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Recht und Kapitalmarkt – Interview mit Alexander Kiefner

Gehaltsregeln lassen Spielräume
Herabsetzung der Vorstandsvergˇtung dˇrfte Ausnahme bleiben

B˛rsen-Zeitung, 19.8.2009

j Herr Dr. Kiefner, das Gesetz zur
Angemessenheit der Vorstands-
vergˇtung (VorstAG) ist in Kraft.
Die Änderungen betreffen vor al-
lem neue Vorstandsverträge. Blei-
ben Altverträge verschont?
Grundsätzlich sind – so auch die

Gesetzesbegrˇndung – Altverträge
geschˇtzt und mˇssen nicht geän-
dert werden. Ein Eingriff in be-
stehende Verträge ist nur ausnahms-
weise m˛glich, ansonsten gilt ,,pacta
sunt servanda‘‘, also Verträge sind
einzuhalten. Geschˇtzt sind auch
bestehende Zusagen fˇr eine D&O-
Versicherung ohne Selbstbehalt. Nur
bei Neuverträgen ist ein Selbstbehalt
verpflichtend.

j Wird es kˇnftig noch m˛glich
sein, variable Vergˇtungselemen-
te kurzfristig – etwa jährlich –
auszurichten?
Durch das VorstAG werden bei

b˛rsennotierten Gesellschaften
kurzfristige Vergˇtungsbestandteile
nicht verboten, aber wir werden we-
gen der neuen gesetzlichen Vorga-
ben eine weitere Verlagerung zu
langfristigen Komponenten sehen.
Vor allem Ermessenstantiemen wer-
den voraussichtlich seltener, denn
kˇnftig muss sich der gesamte Auf-
sichtsrat und nicht nur ein Aus-
schuss hiermit befassen. Der Trend
dˇrfte zu ,,errechenbaren‘‘ Tantie-
men gehen.

j Muss der Aufsichtsrat kˇnftig
stärker die Gehälter nach pers˛n-
lichen Leistungskriterien differen-
zieren?
Eine Differenzierung nach Lei-

stung ist schon heute verbreitete
Praxis, zumal zwischen Aufgabenge-
biet und Leistung meist ein enger
Zusammenhang besteht. Das Vor-
stAG hat hier vor allem klarstellen-

den Charakter. Große Auswirkungen
erwarte ich daher nicht.

j Fˇr Verunsicherung sorgt die Ver-
schärfung der gesetzlichen M˛g-
lichkeit zur ausnahmsweisen Ge-
haltsherabsetzung in der Unter-
nehmenskrise. Wie stark haben
Aufsichtsräte in der Vergangen-
heit dieses Schwert genutzt?
Bislang waren die Anforderungen

sehr hoch, das Schwert also recht
stumpf. Auch stand es im Ermessen
des Aufsichtsrats, ob er tätig wurde.
Die Aussicht, das Fˇhrungspersonal
in der Krise als Reaktion auf eine
Herabsetzung zu verlieren, wirkte si-
cher ebenfalls ermessensleitend. So-
mit kam die Regelung nur sehr sel-
ten zur Anwendung.

j Ist in der Praxis mit einer Häu-
fung der Fälle zu rechnen?
Dem Gesetzgeber mag dies vorge-

schwebt haben. Nach der Gesetzes-
begrˇndung soll eine Herabsetzung
schon m˛glich sein, wenn ein Unter-
nehmen Entlassungen oder Lohn-
kˇrzungen vornehmen muss und
keine Gewinne mehr ausschˇtten
kann – eine Situation, in der sich
zurzeit nicht wenige Unternehmen
befinden.

j Also dˇrfte die Praxis zunehmen?
Ob es deswegen zu einer starken

Häufung kommt, beurteile ich
gleichwohl zurˇckhaltend. Die Neu-
regelung lässt weiterhin Spielräume.
Bestehende Verträge unterliegen der
Eigentumsgarantie des Grundgeset-
zes, und fˇr einen Eingriff bedarf es
deshalb sehr guter Grˇnde. Fˇr die
Aufsichtsräte wird die Entschei-
dungsfindung aber schwieriger, zu-
mal das VorstAG die Haftungsver-
antwortung des Aufsichtsrats betont
und Vergˇtungsthemen noch stärker
in den Fokus der Hauptversamm-
lung rˇcken werden.

j Was raten Sie also Aufsichtsrä-
ten?
Der Aufsichtsrat sollte – auch zur

eigenen Absicherung – frˇhzeitig
Rechtsrat einholen. Oft wird auszu-
loten sein, ob besondere Grˇnde vor-
liegen, die gegen eine Herabsetzung
sprechen. Zum Beispiel kann die Ge-
sellschaft dringend darauf angewie-
sen sein, erfahrene Spitzenkräfte zu
halten und zu verhindern, dass diese
von ihrem Sonderkˇndigungsrecht
Gebrauch machen.

j K˛nnen unter der Neuregelung
auch Ruhegehälter und Versor-
gungszusagen herabgesetzt wer-
den?
Ja, nach dem Wortlaut des Geset-

zes auch fˇr Vorstände, die in den
letzten drei Jahren ausgeschieden
sind. Auch hier rechne ich aber mit
Zurˇckhaltung. Sonst k˛nnten ehe-
malige Vorstände mit erdienten Ver-
sorgungsansprˇchen in ,,Mithaft‘‘
genommen werden, obwohl sie die
gegenwärtige Lage der Gesellschaft
nicht zu verantworten haben.

j K˛nnen sich Vorstände gegen un-
mäßige Herabsetzungen durch
eine geschickte Vertragsgestal-
tung, etwa die Fixierung einer
Vergˇtungsgrenze, schˇtzen?
Die gesetzliche Regelung geht ver-

traglichen Vereinbarungen grund-
sätzlich vor, weshalb ich zurˇckhal-
tend bin. Das Gesetz schˇtzt den Vor-
stand durch ein Sonderkˇndigungs-
recht. Vertragliche Regelungen
m˛gen im Einzelfall sinnvoll sein,
um einem Streit ˇber den Umfang
der Herabsetzung vorzubeugen.
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ner von White&Case im Bˇro
Frankfurt. Die Fragen stellte Sabine
Wadewitz.

ID: 2009157035


