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Trends und Themen im Aufsichtsrat




Diversity, Anforderungen und Entlohnung

Das Anforderungsprofil eines Aufsichtsrates hat sich in den
vergangenen Jahren deutlich verandert. Die zum Teil hohe
Komplexitat der Geschaftsmodelle, eine starke Internationa-
lisierung sowie veranderte regulatorische Rahmenbedingun-
gen haben dazu gefiihrt, dass die Anforderungen an die
Tatigkeit sowie die Person des Aufsichtsrats gestiegen sind.
Die Gewinnung und Bindung von qualifizierten und engagier-
ten Aufsichtsratspersonlichkeiten wird daher fiir die Unter-
nehmen immer wichtiger. In diesem Zusammenhang fordert
der Deutsche Corperate Governance Kodex (DCGK) insbe-
sondere eine stérkere Berlcksichtigung von Frauen, die
bisher in deutschen Aufsichtsraten eher unterreprésentiert
waren (Diversity). In der Praxis ergeben sich aus diesen
Rahmenbedingungen drei zentrale Fragestellungen, die
einer Antwort bedurfen:

Diversity

In Ziffer 5.4.1. der aktuellen Version des DCGK wird gefor-
dert, dass der Aufsichtsrat so zusammenzusetzen ist, ,,dass
seine Mitglieder insgesamt iiber die zur ordnungsgema-
Ren Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen Kennt-
nisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfiigen.
Der Aufsichtsrat soll fiir seine Zusammensetzung kon-
krete Ziele benennen, die unter Beachtung der unter-
nehmensspezifischen Situation die internationale Tétig-
keit des Unternehmens, potenzielle Interessenkonflikte,
eine festzulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmit-
glieder und Vielfalt (Diversity) beriicksichtigen. Diese
konkreten Ziele sollen insbesondere eine angemessene
Beteiligung von Frauen vorsehen.

Mit dieser konkretisierten Empfehlung soll eine Verbesse-
rung der Corperate Governance im Unternehmensinteresse
herbeigeflihrt werden. Die Kodexkommission hatte hierbei
nicht gesellschaftspolitische Legitimation hinsichtlich einer
Steigerung der Reprasentanz von Frauen im Auge; vielmehr
soll Diversity als zentrales Instrument der Innovationspolitik
in den Unternehmen nutzbar gemacht werden. Hierzu fordert
der Kodex Uber seine Empfehlung eine aktive Auseinander-

»  Inwelcher Form, in welchem Zeitrahmen und mit wel-
chen Instrumenten werden Diversity-Ziele durch die Un-
ternehmen formuliert?

»  Wie schlagen sich hohere Qualifikationsanforderungen
an Aufsichtsrate in der konkreten Besetzung von Auf-
sichtsratsfunktionen nieder, und welche Bedeutung
kommt hierbei Anforderungsprofilen zu, wie sie bei-
spielsweise durch das Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setz (BilMoG) fiir den Financial Expert im Aufsichtsrat
gefordert werden?

»  Welche Auswirkungen haben die genannten Entwick-
lungen auf die Verglitungshéhe und auf die Vergi-
tungssystematik des Aufsichtsrats?

setzung der Unternehmen mit den sich stellenden Heraus-
forderungen ein. Auch wenn der Begriff der Diversity im
Kodex nicht ausdriicklich definiert wird, l&sst sich erschlie-
Ren, dass es hierbei um die Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats geht, die gewahrleistet, dass seine Mitglieder
insgesamt (iber die zur ordnungsgeméaRen und erfolgreichen
Wahrnehmung seiner Aufgaben erforderlichen Fahigkeiten,
Kenntnisse und fachlichen Erfahrungen (Kompetenzen)
verfligen.

Die erforderliche Vielfalt an Kenntnissen, Fahigkeiten und
fachlichen Erfahrungen soll somit durch die heterogene
Zusammensetzung des Aufsichtsrats und damit die Blinde-
lung der Erfahrungsprofile verschiedener Personlichkeiten
unter Beachtung der jeweiligen unternehmensspezifischen
Situation gewonnen werden. Somit wird der Schwerpunkt
von der Eignung des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds hin auf
die Zusammensetzung des Organs und das Zusammenspiel
seiner Mitglieder verlagert.

In der zitierten Empfehlung des DCGK wird dem Aufsichtsrat
nahegelegt, unter Beachtung des Kriteriums der Vielfalt



konkrete Ziele fiir seine Zusammensetzung zu benennen,
sprich das Kompetenz- und Anforderungsprofil fir das Ge-
samtgremium zu  formulieren.  Zumindest fir die
Anteilseignermandate ware somit ein auf die spezifische
Situation des Unternehmens zugeschnittener Kompetenzmix
zu entwickeln und auf dieser Grundlage u.a. eine hinreichend
,vielfaltige* Bandbreite an Anforderungen fiir die zukiinftige
Besetzung von Aufsichtsratsposten zu erarbeiten. In einem
weiteren Schritt waren diese in Form konkreter Zielvorgaben
an die zusténdigen Wahlgremien weiterzuleiten.

Die konkrete Zielsetzung im Hinblick auf die Zusammenset-
zung des jeweiligen Aufsichtsrats sowie der Stand der Um-
setzung sollen im Corperate Governance Bericht verdffent-
licht werden. Somit legt die Kommission den Schwerpunkt in
erster Linie auf Legitimation durch Verfahren und Transpa-
renz, nicht jedoch auf bestimmte Ergebnisse. Wie Diversity
fir das jeweilige Unternehmen mit Leben gefiillt wird, bleibt
der eigenverantwortlichen Entscheidung des Aufsichtsrats
uberlassen. In Besetzungsverfahren einzelner Aufsichtsrats-
posten ware unter Anwendung der entwickelten
Vielfaltskriterien jeweils auch zu priifen, ob entsprechend
qualifizierte Frauen zur Verfigung stehen.

Der aktuell jedoch am intensivsten diskutierte Weg der Um-
setzung von Diversity ist die Einflihrung einer verbindlichen
Frauenquote, obgleich sich eine solche Quote nicht direkt
aus den Formulierungen des DCGK ableiten lasst und be-
zliglich ihrer Kompatibilitdtt mit dem Professionalisierungs-
postulat zu hinterfragen ist.

Anforderungsprofile

Mit dem Inkrafttreten des BilMoG werden fiir die Funktion
des Financial Expert Qualifikationsanforderungen formuliert.
In Literatur und Praxis findet seitdem eine Diskussion dar-
ber statt, ob im Sinne einer umfassenden Professionalisie-
rung die Erstellung von Anforderungsprofilen fiir den Auf-
sichtsrat nicht generell erfolgen sollte. Bei Anforderungspro-
filen handelt es sich um schriftliche Beschreibungen der
Anforderungsauspragungen einer Funktion im Aufsichtsrat.
Anforderungsauspragungen kdnnen sich z.B. beziehen auf
die Branchen- oder Fuhrungserfahrung, die Kommunikati-

Flexibler fir die Unternehmen wére eine verfahrensmaRige
Lésung z.B. einer Selbstverpflichtung zur systematischen
Beriicksichtigung von Frauen im Besetzungsprozess des
Aufsichtsrats und ggf. weiterer Flihrungsebenen des betref-
fenden Unternehmens.

Unabhangig von der Form der Umsetzung der Diversity-
Anforderungen ist es fir den Aufsichtsrat erforderlich, eine
Standortbestimmung vorzunehmen. Dies sollte in Form eines
Abgleichs zwischen Ist- und Zielzustand im Hinblick auf
Kompetenz- und Gender-Aspekte erfolgen; beide Aspekte
missen dazu im Zusammenhang betrachtet werden. Um
dies sicherzustellen bietet sich die Erstellung eines umfas-
senden Kompetenzportfolios des Gesamtaufsichtsrats mit
Hilfe von Anforderungsprofilen an.

Demgegentiber ist das haufig zu hdrende Argument der
fehlenden Verfiigbarkeit qualifizierter Frauen unseres Erach-
tens empirisch nicht haltbar. Eine Ausnahme ware, dass von
einem zukinftigen Aufsichtsrat Erfahrungen als Vorstands-
mitglied verlangt wirden - fir diese Falle gabe es in
Deutschland derzeit tatsachlich nur eine Uberschaubare
Anzahl weiblicher Kandidaten.

onsfahigkeit oder die fachliche Kompetenz maéglicher Inhaber
dieser Funktion.

In der aktuellen Unternehmenspraxis finden sich bislang nur
vereinzelt umfassende Anforderungsprofile, die neben dem
Financial Expert weitere Aufsichtsratsfunktionen bzw. -rollen
beschreiben. Dabei sind die Nutzenpotenziale von Anforde-
rungsprofilen vielfaltig. Zum einen bieten sie die strukturierte
Grundlage dafiir, die Uberlegungen hinsichtiich des unter-
nehmensspezifischen Qualifikations- und Gendermix trans-
parent zu machen und somit als Basis fiir zukiinftige Rekru-



tierungs- und Neubesetzungsentscheidungen bzw. Qualifi-
zierungsmalnahmen zu dienen. Ferner kénnten solcherma-
Ren ausgearbeitete Anforderungsprofile den Prozess der
Effizienzpriifung unterstiitzen und die Grundlage fiir eine
nach Rollen und Funktionen differenzierte Vergiitungsbe-
messung darstellen - bzw. eine solche untermauern. Um
diesen Anspruch zu erfiillen, greift es unseres Erachtens zu
kurz, lediglich die allgemeine Rolle eines Aufsichtsrats im
Rahmen eines Anforderungsprofils zu beschreiben. Vielmehr
sollten die Rolle des Aufsichtsratsvorsitzenden und des/der
stellvertretenden Vorsitzenden, aber auch die Profile der
Vorsitzenden bzw. Mitglieder spezieller Ausschiisse differen-
ziert betrachtet werden. Erst hierdurch ergébe sich ein voll-
standiges Bild fir eine ganzheitliche Qualifikations- und
Kompetenzplanung des Aufsichtsrats.

Eine weitere zentrale Frage in diesem Zusammenhang ist
die nach den Qualifikations- und Kompetenzdimensionen,
die in einem Anforderungsprofil abgedeckt werden sollten.
Fir die Ableitung von Kompetenzprofilen setzt Kienbaum ein
vierdimensionales Kompetenzraster ein (vgl. Abb. 1). Neben
Mindestanforderungen, wie sie unter anderem durch das
Aktienrecht hinsichtlich der Person des Aufsichtsrats vorge-

geben werden (Dimension 1) unterscheidet der Kienbaum-
Ansatz auch hinsichtlich besonderer fachlicher Anforderun-
gen, die sich z.B. fir die Vorsitzenden der einzelnen Aus-
schiisse ergeben (Dimension 2). Ferner werden geschafts-
modellspezifische Anforderungen erfasst, die sich u.a. aus
der Organisation (Konzern versus Mittelstand, Internationali-
sierungsgrad), der Abh&ngigkeit von Technologie (Fragen
des Patentschutzes, Bedeutung von Schilisseltechnologien)
oder auch Personalfragen (Unternehmensnachfolge) erge-
ben kénnen (Dimension 3). Die vierte Anforderungsdimensi-
on stellt auf situationsspezifische Faktoren der Unterneh-
mensentwicklung ab. So kdnnen beispielsweise in einer
bestimmten Unternehmensphase Fragen der Restrukturie-
rung (Downsizing, Dezentralisierung), der Fusion (Zukauf,
Merger, feindliche Ubernahme) oder auch des Borsengangs
(IPO) relevant fiir die Besetzung von Aufsichtsratspositionen
sein.

Ein solcher Ansatz bietet die Moglichkeit, ein differenziertes
Anforderungsprofil fir den Aufsichtsrat zu entwickeln, in dem
auch Uberlagernde Faktoren wie der oben angesprochene
Gendermix sowie ggf. die Berlcksichtigung auslandischer
Experten enthalten sind.

4. Stufe: Situationsspezifische Anforderungen

3. Stufe: Geschaftsmodellspezifische Anforderungen
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2. Stufe: Fachliche Anforderungen
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Abb. 1: Kienbaum 4-Stufen-Ansatz zur Ableitung von Anforderungsprofilen



Vergutung des Aufsichtsrats

Die Festsetzung der Vergiitungshdhe und -systematik fiir
den Aufsichtsrat vollzieht sich zunehmend in einem Span-
nungsfeld unterschiedlicher Anforderungen. Dieses entsteht
durch die Zunahme regulatorischer Normen, die faktisch
verscharften Haftungsregelungen sowie steigende Anforde-
rungen an die Professionalitat. Die Verglitung muss attraktiv
sein und die gewiinschten Anreize setzen, um qualifizierte
Personlichkeiten fiir die Ubernahme eines Mandats zu ge-
winnen. Bereits heute sind Entwicklungen im Markt zu be-
obachten, von denen wir erwarten, dass sie sich kiinftig
weiter fortsetzen werden.

Betrag

Aufgaben- \
bezogene Aufsichtsrats
Vergiitung » Ausschusstatigkeit

»Sitzungsgelder

Aufwands-
unwands »Auslagenersatz

entschadigung

Erfolgsunabhangige Vergitung

» Zusage als einmaliger, nach Ablauf des
Feste Vergiitung Jewelligen Geschaftsjahres zu zahlender

» Differenzierung zwischen Vorsitzendem (ARV),
Stellvertreter und Qrdentlichem Mitglied des

»Differenzierung nach Art des Ausschusses
»Differenzierung zwischen Vorsitzendem und Mitglied

»Umsatzsteuererstatiung

Anstieg des Vergiitungsniveaus

Fir die kommenden Jahre erwarten wir eine signifikante
Erhéhung des Vergltungsniveaus, die sich zumeist aus
erfolgsunabhéngigen Komponenten wie Fixum, Ausschuss-
vergitung oder Funktionsvergiitung speist.

Variable
Vergiitung

p

Abb. 2: Vergiitungssystematik des Aufsichtsrats

Die Ursache hierfir sehen wir unter anderen darin, dass
die Professionalisierung der Aufsichtsratsarbeit nicht nur
immer wieder eingefordert, sondern auch zunehmend
umgesetzt wird. Auch die Umsetzung von Diversity bezo-
gen auf auslandische Experten in den Aufsichtsraten
dirfte das Vergltungsniveau tendenziell nach oben he-
ben, wenn das oftmals héhere Vergitungsniveau fir Non
Executive Directors in monistischen Boardsystemen
anderer Lander beriicksichtigt. Zudem dirfte auch die
Zunahme der Haftungsrisiken zu einem Anstieg der Ver-
gutung fuhren.

» Honorierung des jahresbezogenenund ggf:
mehrjahnigen Erfolgs des Unternehmens

Erfolgsabhangige Vergltung

Neben den Risiken, die sich allein aus der zunehmenden
Komplexitdt der Geschéaftsmodelle erkléren, sind auch
durch die jingere Gesetzgebung wie das Gesetz zur
Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG)
zusatzliche bzw. konkretisierte Haftungsrisiken hinzuge-
kommen. Einen weiteren Grund sehen wir in der steigen-
den Arbeitsbelastung und in den wachsenden Kompe-
tenzanforderungen der Aufsichtsrate. Zuséatzlicher Ar-
beitsaufwand entsteht unter anderem durch die Bildung
neuer Ausschisse (z.B. Nominierung, Compliance) oder
die Erhéhung der Sitzungsfrequenz. Bei der Haufigkeit
der Sitzungen des Gesamtgremiums liegt Deutschland mit



durchschnittlich 4,4 Sitzungen im Jahr unter dem européi-
schen Durchschnitt. Hier zeigt sich tendenziell Nachhol-
bedarf. Auch die Verkleinerung der Aufsichtsratsgremien
fihrt zu einer Arbeitsverdichtung, die sich in der Vergi-
tung widerspiegeln dirfte. So ist z.B. eine zunehmende
Verbreitung der Européischen Aktiengesellschaft (SE) zu
erkennen, die u.a. dazu genutzt wird, die GroRe des
Aufsichtsrats zu reduzieren.

Stérkere Differenzierung in der Ausschussvergiitung

Die Mitarbeit und der Vorsitz in einem Ausschuss werden
von der Mehrzahl der Unternehmen gesondert honoriert.
In Anbetracht des Arbeitsaufwands und der zum Teil
bendtigten Expertise bietet sich eine Vergltungsdifferen-
zierung anhand der Ausschusstatigkeit an. Hierbei sollte
jedoch auch beriicksichtigt werden, dass der erforderliche
Arbeitsaufwand und die notwendige Expertise je nach
Ausschuss variieren. Bei der vergutungspolitischen Diffe-
renzierung zeigt sich in der Praxis mit Ausnahme des

Fixe und erfolgsabhéngige Vergiitung

Prifungs- und Nominierungsausschusses derzeit noch
eine gewisse Zurlckhaltung, da kaum auf objektive
Grundlagen fir eine solche Differenzierung der Vergi-
tungsgestaltung zurlickgegriffen wird. Eine Objektivierung
konnte dadurch erleichtert werden, dass spezifische
Anforderungsprofile fir alle Aufsichtsratsfunktionen und
somit auch fiir die Ausschussfunktionen erarbeitet wer-
den. Auf Basis dieser Anforderungsprofile 1asst sich eine
Bewertung der personlichen und fachlichen Anforderun-
gen vornehmen. Hierdurch wird eine Versachlichung der
Diskussion (ber differenzierte Ausschussverglitung er-
moglicht.

Neubestimmung des Verhéltnisses von erfolgsunab-
héngigen und erfolgsabhédngigen Vergiitungselemen-
ten

In der Praxis finden sich in Bezug auf erfolgsabhéngige

Aufsichtsratsentlohnung zwei grundsatzliche Verglitungs-
philosophien (vgl. Abb. 3).

Nur fixe Vergiitung

* Entsprechungder Empfehlungen des DCGK

» Aufsichtsratsvergiitung sollauch
Unternehmenserfolg widerspiegeln

« Gleichklang derVergiitungsinteressen des
Aufsichtsrats mit der Renditeerwartung der
Aktiondre

* Unabhangigkeit der Aufsichtsratsmitglieder wird
bereits durch fixen Vergiitungsanteil
gewahrleistet

* Vermeidung von potenziellen
Interessenskonflikten bei Entscheidungen des
Aufsichtsrats, die Einfluss auf Erfolgskriterien
haben kdnnten

» Systemder rein funktionsbezogenen Vergiitung
wird der iiberwachenden Aufgabe der
Aufsichtsratsmitglieder besser gerecht

Abb. 3: Vergiitungsphilosophien in Bezug auf erfolgsabhangige Aufsichtsratsverglitung

Aktuell sieht die Mehrzahl der Unternehmen in DAX und

MDAX neben der erfolgsunabhangigen auch eine variable

erfolgsabhangige Vergitungskomponente vor. Begriindet

wird dies vor allem mit:

»  der Entsprechung der Empfehlung des DCGK

»  dem Widerspiegeln des Unternehmenserfolgs auch
in der Aufsichtsratsvergiitung sowie

»  der Reflexion der Renditeerwartung der Aktionére.

In einem Geschéftsjahr mit sinkenden Ertrdgen muss
nach dieser Auffassung auch der Aufsichtsrat mittels
variabler  erfolgsbezogener  Vergltungskomponenten
Einbuflen erleiden, da er das Vorstandshandeln kontrol-
liert und den Vorstand in Strategiefragen berat.



Jedoch finden sich in den genannten Bérsensegmenten
eine Reihe von Unternehmen, die sich bewusst nur fir
eine fixe erfolgsunabhéngige Vergiitung des Aufsichtsrats
entschieden haben (u.a. Adidas, Daimler, FMC, MLP,
Bauer, Fielmann, Demag Cranes, Fraport, GEA, MTU,
SGL Carbon, ProSiebenSat1, Wincor Nixdorf). Als Be-
grindung flihren diese Unternehmen haufig an, dass
damit potenzielle Interessenkonflikte bei Entscheidungen
des Aufsichtsrats, die Einfluss auf Erfolgskriterien haben,
vermieden werden konnen. Dariiber hinaus werde ein
System der rein funktionsbezogenen Vergiitung der
Uberwachenden Aufgabe des Aufsichtsrats besser ge-
recht.

Vertreter dieser Sichtweise argumentieren zudem, dass
das Unternehmen gerade in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten auf die Arbeit und die Anstrengungen des Auf-
sichtsrats angewiesen ist. In einer solchen Situation die
Honorierung dieses Engagements abzusenken sei nicht
vertretbar. Auch andere Stimmen machen sich fiir eine
Vergiitung von Aufsichtsraten ausschlieflich in Form
erfolgsunabhangiger Komponenten stark, so z.B. die
Europaische Kommission sowie das International Corpo-
rate Governance Network, ein privater Zusammenschluss
von fast 500 Corporate Governance Praktikern aus 45
Landern, die insgesamt ca. 9,5 Billionen Dollar an Vermé-
gen managen.

Unabhéngig davon, wie man die Griinde fiir oder gegen
eine erfolgsabhangige Vergiitung im Einzelfall bewertet,
sind beide Wege grundsatzlich gangbar. Dabei gilt es
unter Berticksichtigung der jeweiligen Vergitungsprafe-
renzen, den Schwerpunkt entweder auf die Honorierung
von Kompetenz und Arbeitsaufwand im Rahmen von
Fixum und Ausschussverglitung (erfolgsunabhéngig) oder
aber zusétzlich auf die Koppelung an den Unternehmens-
erfolg zu legen.

Die Entwicklungen weisen auf eine Zunahme derjenigen
Unternehmen hin, die eine ausschlieRlich erfolgsunab-
hangige Aufsichtsratsvergiitung praktizieren méchten. Bei
denjenigen Unternehmen, die eine zum Teil erfolgsab-
héngige Vergltung bevorzugen, steht zu erwarten, dass
die durch das VorstAG fiir die Vorstandsvergitung initiier-
ten Entwicklungen auch bei der Vergutungsstruktur fiir
den Aufsichtsrat teilweise nachvollzogen werden. Dies
wirde vor allem bedeuten, dass erfolgsabhéngige Vergi-
tung starker als bisher auf Nachhaltigkeit und mehrjahrige
Bemessungsgrofien ausgerichtet wird. Hier erwarten wir
einen deutlichen Rickgang im Gewicht der jahresbezo-
genen variablen Verglitung zugunsten mehrjahrig ausge-
stalteter Modelle.



Kienbaum-Leistungsangebot Aufsichtsrats-/
Vorstandsbezige

Beziige des Aufsichtsrats

Angemessenheitspriifung

» Benchmarking-Gutachten zu Branchen-, Grolen- und Indexvergleich

Hohe und Struktur der Aufsichtsratsbheziige

Anforderungsprofile

Vergitungsphilosophie (Fixe Beziige vs. Integration erfolgsabhangiger Elemente)

Hahe und Differenzierung fixer Beziige (Vorsitzender, Stellvertreter und Mitglied des Aufsichtsrats)
Ausschusstatigkeit und Differenzierung (Vorsitzender, Mitglied des Ausschusses)

Sitzungsgelder

Umsatzsteuererstattung

Jahresbezogene und mehrperiodige variable Beziige

Kienbaum-Ldsungen
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Beziige des Vorstands

Angemessenheitspriifung (VorstAG)

» Benchmarking-Gutachten zu Branchen-, Grdfen- und Landesvergleich (horizontale Ublichkeit)
» Analyse und Benchmarking intemer Gehaltsstrukturen (vertikale Ublichkeit)

Hoéhe und Struktur der Vorstandsvergiitung (VorstAG)

MWachhaltigkeit, mehrjahrige Bemessungsgrundlagen und Performance-Bewertung
Leistung des Vorstands

Gestaffelte Auszahlung und Cap

Transparenz und MNachvollziehbarkeit

Modularer Ansatz zur Umsetzung des \orstAG
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Prozessdokumentation / Compliance (VorstAG)

Professionalisierte Prozesse zur Umsetzung der erweiterten Anforderungen an den Aufsichtsrat
Definition der Prozessinhalte und -schntte

Dokumentation aller Prozesselemente und Ergebnisse

Effizienz und Effektivitat der Beschlussfassung, Risikomanagement
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