden, ed@rdnach der hL bereits durch das
Gesetz, die Satzung, den Anstellungsvertrag undhd@rganbeschliisse begrenzt Witd.
Das osterreichische Regelungswerk bietet damititsejetzt Ansatze, die Haftung des
Aufsichtsrates, ahnlich der amerikanischen BJR beschranken — geht dabei aber noch
immer zu restriktiv vor, da man sich bis jetzt nagbht durchringen konnte, die BJR zu
kodifizieren. Es ware empfehlenswert, sich am dd#gs Nachbarn und seiner umgesetzten
Kodifizierung zu orientieren und eine eigene gdedte Bestimmung einzufihren, um die

Sorgfaltspflichten der Organe von Verbandspersanengu zu regeln.

11.3.5Einfihrung und Umsetzung der Business Judgment Rulan Deutschland

Die BJR hat bisher noch keinen Eingang in den tstdnschen Gesetzestext gefunden. Ganz
anders sieht die Lage in Deutschland aus. DurcHARAG/Garmenbeck-Entscheidung” des
deutschen Bundesgerichtshofs bestarkt, trat am 11. 2005 das UMAG (Gesetz zur
Unternehmensintegritat und Modernisierung des Antawgysrechts) in Kraft. In § 93 | AktG,
der Schwesterbestimmung des § 84 | 6AktG, wurdepdsttivierte Rechtssatz verankert und
seither als Kodifizierung der deutschen BJR angas®i GemaR § 93 Abs 1 Satz 2 Satz des
deutschen Aktiengesetzdgegt eine Pflichtverletzung nicht vor, wenn dagstandsmitglied
bei einer unternehmerischen Entscheidung vernierftigise annehmen durfte, auf der
Grundlage angemessener Information zum Wohle deel@ehaft zu handeltf®® Daraus
kann abgeleitet werden, dass fehlgeschlagene, steringende Entscheidungen,
beispielsweise Uber die Neueinfiihrung eines Pragduke Umstellung der Produktion, den
Erwerb eines Unternehmens etc, per se betractuet alis pflichtwidrig anzusehen sind. lhre

Beurteilung erfolgt daher nicht mehr nach dem Gibhder Abweichung von einer

%7 Griehser, Business Judgement Rule, RdAW 2009, 12fi,Folge bleibt es jedoch, unabhéngig von einer
gesetzlichen Implementierung der BJR, abzuwarterjsterreichische Gerichte ohne Widerrede eine &ldgg
alle Voraussetzungen der BJR erfilllt, ohne intwddi Kontrolle wegen fehlender Pflichtwidrigkeit adigsen
werden.

%88 Kapsch/Grama Business Judgment Rule: Pflichtwidrige oder blofyliickliche Geschaftsentscheidung,
ecolex 2003, 527.

%89 Huffer, AktG § 93 Rz 1.

69 utter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 80f.
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sachgerechten, idealen Entscheidung, sondern mar danach, ob die der Entscheidung
zugrunde gelegten Annahmen vernlnftig begrindbaemwand die Entscheidung daraus
ohne Widerspruch ableitbar Wi Unter diesen ,safe harbour* fallen aber nur Fehdex im
Rahmen eines unternehmerischen Entscheidungsspiedrdbegangen wurden. Der safe
harbour entfallt auch dann, wenn sich die Entseaimgd auf einen unzureichenden
Informationsstand grindet. Verletzungen von Geset¥erordnungen, Satzungen oder von
Treuepflichten sind daher auszunehm®nAus der Sicht desVorstands erfolgt die
Beurteilung fur die Voraussetzungen der Entscheajgfimdung ,ex ante“Das Gesetz will
damit den Mut zum unternehmerischen Risiko fordencht jedoch Unbesonnenheit und
Leichtsinn®®* Ein Vorstand darf ebenso nicht davon ausgehenWidde der Gesellschaft zu
fordern, wenn seine Entscheidung von Interesseffigkten, Fremdeinflissen und
unmittelbarem Eigennutz geleitet wird. Handlungéie, zum eigenen Vorteil vorgenommen
werden, ua die treuwidrige Ausnitzung einer sicheleenden Geschéaftschance oder die
Forderung nahestehender Personen, liegen jedenfaliisim Unternehmensinteres$é Ein
weiterer interessanter Umstand besteht darin, d#ssErlauterungen beflurworten, den
Grundgedanken eines Geschaftsleiterermessens fli@ Rbrmen unternehmerischer
Betatigung heranzuziehen und nicht nur auf die Modshaftung zu beschrank8nEine vor
allem in den letzten Jahren nicht immer problemiésevicklung von auf3erordentlich stark
wachsenden Managementvergutungen inklusive Aktigoiogprogrammen Uberhohter
Abfindungsvereinbarungen und zunehmend steigend&®-Mersicherungen hat mit der
Einfilhrung des UMAG ihre gesetzliche Kodifizierugefunder?f®®

91 Thiery, Die Presse, Deutschland starkt Mut zum Unternefisiko, Rechtspanorama vom 17.10.2005.
%92 Torggler,Von Schnellschiissen, wbl 2009, 174.
93 Thiery, Die Presse, Deutschland starkt Mut zum Unternetisii®, Rechtspanorama vom 17.10.2005.
%94 Sjehe dazu bereitsutter, Die Business Judgment Rule, GesRZ 2007, 81; inLderatur gibt es keinen
Zweifel daran, dass die im Interessenwiderstrettaofiene Entscheidung nicht ausschlieBlich am Wbt
Gesellschaft ausgerichtet sein kann.
9% Thiery, Die Presse, Deutschland starkt Mut zum Unternetisii®, Rechtspanorama vom 17.10.2005.
8% Ulmer, Haftungsfreistellung bis zur Grenze grober Falitieit bei unternehmerischen Fehlentscheidungen
von Vorstand und Aufsichtsrat?, DB 2004, 8&8iehser,Business Judgement Rule, RdW 2009, 15.
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12 Aktuelle Entwicklung der Vorstandsvergutung

Vorstandsvergutungen (insbesondere Bonuszahlursgash)m Zuge der durch die Lehmann-
Insolvenz weltweit ausgeldsten Finanzkrise ernewten kritischen Fokus der Offentlichkeit
gelangt. Insbesondere Vorstandsbeziige galten awfgiarer kurzfristig ausgerichteten
anreizorientierten Vergutungsstruktur als Mittassioder Weltwirtschaftskrise, weshalb die
Forderung nach ihrer Begrenzung nicht nur auf nater, sondern auch auf européaischer
Ebene lauter wurde. Die Globalisierung hat insbdeos zu internationalen Verflechtungen
von an der Borse notierten Unternehmen gefihrt,halbses nicht mehr ausreicht, nur
nationale Regulierungen fir Vorstandsvergitungemzwetehmen. International geltende
Regelungen, die eine einheitliche Strukturierundwaisen, sind fir einen nachhaltigen
Ansatz daher nicht nur dienlich, sondern vielmeatiorderlich. Um diese neuen Regularien
umfassend bewerten zu kénnen, bedarf es jedocimzgd eines Blickes auf die von der
Kommission erstellten Empfehlungen und die inteomaien Bemuhungen, die versuchen,
die Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen zalggst’’ Im folgenden Kapitel wird ein
Ausblick auf die aktuelle nationale wie auch intgronale Entwicklung der Regelungen zur

Vorstandsvergutung vorgenommen.

12.1 Europaische Union

Die EU widmet sich schon seit geraumer Zeit derst@rdsvergitungsproblematik, wobei die
erste Empfehlung der Europaischen Kommission zurfUBrung einer angemessenen
Regelung fir die Vergutung von Mitgliedern der Unhmensleitung bdrsennotierter
Gesellschaften aus dem Jahre 2004 den Ausgangsgiesir Uberlegungen bild® Hier

hat die Kommission bereits ausgesprochen, dadsrdseheidungen tber die Vergutungshdhe

97 SommerfeldDer neue Rechtsrahmen fiir die Ausgestaltung destsindsvergiitung, 2011, 24f.
9% Empfehlung der Kommission vom 14. 12. 2004 zurfifirung einer angemessenen Regelung fiir die
Verglitung von Mitgliedern der Unternehmensleitungyrsiennotierter Gesellschaften, 2004/913/EG, ABI L
385/55. Aufgrund der sich rapide verschlechterndéintschaftslage sah sich die Kommission 2009 dazu
veranlasst, diese Empfehlung inhaltlichen zu piéas.
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von Vorstandsmitgliedern nur der Gesellschaft umeén Aktionaren zu (berlassen %t.
Diese Ansicht bekraftigte die Kommission in ihrempfehlung vom 29. 04. 2009, wo sie
konkretere Leitlinien fur die Hohe und Struktur vdiorstandsvergutungen festsetzte. Die
Mitgliedstaaten werden dabei ua angewiesen, die indbhgszahlung mit zwei
Jahresgehéltern zu begrenzen, variable Verglutusggsimieile an messbare und festgelegte
Leistungskriterien zu binden sowie bestimmte Offgnhgspflichten zu erfiilleff® Ebenso
hat das Europaische Parlament am 7. Juli 2010 de&eliMerungsvorschlag der Kommission
vom 30. 04. 2009 fur die Richtlinien 2006/48/EG jRanrechtsrichtlinie) und 2006/49/EG
(Kapitaladaquanzrichtlinie), zusammen als ,CRD" modgasel I1I* bezeichnet, mit
Uberwiegender Mehrheit angenommen, der vor allene diergutungspolitik im
Finanzdienstleistungssektor und die sogenannterkeBaBoni regelf®* Das Européische
Parlament hat damit seine Zustimmung zu streng®amschriften fir Vergutungssysteme
von Bank-Managern gegeben, die mE als sehr strengsahen sinf? Diese EU-Richtlinien
wurden in Osterreich im Bankwesengesetz umgesatzt unterliegen der praventiven
Kontrolle der Finanzmarktaufsicht (FMAY® Das Gesetz sieht inhaltliche Beschréankungen
fur variable Vergttungen vor, erstellt einen Vergigsausschuss und nimmt den Aufsichtsrat
in die Pflicht’%*

Trotz heftigen Widerstands Grof3britanniens wurdem wlurch CRD I[V/Basel Il noch
strengere Regelungen fir Bonuszahlungen an Banladann der EU beschlossen, die einen
weiteren Schritt zur Stabilisierung des Finanzrmsekiors beitragen solléf Die
erfolgsabhangige Vergitung eines Bank-Managersmammehr grundsatzlich nicht mehr als

99 Erwagungsgrund 2 EU-Empfehlung 2004/913/EG, ABE5/55; der aussagt, dass die Form, Struktur und
Hohe der Vergutung Sache der Gesellschaft und iAfkgiondre sei. Die Empfehlung ist abrufbar unter:
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do20J:L:2004:385:0055:0059:DE:PDF (Stand 26.05.3013
" Fragner/SchimkaVergiitung von Managern-Initiativen auf EU EbeBesRZ 2009, 124. Die Empfehlung ist
abrufbar unter: http://ec.europa.eu/internal_mackedpany/docs/directors-remun/com-2010-286-2_de.pdf
(Stand 26.05.2013).
91 gchimain Kalss/KunzHandbuch fiir den Aufsichtsrat, Rz 109, 436f
9230 auctBchimain Kalss/KunzHandbuch fiir den Aufsichtsrat, Rz 109, 436f
%3 Siehe zu Sonderregelungen im BVI®wotnyin Doralt/Nowotny/Kalss AktG? § 78 Rz 12; Unternehmen,
die unter das BWG fallen, haben nun seit 1.1.2@t0/&rgutungen bestimmter Mitarbeiter, abgestutthnder
Unternehmensgrof3e, den internen Organisationsdradirt, den Umfang und die Komplexitat der Gesthaf
die Mitarbeiterkategorien, die Art und Ho6he derererdlitung, deren Tatigkeitsauswirkungen auf das
Risikoprofil sowie die Grundsatze der Anlage zu983BWG zu beachten.
04 Kalss/Winney Transparenz geniigt gegen Gier der Manager, RissBr2013/12/04; die darauf verweisen,
dass die FMA zusatzlich ein Rundschreiben fur Vemgen im Vertrieb zur Vermeidung von
Interessenkonflikten herausgegeben hat.
% Bohne EU packt den Deckel auf Banker Boni, Online im temet:
www.tagesschau.de/wirtschaft/managergehaelter@#.(Btand 28.05.2013); Diese Regelung ist Teil ®ine
umfangreichen Gesetzpakets fiir hdhere Kapitalaafardyen fir Banken, kurz Basel 11l (CRD IV) genartié
auf internationaler Ebene ausgehandelt worden wanehdie die wichtigste Konsequenz aus der Finasekr
nach der Pleite der US-Investmentbank Lehman Brstine Herbst 2008 darstellt.
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sein Fixgehalt ausmachen, nur mit Zustimmung derptieersammlung darf sie das Doppelte
betrager’°° Durch diese Regelung soll insbesondere die Risii@tschaft der Bank-Manager
vermindert werden, da die kurzfristig ausgerichtateeizorientierte Vergutungsstruktur als
eine der Ursachen der Finanzkrise fiftEinen AnstoR bzw ein Vorbild fir die in der EU
zukUnftig zu tatigenden MalRnahmen zur Neureguligrder Managergehalter stellt die erst
kdrzlich in der Schweiz stattgefundene Volksabstumm Uber die Regulierung von
Managerzahlungen da¥ In dieser haben sich rund zwei Drittel der Stimmebhtigten fiir
eine Gesetzesinitiative ausgesprochen, bei derdtigidie Aktionarsversammlung bei allen
Schweizer Aktiengesellschaften Gber das Gehalt\Wiestands mitentscheiden soll. Dieses
erfolgreiche Referendum Uber Managergehalter inSadmveiz war auch eine Signalwirkung
fur die EU, denn die EU-Kommission kindigte bisrésknde eine dem Schweizer Modell

nachgebildete Gesetzesinitiative an.

Anders als die Schweiz geht die EU jedoch noch reiBehritt weiter, da in Zukunft

zusatzliche Schranken zur Regulierung von Managettgrn eingefuhrt werden. Die EU-
Kommission will unabhéngig von der jeweiligen Brhanzugehdrigkeit in ihrem neuen
gesellschaftsrechtlichen Aktionsplan noch fir 20&he Offenlegungsinitiative fir

individuelle Managerbeziige starten. Es ist auclgesghen, zukinftig die Aktionare in jedem
Fall Uber die Entgeltpolitik und einen Vergutungstl® abstimmen zu lassen ("say on
pay").”° Bevor die Neuregelungen der Managergehalter aufEBehe umgesetzt werden
kénnen, sind jedoch noch grundlegende Fragen zuerklainsbesondere ob diese
Hauptversammlungsbeschliisse dann bindend sein nvedid ob sie — wie in Grol3britannien
— nur Empfehlungscharakter haben und ob diese euGGdundsatze der Vergutungspolitik

regeln oder, wie in der Schweiz, auch ihre Hohdilesen sollen. In der EU werden zurzeit

%% Frankfurter Rundschau, Online im Internet: wwwafine.de/wirtschaft/manager-gehaelter-eu-deckelt-
banker-boni,1472780,22171190.html (Stand 28.05.2013
97 Kalss/Winner Transparenz geniigt gegen Gier der Manager, RigsBr2013/12/04.
%8 peutsche Mittelstands Nachrichten, Manager-Gehalel will Aktiondre entscheiden lassen, Online im
Internet: www.deutsche-mittelstands-nachrichte2@®3/03/50709/ (Stand 28.05.2013); Der Grund fie di
Abstimmung war die Rekordabfindung fiir den zuriit¢kefenen Novartis-Chef Daniel Vasella, der eineldiagp
von etwa 60 Millionen Euro erhalten sollte.
% Bohne, EU packt den Deckel auf Banker Boni, Online im emet:
www.tagesschau.de/wirtschaft/managergehaelteri@f(Btand 28.05.2013).
"9 Fleischer/Bedkowski ,Say on Pay“ im deutschen Aktienrecht, Das neuergutungsvotum der
Hauptversammlung nach 8§ 120 Abs 4 AktG, AG 2009 Die deutsche Bundesregierung plant ein &hekch
Vergitungssystem, in dem Aktionare dann tber dieeHier Gehalter (bindend) entscheiden kdnnen.
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vier verschiedene Anséatze zur Begrenzung von Magabéltern diskutiert, welche im

Folgenden kurz erlautert werdé.

Die strengste und unwahrscheinlichste Variante waése ein dem Schweizer Modell
nachgebildetes generelles Verbot fur bestimmte ([Bestandteile (Pramien fur erfolgreiche
Transaktionen) einzufiihrél? Dieser Ansatz kommt mE nicht in Betracht, da siehh&ngig
vom Einzelfall eine geeignete Anreizmethode flwlgreiche Transaktionen darstellt. Sie
erscheint mir durchaus gerechtfertigt, weshalb & keinen Grund gibt, eine vom
Vorstandsmitglied erfolgreich durchgefiihrte Trangak nicht auch dementsprechend zu
entlohnen. Die zweite Variante sieht eine héhenggBiegrenzung der Vorstandsbeziige vor.
Diese Strategie Uberzeugt mE nicht restlos, daKalestreffend anfiihrt, der Eingriff in die
Selbstbestimmung der Parteien immer der letzte Agsw einer Marktwirtschaft sein
sollte/*® Es darf auch bezweifelt werden, ob gerade inbhkliVorgaben der Schliissel zum
Erfolg gegen uUberh6hte Managergagen sind, da siehddkutierten Regelungen und
Vorschriften zu sehr mit Details beschaftigen urahiggend Spielraum fur Umgehungen
bieten”* ME tritt die Unwirksamkeit einer ziffernmaRigen ®é&rankung bei dem oft
zitierten Beispiel des ,Sanierungsmanagers® am lidbésten hervor. Hier darf der
Vertragsabschluss mit einem Top-Banker nicht durein spezifisch vorgegebenes
Gehaltsgefiige verhindert werden, da ohne seine hiarig und Fahigkeiten keine
Unternehmenssanierung gelingen wird, diese fudalagfristige Unternehmenswohl und die
Fortentwicklung der Gesellschaft jedoch unentbehrist/*® Die dritte Variante spricht sich
fur eine Verlagerung der Entscheidung Uber die Hdlee Vorstandsvergitung vom
Aufsichtsrat hin zu den Gesellschaftern aus. Diéiokére, als Eigentimer der Gesellschatft,
wirden dann in der Hauptversammlung die Vorstarmgiee und die damit verbundenen
Leistungsanreize selber festsetzen, was mE ein $tielfd an Beteiligung und Transparenz
garantieren wiirdé® Diese Kompetenzverlagerung der Vorstandsvergiithing zu den
Gesellschaftern ist nattrlich nicht unproblematisand unausweichlich mit neuen

,difficulties” verbunden. Erstens kommt die Haupsemmlung nur ein Mal im Jahr

"1 Kalss/Winner Transparenz geniigt gegen Gier der Manager, DissBr2013/12/04; die eine Auflistung
dieser Varianten anfiuhrt.

"2 7eit Online, Schweizer stimmen fir Regulierung vdvianagergehéaltern, Online im Internet:
www.zeit.de/wirtschaft/2013-03/schweiz-manager-bariksabstimmung (Stand 28.05.2013).

"3 Kalss/Winner;Transparenz geniigt gegen Gier der Manager, Dies@2013/12/04.

430 auchrhising Auf der Suche nach dem iustum pretium der Vodstitigkeit, ZGR 2003, 487f.

"5 Nowotnyin Doralt/Nowotny/Kalss AktG® § 78 Rz 4. Das langfristige Unternehmenswohl dankBgeht in
der Regel Hand in Hand mit einer geeigneten ,Mar@gysodnlichkeit".

"% 50 auchBerger, Vorstandsvergiitung, 1. Auflage 2013, 94f; der egém der herrschenden Ansicht in
Deutschland eine solche Regelung fir nicht ganzingraktikabel halt.
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zusammen, zweitens treffen insbesondere in bérseniem Aktiengesellschaften
verschiedene Aktionare mit differenzierten Inteeesand Ansichten aufeinander und drittens
erfordern einzelne detaillierte Vergitungsfragenmpetentes Fachwissen, das nicht-

fachkundigen Kleinaktionaren oft feHft’

Trotz dieser auftretenden Probleme darf dennocht wiarauf vergessen werden, dass gemaf
§ 98 AktG die Aufsichtsratsvergitung auch von deauptversammlung festgelegt wird und
ihre Praktikabilitat, im Gegensatz zur Vorstandguéung, jedoch keinesfalls in Frage gestellt
wird.”*® ME ware es zielfiihrend, die Hauptversammlung inS&tzung tber die Grundsétze
der Vorstandsbeziige entscheiden zu lassen, ihrche#teine Mdoglichkeit einzuraumen,
obligatorische Hochstgrenzen festzusetZénDieser Ansatz wire mE eine gelungene
Mittelweglosung, da die Zustandigkeit fur den Adssk des Anstellungsvertrages weiterhin
beim Aufsichtsrat verbleibt und dieser weiterhie §ergutungsdetails, nun in dem von den
Aktionaren vorgegebenen Rahmenbedingungen, pechonhit dem Vorstandsmitglied
ausverhandeln kann, ohne die Hauptversammlung n@sed Details im Einzelnen

beschaftigen zu miisséf.

Der letzte Ansatzpunkt, Gberhdhte Vorstandsvergjgareu regulieren, ist die Transparenz.
Diese Variante ist jedoch nicht neu, da sich digop@ische Kommission bereits im
Aktionsplan zur Modernisierung des Gesellschaftaseand zur Verbesserung der Corporate
Governance vom 21. 05. 2003 dafur aussprach, diestswisbeziige der einzelnen
Vorstandsmitglieder detailliert offenzulegén.Mit der Empfehlung der Kommission vom
14.12.2004 wurden dann gezielte MalBnahmen gesetat, die Transparenz der
Vergitungsentscheidung zu verbesséfnDie Aktionare sollten eine konkrete Ubersicht
Uber die Vergutungspolitik der Unternehmen bekomnbmmnach sollte jede bérsennotierte
Gesellschaft eine jahrliche Erklarung zu ihrer \gumgspolitik (,Vergutungserklarung®)

veroffentlichen, welche entweder Telil eines eigéndigen Vergutungsberichts ist oder in den

" Thiising Auf der Suche nach dem iustum pretium der Vodstitigkeit, ZGR 2003, 466f.
"8 KraRnig Zum Anforderungsprofil an den Aufsichtsrat unBariicksichtigung der Aufsichtsratsvergiitung,
Aufsichtsrat aktuell 2009, 19f; so auBkrger, Vorstandsvergutung, 94f.
"9 50 auctKalss/Winney Transparenz geniigt gegen Gier der Manager, RigsBr2013/12/04; die vorschlagen,
die Hauptversammlung allenfalls zu Grundziigen denglitung, nicht aber zu konkreten Summen zu befrage
20 Berger,Vorstandsvergitung, 1. Auflage 2013, 94f.
21 Kommission der europaischen Gemeinschaften, Mdislerang des Gesellschaftsrechts und Verbesserung
der Corporate Governance in der Européischen Unigktionsplan, KOM(2003) 284 endguiltig.
22 Empfehlung der Kommission vom 14. Dezember 2004Emfiihrung einer angemessenen Regelung fiir die
Vergitung von Mitgliedern der Unternehmensleituigsennotierter Gesellschaften, (2004/913/E8)| L 385
vom 29.12.2004, 55-59.
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Jahresabschluss oder den Lagebericht der Gesdilsatigenommen werden solit€ Des
Weiteren wurde die Gesellschaft dazu verpflichegte zukinftig zwingend vorgeschriebene
Individualisierung der Gesamtbeziige und sonstigemstingen vorzunehmen, um den
Aktionaren den Zusammenhang zwischen dem Unternesengebnis und der Hohe der
Vorstandsbezlige verstandlicher zu machen. Zieledidalinahme war es, das verlorene
Vertrauen der Aktionare in die Gesellschaft wiedeekommen und andererseits eine
Starkung der vom Unternehmen den  Aktiondren  geganibgeschuldeten
Rechenschaftspflicht zu bewirké#f. Anhand dieser vier unterschiedlichen Ansétze Igisst
eine Entwicklung in der Europaischen Union hin zehmrechtlichen Regelungen, dh eine
Verrechtlichung, erkennen, wobei diese jedoch nitterall auf Gegenliebe stéf3.0b diese
geplanten Regelungen tatsachlich eine Steuerundideagerbeziige in die angemessenen

,HOhen" bewirken werden, bleibt abzuwarten.

12.2 Deutschland

Den Empfehlungen der Kommission folgend, wurde ireuBchland durch die
Verabschiedung des Gesetzes Uber die Offenlegungatstandsvergiutung (VorstOG) 2005
eine gesetzliche Verankerung der individuellen @l#gung der Vorstandsvergitung
vorgenommen, nachdem bereits zuvor eine Anregumng $pater eine Empfehlung im
Deutschen Corporate Governance Kodex zu finden “fRar.Bérsennotierte
Aktiengesellschaften werden durch dieses Gesetpfliotitet, die Vorstandsbezige
individuell offenzulegen, wobei das Unterbleibenegi Offenlegung nur dann maglich ist,
wenn in der Hauptversammlung ein mit qualifizieméehrheit beschlossenes Veto dagegen
einlegt wird’?’

Die wesentlichste Neuerung brachte jedoch das ari®%009 in Kraft getretene Gesetz zur

Angemessenheit der Vorstandsvergutung (VorstAG)t wmelchem sich die deutsche

22 ABI L 385 vom 29.12.2004, 56 und 57.
>4 ABI L 385 vom 29.12.2004, 55
2 Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergitGES 2010, 18f; ebenso fiir
Deutschland, Dauner-Lieh Die Verrechtlichung der Vorstandsvergitung durdas VorstAG als
Herausforderung fir den Aufsichtsrat — MethodisdP®bleme im Umgang mit Rechtsunsicherheit, Der
Konzern 2009, 583.
%6 y/orstandsvergiitungs-Offenlegungsgesetz vom 3085 2dBGBI |, 2267.
27 Berger,Vorstandsvergiitung, 1. Auflage 2013, 59ff.
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Rechtslage den EU-Empfehlungen annahéft@urch das VorstAG 2009 hat der deutsche
Gesetzgeber das Recht der Vorstandsvergutung ischiedener Hinsicht reformiert.
Ausweislich der Gesetzesmaterialien stellt das M@s2009 vor allem eine Reaktion auf die
Finanzmarktkrise dar, deren Auswiichse durch fehfegh Verhaltensanreize infolge
kurzfristig ausgerichteter Vergutungsinstrumentgumstigt wurden. 8 87 dAktG ist durch
das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsve@orstAG) in Teilbereichen erganzt
und konkretisiert worden. Der Gesetzestext wurdéndert und eine Vielzahl von
zusatzlichen Parametern, die insbesondere zur Aesmanheitsfindung beitragen sollen, sind

aufgenommen wordef?®

Das vorrangige Ziel des deutschen Gesetzgebersesjadurch die neuen gesetzlichen
Regelungen verstérkte Anreize fir eine nachhaltigeernehmensentwicklung zu setZéh.
Einzig das von der EU geforderte verstarkte Mitspesecht der Aktiondre in
Vergutungsfragen wurde nicht umgesetzt, da sichddatsche Gesetzgeber daflr entschied,
die Kompetenz zur Vorstandsvergutung weiter densigbfsrat zukommen zu lassen und der
Hauptversammlung durch 8§ 120 Abs 4 AktG lediglich enverbindliches Votum fur das
Vergiitungssystem einraunt&.Die EU-Empfehlungen wurden vom deutschen Geseezgeb
im Juni 2009 umgesetzt, indem die entsprechendesreringen im Deutschen Corporate
Governance Kodex erfolgten und das VorstAG eingefislhurde’*? Durch diese gesetzlich
vorgenommenen Umsetzungen hat Deutschland die aadptlichen Vorschriften zum
Rechtsbegriff der Vorstandsvergutung weitestgelegfidit bzw sogar Ubertroffen und nimmt

dadurch eine Vorreiterrolle innerhalb der Europ@escUnion ein.

28 Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitomg34.. 7. 2009, dBGBI 1, 2509.
"2 Bosse Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvegi@iorstAG)-Uberblick und Handlungsbedarf,
BB 2009, 1650. Das Gesetz gilt nur fur die AG; slirthaltlich auch fur die GmbH herangezogen weldem,
ist unklar; vgl.Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der Vorstandsvergi@GES 2010, 12;eitzen,
Auswirkungen des VorstAG auf die Geschéftsfuhreguging in mitbestimmten GmbHs, Der Konzern 2010,
87.
3% Haberer/Kraus Gedanken zur Angemessenheit der VorstandsvergitGES 2010, 16:Lingemann,
Angemessenheit der Vorstandsvergiitung — Das VorssA@® Kraft, BB 2009, 1918. Er bediente sich ohém
Begriff der Nachhaltigkeit (englisch: sustainalgilitturchaus eines Trendworts, das dem AnliegerVaestAG
entsprechend ein Vergitungskonzept préferiert, i@besondere den Bestand des Unternehmens, sein
strategisches Wachstum und ein langfristiges WehlGksellschaft sicherstellt.
31 Berger, Vorstandsvergiitung, 1. Auflage 2013, 92f.
732 Lutter, Die Empfehlungen der Kommission vom 14. 12. 2064 vom 15. 2. 2005 und ihre Umsetzung in
Deutschland, Euzw 2009, 801.
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12.3 Osterreich

In Osterreich reagierte der Gesetzgeber mit sejegétigten Kodifikationen viel verhaltener
auf die Auswuichse der Finanzkrise als in Deutschl®urch das 2. Stabilitatsgesetztes 2012
kam es nur zu einer Modifizierung der bereits demteen aktiengesetzlichen Vorschriften
die Vorstandsvergitung betreffend, jedoch wurde kism VorstAG vergleichbares eigenes
Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergutumggeféihrt. Die kodifizierten deutschen
Regelungen decken sich inhaltlich jedoch zum GibR&t& den nunmehr in Osterreich im
Gesetz vorgenommenen Adaptierung&rvit dem Begriff ,angemessenes Verhaltnis* wahlt
der Gesetzgeber einen unbestimmten Gesetzesbagsfund normierte bisher dafir zwei
Kriterien, die zur Beurteilung der Angemessenhan Worstandsbeziigen heranzuziehen

sind /3

Durch das 2. Stabilitatsgesetztes 2012 sind zubeégsten bestehenden Kriterien, Aufgaben
des Vorstandsmitgliedes und Lage der Gesellschattn mit der Leistung des
Vorstandsmitgliedes, mit der Ublichkeit der Vergigusowie mit den langfristigen Anreizen
zur nachhaltigen Entwicklung drei weitere Paramé&iezugekommen. Der 6sterreichische
Gesetzgeber hatte als Vorstufe jedoch die einsgdigBestimmungen des Osterreichischen
Corporate Governance Kodex (OCGK) schrittweiseitsekenkretisiert und ausgebaut, bevor
er sich dazu entschloss, diese drei neuen Paraine$e?8 AktG einzufiihre® Der erste
Schritt zur Regulierung der Vorstandsvergitungendeuereits mit der Umsetzung der EU-
Vergitungsempfehlungen im OCGK getan, wobei esrefmpassung der einschlagigen
Bestimmungen im Osterreichischen Corporate GovemaKodex bedurfte, um diese
vornehmen zu kénner® Das Hauptaugenmerk bei der Kodexrevision 2010 evuandf die
entsprechende detaillierte Adaptierung der varraMerstandsvergitungsregelungen gelegt,
die im Zuge der Finanzkrise als Hauptursache fér ehormen Steigerungen der Beziige
galten®” AbschlieRend wurden nunmehr die L-Regelungen 26829 explizit mit der durch

33 Siehe bereits Kapitel 5 dazu ausfiihribser Neue Bestimmungen fiir Vorstand und Aufsichtsmat\ktG

und im UGB, GES 2012, 271f.

3 |iicke Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen — Dée aerbestimmbare unbestimmte Rechtsbegriff,

NZG 2005, 694 mwN.

3% Hasenauer/PrachtRevision des Osterreichischen Corporate Govem#ulex, Aufsichtsrat aktuell 2010,

14. Schima Vergutung fir den Vorstand: Regeln verscharfe Piesse-Rechtspanorama, 8.

3¢ Schima Vergiitung fiir den Vorstand: Regeln verschérfe Biesse-Rechtspanorama, 8; Der 6sterreichische

Gesetzgeber reagierte darauf mit der mehrfachematlieitung der zutreffenden Regelungen zum Thema

Vorstandsvergitungen im Osterreichischen Corpdateernance Kodex.

37 Schenz/EberhartingeBie Regelung der Managergehalter nach dem Osthisehen Corporate Governance

Kodex, OBA 2010, 209; rechtsvergleichend siehe a@mtinanger, Corporate Governance Regel zur
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das 2. Stabilitatsgesetztes 2012 vorgenommenero@epGovernance Kodex-Anpassung im
Juli 2012 neu eingefuhrt, um die Angemessenheit Wworstandsbezigen bzw ihre
Offenlegung zu regelf®

Im 2. Stabilitatsgesetztes 2012 wurden jedoch meintdie Regelungen der Angemessenheit
von Vorstandsvergiutungen adaptiert, sondern auoh ®ffenlegungspflichten im UGB.
Zukunftig mussen bei kapitalmarktorientierten Ahktiesellschaften im Corporate
Governance-Bericht die Vergltungen der einzelnerrstdadsmitglieder pro Mitglied
angegeben werden und zusatzlich sind die GrundsdgzeVergutungsstruktur fur den
Vorstand abzubildef® Die Verpflichtung zur Herabsetzung der Vorstandsige in
wirtschaftlich schlechten Zeiten gemaR 8 87 AbsAkt@ wurde vom 6sterreichischen
Gesetzgeber wiederum nicht beriicksichttftDer Aufsichtsrat hat wie bisher zukiinftig
weiterhin die Entscheidung Uber die Angemessenlgeit Vorstandsvergitung unter
Einbeziehung der drei neuen Kriterien mit grol3tnubgdr Sorgfalt zu treffen. Die drei neu
eingefihrten Parameter zur Bemessung der Vorstargigvng sind jedoch auch nicht in der
Lage, fixe zahlenmaRige (Hochst-)Grenzen vorzugelvesshalb ein unternehmerischer
Ermessensspielraum — Business Judgement Rule -defir Aufsichtsrat auch weiterhin
bestehen bleibt. ME ist der 6sterreichische Gesbegden richtigen Weg gegangen, indem
er die Angemessenheit der Vergutung nunmehr an erehrunterschiedlichen Parametern
misst und so gleichzeitig die Abhangigkeit der Bssumgsgrundlage von den beiden
traditionellen Kriterien, ,Lage der Gesellschaftidi,Aufgaben der Gesellschaft”, gel6st hat.
Als Wegbereiter fur die im Zuge des 2. Stabilitatsgiztes 2012 umgesetzten Regelungen
gelten insbesondere die Regelungen des OCGK, sliepgimale Vorlage dienten. Es bleibt
abzuwarten, ob sich nach der vom Gesetzgeber vong@enen Neuregelung im Zuge des 2.
Stabilitatsgesetztes 2012 nunmehr eine signifikdieidesserung der Rechtssicherheit ergibt,
wobei mE diese jedoch nur unwesentlich gesteigertien konnté**

Unabhangigkeit und Vergitung — ein aktueller resdmgleichender Uberblick Osterreich und Vereintes
Kdnigreich, RWZ 2010, 4.

38 Osterreichischer Arbeitskreis fiir Corporate Gowege, Kodexanpassung Juli 2012 abrufbar unter:
http://www.wienerborse.at/corporate/pdf/Kodexanpag8620Juli%202012%203.pdf (Stand 30.05.2013)

798 243b Abs 2 lit 3 UGB.

"0 Sjehe dazu Kapitel Neun.

4130 auchMoser Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtstafktG und im UGB, GES 2012, 279.
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13 Schlusswort

Unter Miteinbeziehung aller Vorschlage bzw Ans&uaeBemessung der Vorstandsvergutung
kann schlussendlich keine einheitliche subsumténige Definition der Angemessenheit als
Ergebnis prasentiert werden. Obwohl es sich beiAdggemessenheit um einen Wert- und
Wirdigungsbegriff handelt, der ausfillungsfahig, istissen Rechtsprechung und Lehre
einzelne Schranken zur Konkretisierung vorgelféiEine exakte Festlegung von derartigen
Rahmenbedingungen und damit verbundenen HoOchstgremgt jedoch aufgrund des
Interessenkonfliktes zwischen wirtschaftlichen uedhtlichen Positionen in der Praxis nur
sehr schwer méglicH? Im Normalfall werden solche unbestimmten Rechtsfegdurch
theoretische Uberlegungen sowie Judikate ausgéiegt erortert, doch hinsichtlich § 78
AktG ist die Literatur sparlich, sodass eine gengaanel zur ,angemessenen” Berechnung

der Vorstandsvergutung fehlt.

Die historische Entwicklung des 8§ 78 AktG bzw § @&ktG zeigt im Hinblick auf die
Vorstandsvergutung die kontinuierliche Wandlung va@iner rein privatautonomen
Entscheidung der Beteiligten hin zu immer detaidie vorgegebenen gesetzlichen
Rahmenbedingungen. Zu Beginn war der Gesetzgelbat daschéaftigt, die vorherrschenden
Rahmenbedingungen geringfiigig zu andern, wahrenmnekaufe der Zeit begann, eine
Reformierung einzelner Regelungsbereiche vorzunehmidit dem in Deutschland
eingefuhrten VorstAG 2009 ist als vorlaufiger Hobekt dieser Entwicklung eine teilweise
Verrechtlichung der Vergitungsentscheidung einggtre die jedoch nicht von allen
uneingeschrankt begriiRt wurtfé. Der osterreichische Gesetzgeber ist dem deutschen
Vorbild inhaltlich weitgehend gefolgt, wobei er dbrdas 2. Stabilitatsgesetztes 2012 nur eine
Modifizierung der bereits bestehenden aktiengasbeh  Vorschriften, die

"2 Korner, Die Angemessenheit von Vorstandsbeziigen in § &G A- Eine unbeachtete Vorschrift?, NJW
2699.
™3 Thiising Auf der Suche nach dem iustum pretium der Vodstitigkeit, ZGR 2003, 465; Die richterliche
Vorgehensweise bei der Angemessenheitsfindung dest&hdsvergutung hat daher vor allem Vergrobenunge
hinzunehmen, da die Unbestimmtheit des Begriffes durch in ihrer konkreten Ausformulierung nicht-
begrindbare, dem Ziel nach aber gerechtfertigtezdhiageln Uberwunden werden kann; Trotz aller
vorgenommenen MalRhahmen verbleibt es letztich ndoimer der Rechtsprechung, sogenannte
,Daumenregeln“ zur Beurteilung des konkreten Eifatkds herauszuarbeiten.
"4 Lingemann Angemessenheit der Vorstandsvergiitung — Das V&ssAin Kraft, BB 2009, 1924Dauner-
Lieb, Die Verrechtlichung der Vorstandsvergutung durak WorstAG als Herausforderung fiir den Aufsichtsrat
Der Konzern 2009, 583; Wahrehthgemannetwa eine klare gesetzliche Regelung begri3t imdahterliche
Entscheidung nur in Ausnahmeféllen als notwendigcletiet, seherDauner-Lieb die Verrechtlichung der
Vorstandsvergiitung durch das VorstAG vielmehr atgadsforderung fir den Aufsichtsradaberer/Kraus
zufolge darf nicht vergessen werden, dass die \fengigentscheidung nicht vollstandig verrechtlickeraen
kann.
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Vorstandsvergutung betreffend, vorgenommen hatcjedein dem VorstAG vergleichbares
eigenes Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsuaggeinfiihrtd® In Osterreich sind
die Angemessenheitskriterien zur Begrenzung vonrhdbéen Managergehéltern damit

ebenso in betrachtlichem Ausmal spezifiziert worden

Diese Spezifizierung der einzelnen Parameter zaneBsung der Vorstandsvergutung ist mE
ein Schritt in die richtige Richtung, wobei hieredsefahr besteht, durch zu explizite und
starre Regelungen ein System zu schaffen, das tiekibel genug ist, um auf die
Erfordernisse des Einzelfalles zu reagieren. Augsein Grund stehe ich einer
Verrechtlichung der Vergutungsentscheidung eheptah gegeniber, da diese, verbunden
mit einer ziffernmé&fRigen Begrenzung der Vorstandg#eng, zu einem gravierenden
marktwirtschaftlichen Systemeingriff flihren wiraker keinesfalls immer als gerechtfertigt
angesehen werden kann. Besonders in wirtschafdgdfiechten Zeiten kann eine hohe
Vergutung unter Heranziehung der Fahigkeiten eif@ssenmanagers” legitim sein und
gerade hier zeigt sich die Unzulanglichkeit datilér gesetzlicher Kriterien, die im
Einzelfall nicht vermégen, eine angemessene Vergjitu bestimmef°

Der osterreichische Gesetzgeber hat insbesonderaufdaerzichtet, in wirtschaftlich
schlechten Zeiten einen einseitigen Eingriff in 8ertragsfreiheit gemafl dem deutschen
Vorbild § 87 Abs 2 dAktG vorzunehmen, da er am @ratz ,Pacta sunt servanda“ festhalt,
8 78 Abs2 AktG aF eliminierte und damit das redhtsttiche Prinzip der Vertragstreue
sicherte. Dieser Begriindungsansatz ist nachvobaietda vor Vertragsabschluss gentigend
andere Moglichkeit bestehen, die Entgeltvereinbgrim wirtschaftlich turbulenten Zeiten
anzupassen und dieser Eingriff jedoch nur dannermamgmen werden darf, wenn sachlich

gerechtfertigte Griinde dafur vorliegen.

Der Osterreichische Gesetzgeber hat im Zuge desStabilitatsgesetztes 2012 keine
eindeutigen Erfolgskriterien (Umsatz, Gewinn etay Bemessung der Vorstandsvergitung
festgelegt, weshalb weiterhin ein grol3er Ermesgagissum des Aufsichtsrates besteht. Der
dem Aufsichtsrat bei der Festsetzung von Vorstagmgiungen zur Verfigung stehende
Kriterienkatalog des 8 78 AktG ist auch durch deureingefiigten drei Parameter somit
keinesfalls erschépfend geregelt worden, sondetndhech die zuséatzlichen Kriterien nur

eine Prazisierung erfahren. Sinnbildlich wurde dasgegebene Netz der auszuwahlenden

Kriterien fur den Aufsichtsrats nur noch engmasehiggeknipft, wobei seine

45 Kapitel Sechs.
746 Kapitel Neun.
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Entscheidungsfindung noch immer rational nachvetibar sein mus$’ Insbesondere bei
der variablen Vergutung muss der Aufsichtsrat dgre warum diese Vergutungsform dem
Interesse der Gesellschaft dient und tatsachligffinienter Weise gefoérdert werden soll. Im
Endeffekt erfolgt die Angemessenheitsfindung deriabden Vergitung im Wege der
geforderten Darlegungslast des Aufsichtsr&te®8ei der Angemessenheitssicherung der
Vorstandsbezliige ist daher weiterhin auf die durch 78 AktG vorgegebene
Angemessenheitsschranke abzustellen, die versueime Begrindungspflicht zur
Uberprifbarkeit und damit zur Rationalisierung derfsichtsratsentscheidung herzustellen,
wobei man § 78 AktG jedoch gar nicht benttigen wiirda sich die Vorgabe an den

Aufsichtsrat, sich am Unternehmenswohl zu orieatieschon aus § 70 AktG ergibt.

Der Osterreichische Gesetzgeber hat aber nichdieuBemessung der Vorstandsvergutung
reformiert, sondern auch die dazugehérigen Offemiggpflichten’*® Mit dem neu
eingefuhrten 8 243b Abs 2 lit 3 UGB sind zukunfiig Corporate Governance-Bericht die
einzelnen Vorstandsmitgliederbeziige anzufiihrendiadGrundsatze der Vergitungspolitik
fur den Vorstand darzulegen. Es stellen sich im adusenhang mit der
Angemessenheitsfindung der Vorstandsvergutung somier wieder neue komplexe Fragen
an die Aufsichtsréte. Es obliegt ihnen die Festsejzder Vorstandsvergitung, weshalb sie
das grofdte Interesse an einer genauen gesetzlivbgelung haben, um sich einerseits von
samtlichen Schadenersatzansprichen, die bei unasgener Bemessung von Seiten der
Gesellschaft drohen, frei zu beweisen, und um amsleits eine in der Branche angemessene
Vergutung zu vereinbaren. Im Zuge der Freibeweisumy Schadenersatzanspriichen dient
die ,Business Judgement Rule* den Aufsichtsraten \abrbild.>® Der Gedanke, einen
Haftungsfreiraum durch einen eigenen Tatbestandugabnazen, hat sich in der

osterreichischen Rechtsprechung jedoch noch niahtieren kénnef>*

Da es sich bei der BJR um ein nicht-OsterreichisdRechtsinstitut handelt, das aus einem
anderen Rechtskreis Ubernommen wird, werden sitlBezugnahme auf die Verwendung

nicht-gangiger verba legalia Auslegungsschwierighei ergeben, die im Zuge einer

4730 auchMoser Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtstafktG und im UGB, GES 2012, 279.
"8 Thiisingin Fleischer,Handbuch des Vorstandsrechts, 2006, Rz 20ff; Didssatz orientiert sich somit an
der US-amerikanischen Rechtsprechung, wo die Angsemfieit eines Aktienoptionsplanes danach beurteilt
wird, ob die Darlegung eines ,identifiable beneditthe corporation” gelingt und auch ob die Kosteminem
angemessenen Verhaltnis zum Gesellschaftsintegesgehtet werden kdnnen.
9 Kapitel Zehn.
0 Dazu siehe Kapitel EIf.
1 Dies wird auch anhand der Entscheidung des OleGerichtshofes 7 Ob 58/08t vom11.6.2008 zum
unternehmerischen Ermessensspielraum des Aufsibdssieutlich.
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einheitlichen Rechtsprechung zu bewaéltigen sinésntspricht der Ublichen Problematik,
mit der sich Rechtsanwender nach Einfihrung bzw eNievung eines Rechtsinstitutes
konfrontiert sehen, wobei die Kodifizierung der BJ, nach anfanglichen

Auslegungsschwierigkeiten, zu einer RechtsméaRigkeaiitrolle von Aufsichtsrats-

entscheidungen fiihren wiirde, die weitaus vorheesehlund damit kalkulierbarer wéare, als
sie derzeit ist. Halt sich ein Aufsichtsrat an &ergaben, steht ihm ein Spielraum zur
Verfliigung, in dem er sich auf seine ,haftungsrechd Immunitat“ verlassen kénnte. Die
positiven Auswirkungen lassen sich nicht nur anhded US-amerikanischen BJR, sondern
auch durch die Umsetzung eben dieser im deutsaifsgen Raum beleger’ Die Schaffung

eines safe harbors, einer haftungsfreien Zone rivafie welcher sich der Aufsichtsrat ohne
Gedanken an die personliche Haftung bewegen kasinsdamit fir das dsterreichische

Gesellschaftsrecht nach Abwagung aller Aspekte zelempfehlen.

Die Entwicklung der Vorstandsvergutungsregulariehiaternationaler Ebene ist vor allem in
den letzten Jahren im Zuge der Finanzkrise rasansingeschritten. Das neueste Modell zur
Begrenzung der Vorstandsbeziige, das nicht nur rirEdeopaischen Union angedacht ist,
sieht vor, die Kompetenz zur Vergutungsentscheidamg die Hauptversammlung zu
verlagern. Dieser Ansatz ist mE eine gute Losung, etherseits die Eigentumer die
Mdoglichkeit erhalten, die Grundsatze der Vorstaedsige in der Satzung zu regeln, und
andererseits ein Mindestmald an Eigentimerbetedigureicht wird, das sicherlich auch zu
einem positiven ,,Outcome” der im Anstellungsvertragreinbarten Abfindungsproblematik

beitragt.

Zusammenfassend und als Ergebnis dieser Arbeit lgesagt werden, dass sich eine
Konkretisierung des Angemessenheitsbegriffs nichitld absolute Grenzwerte, sondern nur
durch relative Orientierungsgro3en erreichen |838t. Forderung der Transparenz und die
Nachhaltigkeit sind sicher ein Schritt in die riglet Richtung, wobei abzuwarten ist, wie sie
in der Praxis angenommen werden. Dem Kriterium dearktiblichkeit der
Vorstandsvergutung kommt auch nach den gesetzligldaptierungen keine abschliel3ende,
sondern lediglich indizielle Bedeutung zu und ddee weiterhin detaillierte Erfolgskriterien,
um die Vorstandsbeziige zu bemessen. Dies lassAdé&sithtsrat nach wie vor einen grof3en

unternehmerischen Ermessensspielraum, innerhalsedlesr sich frei bewegen kann.

52 Gasser Die Buisiness Judgment Rule in Liechtenstein, RBRL/17, 74f; Bei dhnlicher Ausgangslage wie in
Osterreich erfolgte die Ubernahme der Haftungskeitebereits in Deutschland und auch in Liechténste
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Rechtliche Konsequenzen, wie Anfechtungsklagen, tudgsklagen gegenuber den
involvierten Organen und die Nichtigkeit von Vorsigvertragen und Aufsichtsrats bzw
Hauptversammlungsbeschliissen, werden jedoch auktinftig nur selten stattfindefi®

Richtungsweisende Judikatur zur Angemessenheit Werstandsvergutung in der
Aktiengesellschaft ist, mit Ausnahme der EntscheifyHirsch Servo-E®*
sparlich und so lasst sich Uber das, was als ,aagsem“ empfunden wird, weiterhin

. hach wie vor

vorzuglich streiten.

5330 auchMloser,Neue Bestimmungen fiir Vorstand und AufsichtsrafktG und im UGB, GES 2012, 279.
** Siehe dazu bereits Fn 236.
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13.1Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse

. Die Probleme der Angemessenheitsfindung fir diestdmdsvergitung sind im Zuge
der Privatautonomie historisch gewachsen und stehdinektem Zusammenhang mit
der Entwicklung der entsprechenden Regelungen erréschischen bzw deutschen
Aktienrecht. Es gab zunachst Uberhaupt keine Ragelu zur Aktiengesellschaft im
Allgemeinen und besonders zur Vorstandsverguturgd.ild Zuge der geschichtlichen
Entwicklung entwickelten sich konkretere Regelungide.

. In den friheren einschlagigen Paragraphen des AHGB des ADHGB findet sich
keine explizite Regelung zur Vorstandsvergitungsha#b diese lange Zeit keiner
gesetzlichen Regulierung unterlag und innerhalb a@égemeinen Schranken frei
vereinbar war. Gesetzliche Vorschriften tUber digstendsbeziige wurden das erste
Mal durch 8§ 78 AktG 1937 niedergeschrieben.

. Der ,Angemessenheitsbegriff‘, auf den in § 78 AB&zug genommen wird, ist ein
unbestimmter Rechtsbegriff. Im Normalfall werden Icke unbestimmten
Rechtsbegriffe durch theoretische Uberlegungen esowidikate ausgelegt bzw
erdrtert, doch hinsichtlich 8§ 78 AktG ist die Liédwur sparlich, sodass eine genaue

Formel zur ,angemessenen” Berechnung der Vorstang&tung bis heute fehilt.

. Unter der Vorstandsvergitung versteht man alletbegen der Gesellschaft an ein
einzelnes Vorstandsmitglied in Entgelt oder Aufwsgrdatzform, ob es sich dabei um
Geld- oder Sachleistungen handelt, ist irrelevarg.Auflistung der in § 78 genannten
Gesamtbezige ist demonstrativ, dh unter § 78 Aldid somit neben den explizit

genannten Begriffen auch weitere Tatbestéande zsusuieren.

. Der Gesetzgeber hat auf die noch immer nachdauern@eswirkungen der
Finanzkrise reagiert, indem er § 78 AkiG im Zuges & Stabilitdtsgesetzes in
Anlehnung an das VorstAG uberarbeitet bzw refortbeat. In Osterreich ist es
dadurch zu einer weiteren Spezifizierung der Angesaeheitskriterien gekommen, da
zusatzlich zu der Aufgabe des Vorstandsmitgliedesder Lage der Gesellschdfei

weitere Kriterien, Leistungen des Vorstandsmitgied Ubliche Vergutung und
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langfristige Verhaltensanreize zur nachhaltigenedrhmensentwicklung, gesetzlich

kodifiziert worden sind.

Die gesetzlichen Angemessenheitskriterien des 8§ AKBG konnen nur eine
Hilfestellung bzw Anleitung fur den Aufsichtsratiseum die Angemessenheit der
Vorstandsvergutung festzusetzen. Sie konnen ihmocfed aufgrund ihrer
Unbestimmtheit keine konkreten Mal3stdbe fur diest@rdsbezige liefern und eine
obligatorische HoOchstgrenze fiur die Vorstandsvenggit insbesondere ein
ziffernmaliger Hochstbetrag, kann den gesetzlidhengleichsparametern somit nicht
entnommen werden. Fixe und starre Regelungen kodaker nicht verallgemeinert
bzw, wie am Beispiel des Sanierungsmanagers véiatgyunicht immer eingehalten

werden.

Die Einfiihrung der in § 78 AktG normierten Kritaristellt nicht nur eine Schranke
fur die Vorstandsvergutung dar, sondern sie iscigieitig auch eine Beschrénkung
bzw ein Eingriff in die Privatautonomie, da hierhaitliche Vorgaben fur die

Angemessenheit vorgegeben werden. Dieser Eingr$ desetzgebers in die
Privatautonomie muss daher eine sachliche Redgtieg erfahren. Diese sachlich
gerechtfertigten Grinde bei der Vorstandsverguging der Glaubigerschutz und der
Schutz der Gesellschaft, da der fir die Vergutuegsubarung zustandige

Aufsichtsrat nicht fur sich selbst, sondern fur Giesellschaft tatig wird.

Die Vereinbarung einer Uberhthten Vergutung zwischérstandsmitglied und
Aufsichtsrat impliziert keine Nichtigkeit gemaR 3B ABGB, sondern lasst die
Wirksamkeit des Vorstandsvertrages inklusive derkibhten Beziige unberihrt. Die
Nichtigkeit oder Unwirksamkeit der Vorstandsvergigavereinbarung stellt namlich
nur auf den Uberschie3enden Teil einer angemesséergiitung ab, da 8§ 78 AktG
kein Verbotsgesetz im Sinne des
8§ 879 ABGB ist, sondern lediglich eine flexible ®amhke darstellt, um den

Ermessensspielraum des Aufsichtsrates zu begrenzen.

Der Gesellschaft steht bei einer Uberhthten Vodstegrgitung nicht nur eine
bereicherungsrechtlichen Leistungskondiktion auh déberschielenden Teil der
Vergitung zu, sondern auch Schadenersatzansprieuyengdie handelnden
Aufsichtsratsmitglieder sowie das betroffene Vardtanitglied.
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Die Angemessenheitssicherung der Vorstandsvergikang durch unterschiedlichste
Modelle (Transparenz, Beschluss der Hauptversangrdtic) vorgenommen werden,
wobei starre gesetzliche Vorgaben fir die Vergishohe Uber das Ziel

hinausschieRen. Gesetzliche Rahmenbedingungen siridrderlich, um die

Angemessenheit der Vorstandsvergitung zu sicheobewzukiinftig insbesondere
steuerliche Anreizsysteme forciert werden sollefie Regulierungsversuche haben
gemeinsam, dass sie in einem erforderlichen uneéraagsenen Rahmen ablaufen

mussen.

§ 78 AKIG steht zweifelsohne in einem Spannungsieris zur Vertragstreue und
dem damit verbundenen Grundsatz ,Pacta sunt semvaridie Osterreichische
Rechtsordnung hat bei diesem Konflikt zwischen démndsatz der Vertragstreue
und der inhaltlichen Angemessenheit prinzipielldan Vereinbarung festzuhalten und
kann nur ausnahmsweise (Wucher, laesio enormis)imrsthwerwiegenden Féllen
regulierend eingreifen. Die fir den Aufsichtsratatudie Eliminierung des 8 78 Abs 2
aF AktG nicht mehr vorhandene Mdglichkeit, die targisbezliige an die gednderte
wirtschaftliche Lage anzupassen, kann jedoch dureine vertragliche

Anpassungsklausel kompensiert werden.

Die Gesamtbezige jedes einzelnen Vorstandsmitg{@89 Abs 1 Z 4 lit. A UGB)
und die Grundsétze der Vergutungspolitik sind zdtkginm Corporate Governanece
Bericht borsennotierter oder kapitalmarktoriengert Aktiengesellschaften zu

veroffentlichen.

Die Entscheidung des Aufsichtsrates tber die H@ne/drstandsvergutung stellt eine
unternehmerische Entscheidung dar, die sich — uBg&iicksichtigung der Interessen
der Aktionare und der Arbeitnehmer und des 6ffehdhn Interesses — primar (8 70
Abs 1 AktG) am Unternehmenswohl zu orientieren haéi einer eklatanten
Uberschreitung des Ermessensspielraumes kann eseiger Haftung des
Aufsichtsrates gemalR 8§ 84 iVm § 99 AktG und einemid verbundenen

Schadenersatzzahlung an die AG kommen.

Die Business Judgment Rule ist ein US-amerikanscliechtsinstitut, das
Vorstandsmitgliedern einer Kapitalgesellschaft uontérfullung bestimmter
Voraussetzungen einen haftungsfreien Ermessensapiel  flr ihre

unternehmerischen Entscheidungen gewahrt. Die gesamrankte Anwendung der
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BJR steht im Widerspruch zum geltenden ,status ¢gystem der Organhaftung, was
insbesondere bei der Beweislastumkehr deutlich wird weshalb eine problemlose

Ubernahme in den nationalen Rechtsbestand nichlichdst.

Insgesamt hat in den letzten Jahren eine beaohtligonkretisierung der
Angemessenheitskriterien auf nationaler wie autérmationaler Ebene stattgefunden.
Insbesondere in Deutschland ist es durch das V@<t einer nicht unbeachtlichen
Verrechtlichung der Vorstandsvergiutung gekommere diber auch negative
Nebenaspekte mit sich bringt. Es entsteht ein Mdhand, welcher die
Aufsichtsratsarbeit zunehmend burokratisiert und getpenenfalls externe

Unterstiitzung sogenannter Vergutungsberater erlardenacht.

In der EU werden zurzeit vier verschiedene Ansame Begrenzung von
Managergehaltern  diskutiert, ein Verbot bestimmtdPramienbestandteile,
obligatorische Hochstgrenzen, Beschluss der Hargasmemlung Uber die HOhe der
Vorstandsvergutung und ein Transparenzmodell. Zitigjist jedoch vorgesehen, die
Aktionare in jedem Fall Uber die Entgeltpolitik uneinen Vergitungsbericht

abstimmen zu lassen (,say on pay").
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Abstract

Die vorliegende Dissertation befasst sich mit deagE der Angemessenheit von
Vorstandsvergitungen in der Aktiengesellschaft, evobie rechtlichen Grundlagen der
Vergutung dargelegt und kritisch  beurteilt werdenAnhand verschiedener
Interpretationsmethoden wird versucht, die einzelatbestandsmerkmale des § 78 AktG
auszulegen. Die Angemessenheitsschranken des Ski8 Bzw 8§ 87 dAktG bilden die
gesetzlichen Grundlagen der Vorstandsvergutungsteréeich und Deutschland.

Die historische Entwicklung des 6sterreichischetigkikechts und die Entstehungsgeschichte
des 8§ 78 AktG sind eng miteinander verknipft, whslz Beginn dieser Arbeit darauf
eingegangen wird. 8 78 AktG wurde im Zuge des abifitatsgesetzes in Anlehnung an das
VorstAG Uberarbeitet bzw reformiert, daher sincbesondere die neuen Bestimmungen bzw
Kriterien zur Regelung der Angemessenheit von \amdsbeziigen und ihre Auswirkungen
zu untersuchen. Die bei einer Verletzung des § ki&Aintretenden Rechtsfolgen, dabei geht
es um Auswirkungen auf den Anstellungsvertrag sowehadenersatzpflichten des
Aufsichtsrats, werden ausfihrlich analysiert, sowie in der Literatur vorherrschenden
Meinungsstédnde nacheinander einer kritischen Wingdjgunterzogen. Im Rahmen einer
rechtsvergleichenden Gegenuberstellung werden Hmsle Gemeinsamkeiten und
Unterschiede zur deutschen Rechtslage insbesomaerBeispiel des § 87 Abs 2 dAktG
aufgezeigt sowie die eigene Ansicht dazu dargelige. und neue Losungsansatze werden
insbesondere bei der Angemessenheitssicherungatstavidsvergitung diskutiert, wobei vor
allem die Forderung der Transparenz und die Natbkeit zu begrif3en sind. Die
Haftungsproblematik beziglich der Abfertigungen verheidenden Vorstandsmitgliedern
wird anhand der gegenwartigen Meinungsstande urmkalur untersucht. Dabei wird
insbesondere auf den dem  Aufsichtsrat zukommendemternehmerischen
Ermessensspielraum sowie auf die Vorteile einer etgkshen Normierung des
amerikanischen Institutes der Business Judgmem &nfjegangen.

AbschlieRend wird ein Ausblick auf die sowohl alfeienationale als auch internationale
Entwicklung der Regelungen zur Vorstandsvergitumggenommen und die Vor- und
Nachteile zuklnftig zu tétigender Malinahmen zur rBigulierung der Managergehalter
analysiert, wobei der fakultativen Bindung der Harepsammlung in Vergutungsfragen (,say

on pay") hier nicht nur aus dem Grunde der Priviataomie der Vorzug zu geben ist.
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