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Anerkennungspriamien fiir Vorstandsmitglieder

Theodor Baums

Im wohl spektakulidrsten Wirtschaftsstrafverfahren der deutschen Nachkriegsgeschichte, dem
,Mannesmann-Proze3*, ging und geht es neben Barabfindungen von Versorgungsleistungen
vor allem um die Zuléssigkeit von Anerkennungspramien fiir ausscheidende und bereits
ausgeschiedene Vorstandsmitglieder. Das Verfahren vor der Wirtschaftsstrafkammer des
Landgerichts Diisseldorf' war nicht nur in den Medien, sondern auch in der aktien-> und
strafrechtlichen® Literatur mit lebhaftem Interesse verfolgt worden. Nach sechsmonatiger
Hauptverhandlung endete es zwar mit Freispriichen fiir alle Angeklagten, aber auch mit dem
Vorwurf gewichtiger VerstoBe gegen das Aktienrecht. Das Urteil der Stratkammer ist
gleichfalls bereits mehrfach in der wissenschaftlichen Literatur unter verschiedenen

Gesichtspunkten ausfiihrlich gewiirdigt worden®. Ein Ende der Diskussion ist noch nicht

' LG Diisseldorf, Urteil vom 22.7.2004 — XIV 5/03 (nicht rechtskriftig); Teilabdrucke NJW 2004, 3275 ff.; ZIP
2004, 2044 ff.; DB 2004, 2464 ff.

2 Adams, Aktienoptionspldne und Vorstandsvergiitungen, ZIP 2002, S. 1325 ff. (Abdruck auch in: ders.,
Okonomische Theorie des Rechts, 2. Aufl. 2004, S. 291 ff.); ders., Vorstandsvergiitungen — Der Fall
Mannesmann und DaimlerChrysler, in: Nutzinger (Hrsg.), Regulierung, Wettbewerb und Marktwirtschaft.
Regulation, Competition and the Market Economy. Festschrift fiir C. C. v. Weizsicker, 2003, S. 295 {f.; Brauer,
Die aktienrechtliche Beurteilung von ,,appreciation awards® zu Gunsten des Vorstands, NZG 2004, S. 502 ff.;
Dreher, Vergiitung, Versorgung und Absicherung von Vorstandsmitgliedern in der Aktiengesellschaft, in:
Henze/Hoffmann-Becking (Hrsg.), Gesellschaftsrecht 2003 (RWS-Forum 25), 2004, S. 203 ff.; Kapplinger, Zur
aktienrechtlichen Zuldssigkeit von Abfindungszahlungen, NZG 2003, S. 573 ff.; Korner, Die Angemessenheit
von Vorstandsbeziigen in § 87 AktG, NJW 2004, S. 2697 ff.; Lange, Die Belohnung von Vorstandsmitgliedern
auf Veranlassung des Aufsichtsrats, AuR 2004, S. 83 ff.; Liebers/Hoefs, Anerkennungs- und
Abfindungszahlungen an ausscheidende Vorstandsmitglieder, ZIP 2004, S. 97 ff.; Pape, Vergiitungs- und
Abfindungszahlungen an Vorstandsmitglieder deutscher Aktiengesellschaften im Fall feindlicher
Unternehmensiibernahmen. Jur. Diss. Jena 2004; Schwark, Zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung, in:
Festschrift fiir Thomas Raiser, 2005, S. 381 ff.; Spindler, Vergiitung und Abfindung von Vorstandsmitgliedern,
DStR 2004, S. 36 ff.; Wollburg, Unternehmensinteresse bei Vergiitungsentscheidungen oder: Verstiel die
Zahlung der Mannesmann-Priamien gegen das Unternehmensinteresse der Mannesmann-AG?, ZIP 2004, S. 646
ff.; vgl. auch die kontroversen Stellungnahmen von Altmeppen, Studdt. Zeitung vom 27.1. 2004 S. 18;
Lutter/Zollner, FAZ vom 10.2.2004 S. 12 sowie Bayer, FAZ vom 28.4.2004 S. 23 einerseits und Baums, Borsen-
Zeitung vom 17.2.2004 S. 6 andererseits. Vor und wihrend des Verfahrens sind mehrere Rechtsgutachten,
darunter auch vom Verf., zu rechtlichen FEinzelfragen vorgelegt worden; publiziert ist: Hiiffer,
Mannesmann/Vodafone: Prisidiumsbeschliisse des Aufsichtsrats fiir die Gewidhrung von ,,Appreciation Awards*
an Vorstandsmitglieder, Betriebsberater 2003, Beilage 7.

* Ronnau/Hohn, Die Festsetzung (zu) hoher Vorstandsvergiitungen durch den Aufsichtsrat — ein Fall fiir den
Staatsanwalt? NStZ 2004, S. 113 ff.; Schiinemann, Organuntreue. Das Mannesmann-Verfahren als Exempel?
Berlin 2004.

4 Brauer/Dreier, Der Fall Mannesmann in der nichsten Runde, NZG 2005, S. 57 ff.; Fonk, Die Zuldssigkeit von
Vorstandsbeziigen dem Grunde nach, NZG 2005, S. 248 ff.; Hoffimann-Becking, Rechtliche Anmerkungen zur
Vorstands- und Aufsichtsratsvergiitung, ZHR 169 (2005), S. 155 ff.; Jahn, Lehren aus dem ,,Fall Mannesmann®,



abzusehen, da gegen das Urteil Revision beim Bundesgerichtshof eingelegt worden ist. Die
folgenden Bemerkungen befassen sich mit einem aktienrechtlichen Teilaspekt, der
Zuldssigkeit nachtriglicher, im urspriinglichen Anstellungsvertrag eines Vorstandsmitglieds

nicht vorgesehener Anerkennungspramien.
1L

Zustindig fiir die nachtrigliche Anderung des Vertrages iiber die Anstellungsbedingungen
eines Vorstandsmitglieds und damit auch fiir die Bewilligung einer im urspriinglichen
Anstellungsvertrag nicht vorgesehenen ,,Anerkennungsprimie‘ ist der Aufsichtsrat (§§ 112,
84 Abs. 1 S. 5 AktG’). Mit der Vereinbarung individueller Vertragsbedingungen kann, wie
sich aus § 107 Abs. 3 S. 2 AktG ergibt, ein Ausschuf} des Aufsichtsrats (Personalausschulf3;
Aufsichtsratsprasidium) betraut werden®. Einer allgemeinen Regel des Vertretungsrechts
folgend besagt das rechtliche ,Konnen“ des Vertretungsbefugten aber noch nicht
abschlieBend, welche Vereinbarungen er namens des Vertretenen treffen darf. Legitimation
nach auflen und Pflichtenbindung im Innenverhéltnis konnen auseinanderfallen, und im
Ausnahmefall (MiB3brauch der Vertretungsmacht) kann dies sogar dazu fiihren, dafl die
Vertretungsmacht entfillt’. Darum, ob ein Aufsichtsrat oder Aufsichtsratsausschuf einem
Vorstandsmitglied eine 1im urspriinglichen Anstellungsvertrag nicht vorgesehene
Anerkennungspriamie bewilligen darf, oder ob nachtrigliche Anerkennungsprimien an
Vorstandsmitglieder grundsitzlich, ungeachtet ihrer Hohe, unzulidssig sind, geht es im

Folgenden.

Das Landgericht Diisseldorf geht in der erwédhnten Entscheidung nicht auf die
(Un-)Angemessenheit der Hohe der bewilligten Anerkennungsprimien ein. Sondern es hilt in

Anbetracht dessen, daB3 es sich um nachtrigliche Vergiitungen fiir demnéchst ausscheidende

ZRP 2004, S. 179 ff.; Kort, Das ,Mannesmann-Urteil“ im Lichte von § 87 AktG, NJW 2005, S. 333 ff;
Liiderssen, Primidre oder sekundire Zustdndigkeit des Strafrechts? in: Menschengerechtes Strafrecht. Festschrift
fiir Eser, 2005, S. 163 ff.; K. P. Martens, Die Vorstandsvergiitung auf dem Priifstand, ZHR 169 (2005), S. 124
ff.; Tiedemann, Anmerkung zu LG Diisseldorf ZIP 2004, 2044 ebda, S. 2056 ff.; Vetter, Die Verantwortung und
Haftung des tiberstimmten Aufsichtsratsmitglieds, DB 2004, S. 2623 ff.

> Zur Bedeutung des Begriffs der ,Zustindigkeit“ (Vertretungs- und Entscheidungsbefugnis) Baums, Der
Geschiftsleitervertrag, 1985, S. 64; zur Abgrenzung der §§ 112, 84 Abs. 1 S. 5 AktG voneinander a.a.O., S. 71
f.; zur Rechtsnatur des Vertrages iiber die Anstellungsbedingungen a.a.O. S. 54 ff.

® Der AusschuB hat dann sowohl Entscheidungs- wie Vertretungsbefugnis; einhellige Auffassung, eingehend
Baums, a.a.0., S. 74 ff., S. 79 f. m. Nachw. Zur Besetzung eines solchen beschlieBenden Ausschusses s. etwa
Hiiffer, AktG, 6. Aufl. 2004, § 107 Rdz. 17 m. Nachw.

7 Flume, Allg. Teil des Biirgerlichen Rechts, 2. Band, Das Rechtsgeschift, 3. Aufl. 1979, § 45 1I 3; Medicus,
Allg. Teil des BGB, 8. Aufl. 2002, § 57 IV. 3; zum vorliegenden Zusammenhang Martens, ZHR 169 (2005),
S. 124,135 f.



Vorstandsmitglieder handelt, jede Anerkennungsprimie ungeachtet ihrer Hohe fiir
pflichtwidrig. Dies ergebe sich aus einer Gesamtschau aller innerhalb des § 87 Abs. 1 S. 1
AktG zu beriicksichtigenden Gesichtspunkteg.

Nach § 87 Abs. 1 S. 1 AktG hat der Aufsichtsrat ,,bei der Festsetzung der Gesamtbeziige des
einzelnen Vorstandsmitglieds (Gehalt, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschiadigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art) dafiir zu sorgen, daf} die
Gesamtbeziige in einem angemessenen Verhiltnis zu den Aufgaben des Vorstandsmitglieds
und zur Lage der Gesellschaft stehen. Dieses Angemessenheitsgebot ist nicht nur bei
erstmaliger Festsetzung der Vergiitung, sondern auch dann zu beachten, wenn der
Anstellungsvertrag spiter gedndert wird’. Es gilt aber, wie der Wortlaut, die systematische
Stellung der Vorschrift und die inzwischen gut erschlossene Gesetzesgeschichte'® belegen,
nur fiir die Hohe der insgesamt dem Vorstand bewilligten Beziige''. § 87 Abs. 1 AktG will fiir
die Beziige des Vorstands ,eine obere Grenze* setzen'>. Die Gesamtbeziige des
Vorstandsmitglieds sollen, wie es ausdriicklich in § 87 Abs. 1 S. 1 AktG heif}t, in einem
angemessenen Verhiltnis zu den Aufgaben des Vorstandsmitglieds und zur Lage der
Gesellschaft stehen. Anders formuliert darf die Vergiitung des Vorstandsmitglieds, wenn man
alle Komponenten zusammenrechnet, gemessen an den Aufgaben des Vorstandsmitglieds und
der Lage der Gesellschaft nicht zu hoch ausfallen; dies gilt selbstverstindlich einschlieBlich
spater im Wege der Vertragsdnderung aufgenommener zusatzlicher Vergiitungselemente. Die
Norm spricht aber nicht, jedenfalls nicht ausdriicklich, davon, daB auch die inhaltliche
Gestaltung der Vergiitung, etwa die Aufteilung auf Fixum, erfolgsbezogene
Vergiitungsbestandteile und Langfristanreizpline oder auch das ,,0b*“ einzelner
Vergiitungselemente, wie zum Beispiel die Bewilligung einer nachtriglichen
Anerkennungsprimie, ungeachtet der Angemessenheit der Hohe der Gesamtvergiitung,
»angemessen® sein soll. Da3 § 87 AktG nicht die inhaltliche Gestaltung der Vergiitung und
die Zuldssigkeit einzelner Vergiitungsformen im Blick hat, 148t sich auch der
Herabsetzungsbefugnis des § 87 Abs. 2 AktG entnehmen. § 87 Abs. 2 AktG spricht nur von

einer Herabsetzung der Vergiitung, nicht dagegen umfassend von einer nachtriglichen

¥ LG Diisseldorf NJW 2004, S. 3275, 3280 r. Sp.

? Spindler, in: Miinchener Kommentar zum AktG, 2. Aufl., Bd. 3, 2004, § 87 Rdz. 18.

19 'Val. Schubert (Hrsg.), Akademie fiir Deutsches Recht 1933 — 1945. Protokolle der Ausschiisse, Bd. 1,
Ausschuf} fiir Aktienrecht, 1986, S. 223 ff., 333 ff., 508 f.

' A.A. Kort NJW 2005, S. 333, 334 r.Sp., der von , kiinstlicher Aufspaltung* der Vergiitungsentscheidung in ein
,,ob*“ und ein ,,wie hoch* spricht.

> Mertens, Kolner Kommentar zum AktG, Bd. 2, 1996, § 87 Rdz. 3.



inhaltlichen Umgestaltung der Vergiitungskomponenten, betrifft also gleichfalls nur die Hohe

der Vergiitung.

Freilich 146t sich nicht bezweifeln, dal der Aufsichtsrat nicht nur bei der Festsetzung der
Hohe der Gesamtbeziige Schranken unterliegt. Sondern auch bei der inhaltlichen
Ausgestaltung  der  Vergiitung, bei der Wahl wund Gewichtung einzelner
Vergiitungsbestandteile, hat der Aufsichtsrat mit der Sorgfalt eines ordentlichen und
gewissenhaften Aufsichtsorgans vorzugehen (§§ 116, 93 Abs. 1 S. 1 AktG). In diesem
Rahmen steht ihm zwar ein breites Handlungs- und Gestaltungsermessen zu (eingehend dazu
unter III.). Trotz dieses breiten Ermessens wird es dem Aufsichtsrat aber verwehrt sein,
unvertretbare oder fiir die Gesellschaft absehbar nachteilige Vergiitungsformen zu wihlen
oder sachfremden Gesichtspunkten den Ausschlag zu geben. Es wird m. a. W. auch hier
malgeblich auf die ,,Aufgaben des Vorstandsmitglieds* und die ,,LLage der Gesellschaft* als
Entscheidungsparameter abgestellt werden miissen, wie dies § 87 Abs. 1 S. 1 AktG beziiglich
der Hohe der Gesamtbeziige vorsieht. Man konnte daher erwigen, das Angemessenheitsgebot
des § 87 Abs. 1 S. 1 AktG nicht nur hinsichtlich der Hohe, sondern auch hinsichtlich der
Wahl einzelner Vergiitungsbestandteile und der Zusammensetzung des Vergiitungspakets
(entsprechend) anzuwenden . Dagegen lassen sich aber zwei Griinde anfiihren. Erstens
ergédben sich bei richtiger und sachgerechter Anwendung der Vorschrift des § 87 Abs. 1 S. 1
AktG, die mit mehreren unbestimmten Rechtsbegriffen (,,Aufgabe‘; ,,Lage der Gesellschaft*;
»Angemessenheit”) arbeitet, wohl keine konkreteren Handlungsanweisungen als bei
Anwendung der allgemeinen Standards (zu letzterem unten III.). Wohl aber sind, und das ist
fir den vorliegenden Zusammenhang von besonderer Bedeutung, an die nachtréigliche
Ergédnzung oder Korrektur einer Vergiitungsentscheidung besondere Anforderungen zu stellen
(dazu unten IV.), fiir die sich der Vorschrift des § 87 AktG nichts entnehmen l4Bt. Zweitens
besteht bei entsprechender Anwendung des § 87 Abs. 1 S. 1 AktG im vorliegenden
Zusammenhang die Gefahr, dal der angedeutete Ermessensspielraum, der dem Aufsichtsrat
bei der Wahl einzelner Vergiitungsformen und der Zusammensetzung des Vergiitungspakets
im Grundsatz zusteht, iiber Gebiihr eingeschrinkt und die Festsetzung einer
Vorstandsvergiitung zu einer — richterlich in vollem Umfang iiberpriifbaren -
Normanwendung seitens des Aufsichtsrats geraten konnte. Denn ob sich der
Ermessensspielraum des Aufsichtsrats retten und sichern lieBe, indem man bei analoger

Anwendung des § 87 Abs. 1 S. 1 AktG einen gleichwertigen ,,Beurteilungsspielraum* bei den

13S0 Lange, AuR 2004, S. 83, 84 ff., 87.



unbestimmten Rechtsbegriffen ,, Aufgaben des Vorstandsmitglieds“ und ,lLage der

Gesellschaft* anerkennt, erscheint doch zweifelhaft.

Diese Zweifel verstirken sich bei der Lektiire der erwihnten Entscheidung des Landgerichts
Diisseldorf. Das Gericht will den MaBstab des § 87 Abs. 1 S. 1 AktG nicht nur auf die Hohe
der Vorstandsvergiitung, sondern auch auf die Zuldssigkeit einzelner Vergiitungsformen,
konkret: einer nachtriglichen Anerkennungspriamie, angewendet wissen'®. Es spricht in
diesem Zusammenhang zwar, freilich ohne dies niher in den Tatbestand des fiir anwendbar
gehaltenen § 87 Abs. 1 S. 1 AktG einzupassen, von einem dem Aufsichtsrat zuzubilligenden
,Handlungs-, Ermessens- und Beurteilungsspielraum“15. Dieser Spielraum sei aber zu
verneinen, wo es um die Bewilligung einer im Anstellungsvertrag nicht vorgesehenen
Anerkennungsprdmie an ein Vorstandsmitglied gehe, das demnéchst aus dem Amt
ausscheide'®. Zu dieser Auffassung gelangt es durch eine neue, restriktive Auslegung der
Tatbestandsmerkmale ,,Aufgabe des Vorstandsmitglieds und ,,LLage der Gesellschaft* in § 87
Abs. 1 S. 1 AktG. Der vom Gesetzgeber gewihlte Begriff der ,,Aufgabe® sei ausschlieBlich
zukunftsbezogen zu verstehen. Grundsitzlich diirfe nur fiir noch nicht bewiltigte Aufgaben
eine Vergiitung vereinbart werden, nicht fiir bereits geleistete Dienste'’. AuBerdem konne
auch die ,,Lage der Gesellschaft”, an der die Angemessenheit der Vergiitung zu orientieren
sei, durch ein demnichst ausscheidendes Vorstandsmitglied nicht mehr verbessert werden;

auch dieser Begriff sei zukunftsbezogen auszulegen'®.

Dieses Verstidndnis des Begriffs der ,,Aufgabe® in § 87 Abs. 1 AktG widerspricht nicht nur
der gingigen, alltiglichen Vergiitungspraxis, sondern auch der herrschenden Auffassung in
Rechtsprechung und Literatur zu § 87 AktG'". Schon der allgemeine Sprachgebrauch kennt
zwanglos sowohl unerledigte wie bereits geloste oder erfiillte Aufgaben. Richtig ist zwar, daf}
die ,,Aufgaben“ des Vorstandsmitglieds, fiir die ein Festgehalt, Tantiemen oder
Aufwandsentschidigungen zugesagt werden, hiufig im Zeitpunkt der Festsetzung solcher

Beziige noch in der Zukunft liegen, also noch nicht erbracht sind. Das ist aber keineswegs

' LG Diisseldorf NJW 2004, S. 3275, 3277 li. Sp.

" LG Diisseldorf, a.a.0., S. 3276 1. Sp.

' LG Diisseldorf, a.a.0., S. 3277 r. Sp.

7 LG Diisseldorf, a.a.0., S. 3277 1.

'® LG Diisseldorf, a.a.0., S. 3278 r. Sp.

1 Aus der Rspr. RG DR 1944, S. 488, 490 r. Sp.; vgl. zur GmbH auch BGH ZIP 1990, S. 859 ff. = WM 1990,
S. 1461 ff.; aus der Literatur Semler, in: Festschrift fiir Budde 1995, S. 599 ff., 606; Fonk in: Semler (Hrsg.),
Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder, 1999, Rdz. I 120; ders. NZG 2005, S. 248, 249, 252; Hoffmann-
Becking, ZHR 169 (2005), S. 155, 159; Kort NJW 2005, S. 333, 335 1i.Sp.; anders aber wohl Kiipplinger NZG
2003, S. 573, 574; Brauer NZG 2004, S. 502 ff., 507.



notwendig der Fall. So behilt sich der Aufsichtsrat nicht selten vor, ob und Hohe einer
Tantieme im nachhinein nach seinem Ermessen festzusetzen (,,Ennessenstantieme“)zo. Die
Tantieme wird endgiiltig erst dann festgesetzt, wenn die zu vergiitende Aufgabe bereits
erledigt, der Gewinn, an dem das Vorstandsmitglied beteiligt werden soll, tatsdchlich bereits
angefallen, in seiner Hohe ermittelt und ausgewiesen ist. Hiergegen bestehen ebensowenig
Bedenken wie gegen die nachtrigliche Zusage von Aufwendungsersatzm. Den Begriff der
»Aufgabe“ in § 87 Abs. 1 AktG anders zu verstehen wire nur berechtigt, wenn man der
Vergiitung eines Vorstandsmitglieds ausschlieBlich eine auf die Zukunft bezogene
Anreizfunktion zusprechen wollte®®. Ein solches Verstindnis der Funktion der
Vorstandsvergiitung liegt jedoch dem geltenden Recht nicht zugrunde und griffe auch
rechtspolitisch erheblich daneben. Wie schon die Aufzidhlung in § 87 Abs. 1 AktG belegt,
geht das Aktiengesetz von einem ,,Mix“ von Vergiitungskomponenten (Fixum; Tantiemen;
Aufwandsentschiddigungen; Vergiitungskomponenten mit ,,Erfolgszielen®; vgl. § 193 Abs. 2
Nr. 4 AktG) mit jeweils ganz verschiedenen Funktionen (Gegenleistung; Kostenersatz;
Belohnung; langfristige Anreizwirkung) aus. Dieselbe Vorstellung liegt dem Deutschen
Corporate Governance Kodex zugrunde (Ziff. 4.2.3.). Der Gesetzgeber iiberldt es
iberzeugend dem unternehmerischen Ermessen des Aufsichtsrats, den richtigen ,,Mix* aus

einzelnen Vergiitungskomponenten zusammenzustellen.
1.

Der Aufsichtsrat und gleichermallen ein von ihm bestellter Ausschuf3 (§ 107 Abs. 3 AktG)
unterliegen bei der Durchfithrung ihrer Aufgaben und so auch bei der Festsetzung der
Vergiitung fiir den Vorstand Bindungen. Um die dem Aufsichtsrat im Einzelfall obliegenden
Pflichten bestimmen zu konnen, ist zunichst in einem ersten Schritt zu fragen, ob es bei der
betreffenden Aufgabe um eine Titigkeit geht, bei der dem Aufsichtsrat ein Ermessen, die
Freiheit, zwischen verschiedenen Alternativen zu wihlen, zusteht oder nicht (1.). Auch wo ein
solcher Ermessensspielraum zu bejahen ist, es sich also nicht um eine strikt ,,gebundene

MaBnahme, z. B. um die Erfiillung einer gesetzlichen Pflicht ohne Entscheidungsspielraum,

'S, nur Liicke (Hrsg.), Vorstand der AG, 2004, § 2 Rdz. 138 ff.

A Vgl. auch BGH NZG 2003, S. 535, 537; Mertens, Kolner Komm. zum AktG, Bd. 2, 2. Aufl. Stand 1988, § 86
Rdz. 5; Wollburg ZIP 2004, S. 646, 652 f.. Auch Ziff. 4.2.3 DCGK spricht ausdriicklich davon, dal} ,,Kritierien
fiir die Angemessenheit der Vergiitung ...insbesondere die Aufgaben des Vorstandsmitglieds, seine Leistung
sowie die wirtschaftliche Lage des Unternehmens* [bilden]. Hier ist in der Tat der Begriff der ,,Aufgaben*
zukunftsbezogen benutzt, zugleich aber klargestellt, da} auch die erbrachte Leistung Vergiitungsparameter sein
soll und kann. Es besteht kein Zweifel daran, daf3 dies mit § 87 AktG vereinbar ist.

2 S0 LG Diisseldorf NJTW 2004, S. 3275, 3278 r. Sp.



handelt, hat der Aufsichtsrat Pflichten zu beachten; hierauf ist anschliefend einzugehen

(unten 2., 3.).

Die Lehre vom unternehmerischen Ermessen der Leitungsorgane der Aktiengesellschaft ist im
letzten Jahrzehnt auch fiir das deutsche Recht, vor und nach der ARAG-Garmenbeck-
Entscheidung des Bundesgerichtshofes™, entwickelt und ausgebaut worden. Auf die reiche
Literatur hierzu muf an dieser Stelle verwiesen werden**. Ob dem Vorstand oder dem
Aufsichtsrat bei der Erledigung seiner Aufgaben oder der Erfiillung seiner Pflichten ein
Freiraum, ein Ermessen, zusteht und wie weit dieses reicht, ist nach der Norm, die ihm diese
Aufgabe zuweist (z. B. § 76 Abs. 1 AktG fiir die Leitungsaufgabe des Vorstands) sowie der
Art der in Rede stehenden Aufgabe zu bestimmen. Die ,,Zust'aindigkeit“25 des Aufsichtsrates
fiir den Abschlu3 des Vertrages liber die Anstellungsbedingungen eines Vorstandsmitglieds
und somit auch fiir die Anderung dieses Vertrages einschlieflich der Bewilligung einer
Anerkennungsprdamie ergibt sich aus §§ 84 Abs. 1 S. 1 i. V. mit S. 5, 112 AktG. Um
festzustellen, ob dem Leitungsorgan bei der Erledigung einer ihm zugewiesenen Aufgabe ein
kontrollfreier Ermessensspielraum verbleibt, wird gemeinhin gefragt, ob es sich bei der in
Rede stehenden Aufgabe um eine ,,unternehmerische Entscheidung oder Titigkeit, oder ob
es sich um die Erfiillung sonstiger Aufgaben oder Pflichten (Treuepflichten;
Informationspflichten; Erfiillung sonstiger Gesetzes- oder Satzungsgebote ohne Spielraum)

handelt*®.

» BGHZ 135, 244 ff.

* Dreher ZHR 158 (1994), S. 614 ff.; Mutter, Unternehmerische Entscheidungen und Haftung des Aufsichtsrats
der Aktiengesellschaft, 2004; Kindler ZHR 162 (1998), S. 101 ff.; Abeltshauser, Leitungshaftung im
Kapitalgesellschaftsrecht, 1998, S. 139 ff., 334 ff.; Hoerdemann, Bedeutung der verwaltungsrechtlichen
Ermessenslehre fiir die richterliche Kontrolle von Beschliissen des Aufsichtsrats der Aktiengesellschaft, Diss.
Konstanz, 1999; Goette, in: Geil u. a. (Hrsg.), Festschrift aus Anlal des fiinfzigjdhrigen Bestehens von
Bundesgerichtshof, Bundesanwaltschaft und Rechtsanwaltschaft beim Bundesgerichtshof, 2000, S. 125 ff., 130
ff.; ders., in: Hommelhoff u. a. (Hrsg.), Handbuch Corporate Governance, 2003, S. 749, 760 ff.; Oltmanns,
Geschiftsleiterhaftung und unternehmerisches Ermessen, 2001; Markus Roth, Unternehmerisches Ermessen und
Haftung des Vorstands, 2001; Walter Paefgen, Unternehmerische Entscheidungen und Rechtsbindung der
Organe in der AG, 2002; ders., Die AG 2004, 245 ff.; Fleischer, in: Festschrift fiir H. Wiedemann, 2002, S. 827
ff.; Hiiffer, in: Festschrift fiir Raiser, 2005, S. 163 ff.; Lohse, Unternechmerisches Ermessen, Habilschr. FU
Berlin, 2005 (im Druck).

¥ Zum Begriff der Zustindigkeit oben Fn. 5.

* Vgl. auch § 93 Abs. 1 S. 2 AktG i.d.F. des Entwurfs eines Gesetzes zur Unternehmensintegritit und
Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG), BT-Drucks. 15/5092: , Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor,
wenn das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung (Hervorhebung d. Verf.)
verniinftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft
zu handeln®. Vgl. dazu die Begriindung, a.a.O, S. 21.



Die Festlegung der Anstellungsbedingungen steht in innerem Zusammenhang mit der
Auswahl und Bestellung des Fiihrungspersonals der Gesellschaft. Zu Recht hat insbesondere
die Rechtsprechung immer wieder den engen und untrennbaren Zusammenhang zwischen der
unzweifelhaft dem genuin unternehmerischen Bereich zuzurechnenden Bestellung, also der
Auswahl des Fiihrungspersonals durch den Aufsichtsrat, und dem Anstellungsvertrag, also der
Bewilligung der Vergiitung, betont. Denn wer iiber die Vergiitung maBgeblich und
verbindlich entscheiden kann, befindet letzten Endes auch iiber die Auswahl der betreffenden
Personen. Deshalb folgt die ,,Anstellungskompetenz“ der ,,Bestellungskompetenz® als
Annexzustindigkeit®’. Ein nach Einschitzung des Aufsichtsrats eher in Betracht kommender,
bereits bisher hoch vergiiteter Bewerber fiir eine Vorstandstitigkeit darf mehr kosten als
andere; verschiedene Bewerber haben verschiedene Vorstellungen von der Struktur ihrer
Vergiitung, und nur der Aufsichtsrat ist dazu berufen, im Rahmen der noch zu erérternden
Grenzen (unten 2., 3.) nach pflichtgemdBem Ermessen zu entscheiden, ob auf diese
Vorstellungen eingegangen werden kann®®. Bestitigt werden diese Uberlegungen durch die
Erlduterung des Begriffs der ,,unternehmerischen Entscheidung® in der Begriindung zu § 93
Abs. 1 S. 2 AktG i.d.F. des Entwurfs des UMAG. Danach sind ,unternehmerische
Entscheidungen ... infolge ihrer Zukunftsbezogenheit durch Prognosen und nicht justiziable
Einschitzungen gepridgt. Dies unterscheidet sie von der Beachtung gesetzlicher,
satzungsméfBiger oder  anstellungsvertraglicher  Pflichten = ohne  tatbestandlichen
Beurteilungsspielraum“*. Bei der Zusage von Vergiitungen an ein Vorstandsmitglied fiir die
Erfiillung der vor ihm liegenden Aufgaben handelt es sich zweifelsfrei um solche
zukunftsbezogenen Entscheidungen. Aber auch bei der nachtriglichen, im urspriinglichen
Anstellungsvertrag nicht vorgesehenen Bewilligung von Gratifikationen, Tantiemen,
Aufwandsentschiddigungen oder Anerkennungsprimien handelt es sich nicht um die
»Beachtung gesetzlicher satzungsmiliger oder anstellungsvertraglicher Pflichten ohne
tatbestandlichen ~ Beurteilungsspielraum®, sondern um  eine ,unternehmerische®
Gestaltungsaufgabe im weiteren Sinne™. Denn auch insoweit hat eine Priifung der erbrachten
Leistungen und der Verbesserung der Lage der Gesellschaft stattzufinden, die unterschiedlich

bewertet werden mogen (eingehend dazu unten IV.).

7 Vgl. die Nachweise bei Baums, a.a.0 (Fn. 5), S. 56 f.

** Allg. Auffassung; vgl. nur Peltzer, in: Festschrift fiir Lutter, 2000, S. 571, 577; Schwark, a.a.O. (Fn. 2), S. 382;
Hoffmann-Becking ZHR 169 (2005), S. 155, 157 f. m. w. Nachw..

¥ Vgl. BT-Drucks. 15/5092, S. 22.

* Ebenso Hiiffer, a.a.0. (Fn. 2), S. 20 f.; Ulmer DB 2004, S. 859, 860; Wollburg ZIP 2004, S. 646, 651.



Allerdings muf} bei einer nachtriglich bewilligten Anerkennungsprimie fiir eine bereits
erbrachte Leistung gesehen werden, daB3 dieser Entscheidung das fiir unternehmerische
Entscheidungen und auch fiir Vergiitungsentscheidungen sonst charakteristische
prognostische Element fehlt. Der Aufsichtsrat, der nachtriglich eine Anerkennungsprimie
bewilligt, kann sich daher nicht darauf berufen, daf sein grundséitzlich anerkanntes Ermessen
auch das Treffen von Fehlentscheidungen wegen falscher Beurteilung zukiinftiger
Entwicklungen oder Risiken umfasse, und im Hinblick darauf den hierfiir bestehenden weiten

Haftungsfreiraum fiir sich beanspruchen®".

Bei der Entscheidung, ob und in welcher Weise der Aufsichtsrat oder der zustindige
Ausschufl den Anstellungsvertrag eines Vorstandsmitglieds im nachhinein dndern und eine
Anerkennungsprdamie bewilligen soll, unterliegt das betreffende Gremium wie bei jeder im
pflichtgemédBen Ermessen liegenden Entscheidung Bindungen, die im FEinzelfall aus
speziellen Vorschriften oder, bei Fehlen solcher Vorgaben, aus dem MaBstab des ordentlichen
und gewissen Geschiftsleiters bzw. Aufsichtsrats (§§ 116, 93 Abs. 1 AktG) zu entwickeln
sind. Diese Bindungen konnen sich zunéchst aus auf die jeweilige Entscheidung abzielenden,
konkreten gesetzlichen Vorschriften oder Satzungsbestimmungen ergeben. Solche
Bestimmungen sind hier nicht ersichtlich, wenn man nicht § 87 Abs. 1 S. 1 AktG im
vorliegenden Zusammenhang entsprechend anwenden will’”. Eine weitere Bindung kann sich
aus der allgemeinen Pflicht zur Wahrung des ,,Unternehmensinteresses‘ ergeben33; hierauf hat
in der erwihnten Entscheidung das Landgericht Diisseldorf — neben seinen Erwigungen zu
§ 87 Abs. 1 S. 1 AktG™ — maBgeblich abgestellt”. Allerdings setzt sich das Landgericht, wie
seine Ausfiihrungen belegen, liber das herrschende Verstindnis von Begriff und Bedeutung
des ,,Unternehmensinteresses* hinweg, indem es eingehend unter allen denkbaren Aspekten
inhaltlich priift, ob ein Interesse der Mannesmann AG an der bewilligten
Anerkennungsprimie bestanden habe. Unausgesprochene Primisse dieser Vorgehensweise

der Kammer ist es, da3 im Unternehmensinteresse alles liegt, was der Gesellschaft objektiv

31 Anders insoweit wohl Hiiffer, a.a.O. (Fn. 2), S. 27 f.

*2 Dazu eingehend oben II.

33 Zur Pflicht von Vorstand und Aufsichtsrat zur Wahrung des Unternehmensinteresses aus der Rspr. BVerfGE
50, 290, 374; BGHZ 64, 325, 329; BGHZ 69, 334, 339; BGHZ 106, 54, 65; BGHZ 125, 239, 246 f.; BGHZ 135,
244, 255, 256; vgl. auch DCGK Ziff. 5.5.1; aus der umfangreichen Lit. dazu die Nachweise bei Hiiffer, AktG,
a.a.0. (Fn. 6), § 76 Rdz. 14 a.E.

3* Dazu oben II.

¥ LG Diisseldorf NJW 2004, S. 3275, 3276 ff.
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niitzt, und dafB} die Gerichte die Entscheidungen der Gesellschaftsorgane auch da, wo es sich
um unternehmerische Ermessensentscheidungen handelt, auf ihre objektive Niitzlichkeit fiir
die Gesellschaft oder das Unternehmen zu iiberpriifen haben. Das trifft aber nicht zu;
jedenfalls entspricht dies nicht dem herrschenden Verstindnis von Inhalt und Funktion des

Begriffs des ,,Unternehmensinteresses*.

Der Begriff des ,,Interesses®, soweit er im vorliegenden Zusammenhang von Belang ist, findet
sich auch im Recht der Geschiftsbesorgung™®. Der Geschiiftsbesorger hat die Geschiifte nach
Maligabe seines Vertrages mangels besonderer Weisungen des Auftraggebers in dessen
,Interesse* zu fiihren (vgl. ausdriicklich fiir die GoA §§ 677, 683 BGB). Das Interesse des
Geschiftsherrn an einer bestimmten MaBnahme ist in der Tat nach ihrer objektiven
Niitzlichkeit fiir ihn zu beurteilen’’. In einem weiteren Sinne ldBt sich nun zwar auch die
Rechtsstellung der Organmitglieder einer Aktiengesellschaft den ,,Interessenwahrungs-
vertragen* zurechnen®. Dies zeigt sich insbesondere daran, daB3 diesen Organverhéltnissen
wie allen Geschiftsbesorgungs- oder Interessenwahrungsverhiltnissen als Hauptpflicht
obliegt, bei ihrer Tatigkeit fiir den Vertragspartner oder Auftraggeber die eigenen Interessen
ginzlich hintanzustellen. Diese Verpflichtung gehort jedenfalls zu den Kernpflichten jedes

Organmitglieds, wenn es fiir die Gesellschaft handelt.

Auf der anderen Seite diirfen aber die strukturellen Unterschiede, die die Besonderheiten der
Rechtsstellung und Pflichtenlage von Organmitgliedern ausmachen, nicht durch unzulissige
Parallelen eingeebnet oder schlicht iibersehen werden; und gerade diese wesentlichen
Unterschiede haben zur Entwicklung des Begriffs des ,,Unternehmensinteresses® und seinem

heutigen Verstdndnis beigetragen.

Zum einen fehlt es gegeniiber Vorstand und Aufsichtsrat schon an einem weisungsbefugten
Auftraggeber oder Geschiftsherrn, auf dessen Interesse bei Fehlen von Weisungen
abzustellen wire. Eine Bindung an Weisungen ist im Aktienrecht nur unter ganz engen
Voraussetzungen vorgesehen (vgl. §§ 83 Abs. 2, 308 AktG). Zum anderen gibt es nicht den
»einen® Geschiftsherrn. Nicht einmal das Interesse der Aktiondrsgesamtheit ist nach
deutschem Recht (ausschlieBlich) mageblich. Vielmehr sind die Gesellschaftsorgane nach

tiberkommener Auffassung zur Beachtung und Abwigung der Interessen der Aktionire,

% Vgl. nur Palandt/Sprau, BGB, 62. Aufl. 2003, § 662 Rdz. 6, 7.
7 Vgl. Palandt/Sprau, a.a.0., § 683 Rdz. 4.
38 So insbesondere Grundmann, Der Treuhandvertrag, 1997, S. 421 ff.
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Glaubiger, Arbeitnehmer und der Offentlichkeit verpﬂichtet”. Mit einem einfachen
Niitzlichkeitstest wie im Recht der Geschiftsbesorgung des BGB ist daher hier nicht
weiterzukommen, denn was der (in sich nicht homogenen) Gruppe der Eigenkapitalgeber
niitzt, ist nicht ohne weiteres auch den Arbeitnehmern und sonstigen Gldubigern von Nutzen
und umgekehrt. Und schlieBlich darf die Funktion des ,,Unternehmensinteresses” als
Verhaltensrichtlinie und Schranke der Ermessensausiibung bei unternehmerischen
Entscheidungen nicht auler Betracht bleiben. Ein umfassender, von den Gerichten in vollem
Umfang anzustellender ,Niitzlichkeitstest“ wiirde jeden Ermessensspielraum der
Gesellschaftsorgane iiber Gebiihr verengen oder gar ginzlich beseitigen. Dieser
Ermessensspielraum ist auch nicht schon dadurch zu wahren, dal eine einmal getroffene
unternehmerische Entscheidung nicht mit anderen hypothetisch denkbaren niitzlichen
Alternativen verglichen, sondern nur gefragt wird, ob sie iiberhaupt niitzlich ist und deshalb
im Unternehmensinteresse liegt. Denn der Ermessensspielraum deckt auch Fehlbeurteilungen
und Fehleinschidtzungen, die sich selbst bei verantwortungsbewuftem Verhalten einstellen

N 40
konnen .

Dementsprechend hat sich zum Unternehmensinteresse, das von den Organmitgliedern der
Aktiengesellschaft zu beachten ist, knapp zusammengefa3t folgende Auffassung
herausgebildet, die heute als herrschend bezeichnet werden kann: Erstens, dem
Unternehmensinteresse entspricht eine Entscheidung oder MaBlnahme nur, wenn sie unter
Beriicksichtigung und Abwigung der relevanten, in die Abwégung einzubeziehenden
Einzelinteressen getroffen worden ist. Zweitens, den ,,Unternehmensbeteiligten* (Aktionéren,
Glédubigern, Arbeitnehmern, der Offentlichkeit) gemeinsam ist ein Interesse am Bestand und
der dauerhaften Rentabilitit der Gesellschaft (unbeschadet natiirlich der Befugnis der
Hauptversammlung z. B. zur Auflésung oder Umwandlung der Gesellschaft auf den dafiir
vorgesehenen Wegen); diese Ziele sollen Vorrang vor den Sonderinteressen der einzelnen

,»Stakeholder“-Gruppen haben.

Der zuerst genannte Aspekt bedeutet fiir die richterliche Priifung einer getroffenen
Entscheidung oder MaBBnahme, daf} darauf zu achten ist, ob die Auswirkungen der in Frage
stehenden Entscheidung oder Ma3nahme auf sdmtliche relevanten Interessen bedacht worden
und die aus dieser Perspektive fiir und gegen die Entscheidung sprechenden Gesichtspunkte

nachvollziehbar gegeneinander abgewogen worden sind. Das ist etwas anderes als eine

¥'S. nur Hiiffer, AktG, a.a.O. (Fn. 6), § 76 Rdz. 12 m. zahlreichen Nachweisen; Henze, BB 2000, S. 209, 212.
“ BGHZ 135, 244, 253.
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eingehende inhaltliche Priifung dahin, ob und wem die erwogene Entscheidung oder
MaBnahme niitzt, und ob die richtige Abwégung erfolgt ist.

Der oben erwihnte zweite Aspekt, die Schrankenfunktion des Unternehmensinteresses,
verleiht diesem Begriff zwar ein Minimum an inhaltlicher Kontur: Eine MaBnahme, die
Bestand oder dauerhafte Rentabilitit der Gesellschaft in Frage stellt, liegt nicht im
Unternehmensinteresse und darf daher nicht ergriffen werden*'. Aus dieser Schranke wird
sich, wenn man das Unternehmensinteresse in diesem Sinne restriktiv formuliert, in aller

Regel keine relevante Beschrinkung der Bewilligung einer Anerkennungspriamie ergeben42,

Es ist aber doch zweifelhaft, ob auch MaBinahmen, die nicht das Gebot der Einbeziehung und
Abwigung der relevanten Interessen verletzen oder das Ziel des Bestandes und der
langfristigen Rentabilitdt der Gesellschaft in Frage stellen, mit dem Unternehmenswohl
unvereinbar sein konnen, ob also das Gebot der Verfolgung des Unternehmensinteresses oder
Unternehmenswohls der Ausiibung des Leitungsermessens engere Grenzen setzen muf3. Dabei
mag an dieser Stelle offenbleiben, ob diese Uberlegung eine engere Formulierung des
Begriffs des ,,Unternehmensinteresses oder ,,Unternehmenswohls® als oben unter 2.
dargestellt erfordert oder zu einer zusitzlichen Schranke der Ermessensausiibung bei
unternehmerischen Entscheidungen fithren sollte”. Diese Zweifel ergeben sich aus der
Stellung der Organmitglieder als treuhénderischer Verwalter fremden Vermogens einerseits
und der Funktion der Lehre vom Spielraum von Vorstand und Aufsichtsrat bei
Ermessensentscheidungen  andererseits.  Die  Funktion dieser Lehre ist es,
verantwortungsbewufBtes unternehmerisches Verhalten, auch wenn es sich im Einzelfall
letzten Endes fiir die Gesellschaft als nachteilig erweisen sollte, von der Bedrohung mit
Sanktionen, insbesondere einer Haftungsbedrohung, freizustellen™. Hinzu treten die
Probleme, die mit einer gerichtlichen Uberpriifung unternehmerischer Entscheidungen ex post

verbunden sein konnen®. MaBnahmen und Entscheidungen dagegen, die deutlich erkennbar

*'U. Huber in: Albach/Sadowski (Hrsg.), Die Bedeutung gesellschaftlicher Verinderungen fiir die

Willensbildung im Unternehmen [Schriften des Vereins fiir Socialpolitik, N.F. Bd. 88], 1975, S. 139, 150 f.; w.
Nachw. bei Hiiffer, AktG, a.a.0. (Fn. 6), § 76 Rdz. 13 ff.

2 Vgl. auch Schwark, a.a.O. (Fn. 2), S. 382; eingehend dazu fiir den Fall Mannesmann/Vodafone Hiiffer, a.a.O.
(Fn.2),S.21f.

43 Hiiffer, a.a.0. (Fn. 2), S. 20 ff. trennt deutlich zwischen der ,,Gefdhrdung des Bestands und der dauerhaften
Rentabilitit der Gesellschaft* einerseits (S. 20 f.) und der ,.fehlerhaften Ermessensausiibung* andererseits (S. 22
f.), falit aber beides unter der ,,Wahrung des Unternehmensinteresses* zusammen (vgl. S. 20).

* Vgl. Goette, Handbuch, a.a.0. (Fn. 24), S. 767 f.

* Fleischer, a.a.0. (Fn. 24), S. 829 ff.
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von vorneherein nicht als verantwortungsbewufltes unternehmerisches Verhalten bezeichnet
werden konnen, verdienen den Schutz dieser Lehre nicht, wobei allerdings sorgsam darauf zu
achten ist, da diese Einschrinkung der Kontrollfreiheit unternehmerischer
Ermessensentscheidungen nicht auf eine vollinhaltliche Priifung solcher Entscheidungen auf
ihre Niitzlichkeit herauslaufen darf (dazu soeben unter 2.).

Letzten Endes wird durch die Entwicklung von Fallgruppen prizisiert werden miissen, wann
ein Organmitglied in diesem Sinne verniinftigerweise annehmen durfte, ,,zum Wohl der
Gesellschaft“ zu handeln®®. Die gut aufbereitete Entscheidungspraxis US-amerikanischer
Gerichte bietet hier reiches Anschauungsmaterial. Insbesondere unternehmerische
MaBnahmen oder Entscheidungen, die nicht nachvollziehbar kohérent erklirbar sind, oder die
sich als Verschleuderung von Gesellschaftsvermdgen darstellen, oder die von vorneherein
keinen ,rational* oder ,,proper business purpose* verfolgen, verfehlen den entsprechenden
Priifungsstandard des amerikanischen Rechts'’. Auch bei genauerer Analyse einzelner
Entscheidungen des Bundesgerichtshofs ist auszumachen, daf} bei einer unternehmerischen
MaBnahme nicht nur gefragt wird, ob sie Bestand oder langfristige Rentabilitit der
Gesellschaft beriihrt. Vielmehr wird bei der Priifung, ob das betreffende Organmitglied
verniinftigerweise annehmen durfte, zum Wohle der Gesellschaft zu handeln, durchaus ein
restriktiverer, engerer, auf die jeweilige Fallgruppe zugeschnittener Priifungsmalstab
angelegt. Die Literatur hat die einschldgige Judikatur, auch zum GmbH-Recht, inzwischen
aufbereitet und nach Fallgruppen geordnet”. Es geht auch hier etwa um die
verantwortungslose Verschwendung von Gesellschaftsvermogen; um die Zulédssigkeit und die
Grenzen von Spenden fiir karitative oder sonstige jenseits des Unternehmensgegenstands
liegende Zwecke; um die fiir die Abwehr von Schidden oder fiir die Erfiillung gesetzlicher
Pflichten erkennbar unzulidngliche Gestaltung der Organisationsstruktur der Gesellschaft; es
geht um das Nichtdurchsetzen von Schadensersatzanspriichen der Gesellschaft gegen ein
Organmitglied; um fehlende Sicherungen bei Vorleistung oder Kreditvergabe durch die
Gesellschaft, ohne daB hierfiir verniinftige wirtschaftliche Griinde ersichtlich wéren, und um
die Zulassigkeit und Grenzen von Spekulationsgeschiften. Die Kriterien der Zuldssigkeit

nachtriglicher, im urspriinglichen Anstellungsvertrag nicht vorgesehener

* S0 die Formulierung des § 93 Abs. 1 S. 2 AktG in der Fassung des UMAG; vgl. Fn. 26.

*"Vgl. dazu die oben Fn. 24 aufgefiihrte rechtsvergleichende Literatur.

*'S. nur Goette, Handbuch, a.a.0. (Fn. 24), S. 764 f.; M. Roth, a.a.0. (Fn. 24), S. 107 ff.; Abeltshauser, a.a.0.
(Fn. 24), S. 161 ff. ; Paefgen, a.a.O. (Fn. 24), S. 134 Fn. 362.
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Anerkennungsprimien fiir Vorstandsmitglieder waren dagegen bisher, anders als im US-

amerikanischen Recht*, nicht Gegenstand hochstrichterlicher Entscheidungenso.
IV.

Ob der Aufsichtsrat oder der Aufsichtsratsausschufl einem demnichst ausscheidenden
Vorstandsmitglied eine im Anstellungsvertrag nicht vorgesehene Anerkennungspriamie
bewilligen und dabei verniinftigerweise annehmen darf, zum Wohl der Gesellschaft zu
handeln, wird nur unter Beriicksichtigung aller Umstinde des Einzelfalles beurteilt werden
konnen. Als zur Wahrung fremder Vermogensinteressen verpflichteten Organmitgliedern ist
es den Aufsichtsratsmitgliedern sicher verwehrt, jenseits des Sozialadiquaten und Ublichen
Geschenke ohne Riicksicht auf eine (bereits erbrachte oder noch zu erbringende)
Gegenleistung zu machen®. Vorstand und Aufsichtsrat haben nicht die Stellung eines
Eigentiimers, der ohne rechtliche Bindungen Belohnungen verteilen kann. Aber nicht jede
Vereinbarung einer nachtriglichen Anerkennungsprimie zugunsten eines demnichst
ausscheidenden Vorstandsmitglieds, die im urspriinglichen Anstellungsvertrag nicht
vorgesehen war, erfolgt schenkungshalber’>. Von der pflichtwidrigen Schenkung sind
vielmehr die Fille der zuldssigen nachtriaglichen Korrektur der wurspriinglichen im
Anstellungsvertrag  vorgenommenen Bewertung von Leistung und Gegenleistung

abzugrenzen™. Darauf ist im Folgenden einzugehen.

Nachtrégliche Korrekturen der urspriinglichen Bewertung von Leistung und Gegenleistung im

Anstellungsvertrag konnen sich als notwendig oder jedenfalls gerechtfertigt erweisen, um im

4 Dazu etwa Clark, Corporate Law, 1986, S. 195 ff.; neuere Nachweise bei Thiising ZGR 2003, S. 457, 504;
allgemein zur Kontrolle von Vergiitungsentscheidungen eines Board nach US-amerikanischem Recht Tegtmeier,
Die Vergiitung von Vorstandsmitgliedern in Publikumsaktiengesellschaften, 1998, S. 219 ff.

% RG DR 1944, S. 488, 490, geht ohne weiteres davon aus, dal der Aufsichtsrat sich im Rahmen seines
pflichtgeméBen Ermessens bewegt, wenn er die Beziige eines Vorstandsmitglied im nachhinein erhoht.
Allerdings hatten in dem betreffenden Fall bereits in der Vergangenheit, fiir die die Beziige nachbewilligt
wurden, Verhandlungen geschwebt.

>l Ob dies mit Zustimmung der Hauptversammlung geschehen kénnte (vgl. § 58 Abs. 3 S. 2 AktG), steht auf
einem anderen Blatt. - Allgemein zur ,,Vermogensverschwendung® etwa Abeltshauser, a.a.0. (Fn. 24), S. 190 ft.;
zu den Besonderheiten bei sozialen Aufwendungen, Spenden u. 4. Hopt, in: GroBkomm. AktG, 4. Aufl., 11.
Lieferung, 1999, § 93 Rdz. 120 f. m. Nachw.

2 A.A. Martens ZHR 169 (2005), S. 124, 134 (,,Zuwendung donandi causa®); Lutter/Zollner FAZ vom 10. 2.
2004 S. 12 (,,Geschenk aus der Gesellschaftskasse*); Ronnau/Hohn NStZ 2004, S. 113, 120.

3 Ahnlich Fonk NZG 2005, S. 248, 251 (Abgrenzung von Geschenk und Sonderzahlung aus besonderem
AnlaB); vgl. auch bereits RG DR 1944, S. 488, 490 =zur Abgrenzung zuldssiger nachtriglicher
Anerkennungspriamien an ein Vorstandsmitglied von bloen Schenkungen.
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Zeitpunkt des Vertragsschlusses bestehende Informationsdefizite und Prognosefehler
auszugleichen, die sich ohne nachtrigliche Korrektur entweder zum Nachteil der Gesellschaft
oder zum Nachteil des Vertragspartners, des kiinftigen Vorstandsmitglieds, auswirken
konnen. Der Anstellungsvertrag des Vorstandsmitglieds ist wie jeder langfristige Vertrag

seiner Natur nach ,,unvollstindig®; infolgedessen kann sich Anpassungsbedarf ergeben™.

Das Vorstandsmitglied wird angestellt, um bestimmte definierte Ergebnisse zu erzielen oder,
hdufiger, um Erfolgsparameter zu maximieren (wie auch immer man den Erfolg bemift,
mittels bestimmter Jahresabschlukennzahlen, Spartenergebnisse, der Borsenwertsteigerung
oder auf andere Weise). Eine aus Sicht der Gesellschaft optimale Vertragsgestaltung wiirde
das zu erzielende Ergebnis definieren oder, bei gleitenden, zu maximierenden
Erfolgsparametern, diese Parameter und vielleicht einen Mindesterreichungsgrad (,,x Prozent
Aktienrendite*) festlegen, und die Vergiitung des Vorstandsmitglieds an seinem Beitrag
hierzu orientieren. Behindert wird diese optimale Vertragsgestaltung aber durch mehrere

Umsténde.

Erstens steht das Ergebnis als Ankniipfungspunkt der Vergiitung nicht bereits bei

Vertragsschluf3 fest (,,Ergebnisungewiﬁheit“55

), sondern erst am Ende der Titigkeitsperiode.
Diesem Problem ist auch durch geeignete Vertragsgestaltung nicht vollends beizukommen.
Soll die Vergiitung erfolgsbezogen sein, dann muf} sie im Anstellungsvertrag davon abhingig
gemacht werden, dall der Erfolg herbeigefiihrt wird; besteht der Erfolg in der Maximierung
bestimmter gleitender Parameter, dann darf die im Anstellungsvertrag vereinbarte Vergiitung
nicht in einem Festbetrag bestehen, sondern kann ex ante nur als Bruchteil oder Prozentsatz
(Promillesatz) eines kiinftigen Ergebnisses festgelegt werden. Damit kommt man aber schon
dann nicht mehr weiter, wenn ein Erfolg eintritt, den die Vertragsparteien nicht
vorausgesehen, und fiir den sie demzufolge keinen geeigneten Beteiligungsmalistab gewihlt

haben (Beispiel: Es kommt zu einer bei Vertragsschluf3 nicht vorausgesehenen und durch die

gewihlten Vergiitungsparameter nicht erfafiten auBlerordentlichen Borsenwertsteigerung der

* Vgl. Jickeli, Der langfristige Vertrag, 1996; aus okonomischer Sicht Richter/Furubom, Neue
Institutionendkonomik, 3. Aufl. 2003, S. 269 ff. Zuriickhaltend zum Anpassungsbedarf bei Anstellungsvertriagen
von Vorstandsmitgliedern vor allem im Hinblick auf deren begrenzte Laufzeit (§ 84 Abs. 1 S. 5 AktG) Martens
ZHR 169 (2005), S. 124, 129 ff.

55 Vgl. Richter/Furubotn, a.a.0., S. 216: ,,unvollkommene Voraussicht®.
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Gesellschaft™®, die auf erfolgreiche RestrukturierungsmaBnahmen zuriickzufiihren ist.).

Hieraus kann sich Korrekturbedarf ex post ergeben.

Ein zweites, verwandtes Problem ergibt sich aus der vertraglichen Verkniipfung von Leistung
und Erfolg (,,Korrelationsproblem*). Das am Ende einer Rechnungsperiode festgestellte
Unternehmensergebnis, an das die Vergiitungsabrede ankniipft, hidngt auch von Faktoren ab,
die nichts mit der Leistung des Managements zu tun haben (exogene Faktoren sowie
unternehmensspezifische, aber nicht mit der Managementleistung zusammenhédngende
,hichtkonnexe*  Faktoren). Die der Vergiitungsabrede im  Anstellungsvertrag
zugrundeliegende Annahme einer positiven Korrelation zwischen der Leistung und dem
erwarteten Erfolg kann sich daher im nachhinein als falsch erweisen’’. Zum Beispiel wird
wegen der Auflosung in einer fritheren Periode gelegter stiller Reserven ein auBlerordentlicher
Ertrag erzielt, der das ausgewiesene Ergebnis und die daran ankniipfende Tantieme stark
erhoht. - Umgekehrt kann auch das Ausbleiben des Erfolges auf Umstidnden beruhen, die
nichts mit unzuldnglicher Leistung des Managements zu tun haben. Beides kann Korrekturen
ex post rechtfertigen, soweit geeignete Vorkehrungen im Vertrag nicht getroffen worden sind
oder nicht getroffen werden konnten. Das Vorstandsmitglied wird das dargestellte Risiko
allenfalls teilweise tragen und sich gegen ein ihm nicht zuzurechnendes Ausbleiben des
Erfolges vor allem dadurch von Anfang an ,,versichern* wollen, da§ es auf der Zahlung eines
Fixums besteht, das erfolgsunabhingig zu zahlen ist. Die Vereinbarung eines Fixums birgt
freilich fiir die Gesellschaft nicht nur die Gefahr in sich, daf} die Vergiitung ihre Anreiz- und
Belohnungsfunktion einbii3t, und daBl auch mangelhafte Leistungen honoriert werden miissen.

Die Vereinbarung eines hohen Fixums kann sich {iiberdies im nachhinein, bei

%% Gelegentlich findet sich in der juristischen Literatur die Vorstellung, eine Borsenkurssteigerung komme nur
den Aktionédren, nicht der ,,Gesellschaft als solcher” zugute und diirfe daher von ihr nicht als Ankniipfungspunkt
fiir Vorstandsvergiitungen gewihlt werden; so etwa Pape, a.a.0. (Fn. 2), S. 135 f.; Lange, AuR 2004, S. 83, 84
li. Sp. Es geht aber nicht darum, was der gestiegene Borsenkurs der Gesellschaft niitzt, sondern um die Funktion
des Borsenkurses als Marktbewertung des Unternehmens und der Unternehmenswertsteigerung (vgl. nur Hiiffer,
a.a.0. [Fn. 6], § 305 Rdz. 20a ff. m. Nachw. zu Rechtsprechung und Schrifttum). Zur Zuléssigkeit der
Beriicksichtigung der Borsenwertsteigerung bei Festsetzung der Vergiitung s. nur Ziff. 4.2.3. DCGK sowie aus
der Lit. Baums, in: Festschrift fiir Claussen, 1997, S. 3, 10 ff., 26 ff.; Hiiffer, a.a.O. (Fn. 2), S. 26; Wollburg ZIP
2004, S. 646, 647 f; Martens ZHR 169 (2005), S. 124, 144 f.; Nachw. zur Rspr. bei Hoffmann-Becking ZHR 169
(2005), S. 155, 164 f.

>" Das spielt insbesondere bei Ankniipfung von Aktienoptionen oder Wertsteigerungsrechten an die Entwicklung
des Aktienkurses eine grofe Rolle; s. dazu und zu Gestaltungsmoglichkeiten, die infolgedessen anfallenden
»~windfall profits“ zu vermeiden, Baums, a.a.0. (Fn. 56), S. 12 ff. Der Deutsche Corporate Governance Kodex
sieht in Ziff. 4.2.3. zwar fiir Aktienoptionen oder vergleichbare Gestaltungen (z.B. Phantom Stocks) vor, dal} sie
auf anspruchsvolle, relevante Vergleichsparameter (,,Benchmarking*) bezogen sein sollen. Fiir die jahrlich
wiederkehrenden, an den geschiftlichen Erfolg gebundenen Vergiitungsbestandteile enthilt der Kodex jedoch
keinen Mechanismus dagegen, daf} auch solche Komponenten dem Vorstand windfall profits bescheren konnen.
Der Aufsichtsrat konnte z. B. einen Herabsetzungsvorbehalt vereinbaren, um erkennbar nicht auf der Leistung
des Managements beruhende besondere Entwicklungen von der Ergebnisteilhabe auszuschlie3en.



17

Verschlechterung der Lage der Gesellschaft, insbesondere bei kleineren oder wirtschaftlich
schwachen Gesellschaften, zu einer nicht mehr tragbaren Belastung entwickeln. Hiergegen
sieht das Gesetz selbst ein einseitiges Anpassungsrecht der Gesellschaft vor (§ 87 Abs. 2
AktG), dessen enge Voraussetzungen freilich nur in seltenen Ausnahmefiéllen gegeben sein

diirften.

Ein drittes Problem ergibt sich schlieBlich daraus, da — auch wenn man eine positive
Korrelation zwischen der Leistung des Managements und dem erzielten Ergebnis unterstellt —
der Beitrag des einzelnen Vorstandsmitglieds ex ante nicht einzuschitzen und im nachhinein
schwer zu ermitteln sein kann (,,Individualisierungsproblem")58. Auch dieses Problem kann
der Gesellschaft wie dem tiichtigen Vorstandsmitglied zum Nachteil gereichen. Oft begniigen
sich die Vertragsparteien schlicht mit der Hypothese, da3 bestimmte Unternehmensergebnisse
zu einem bestimmten Teil der Leistung des Vorstands zuzurechnen sind, und dal} jedes
Vorstandsmitglied daran einen prozentualen Anteil hat, der dann als pauschaler Erfolgsbeitrag
festgesetzt wird. Die Vereinbarung einer Ermessenstantieme ist ein mehr oder weniger
geeigneter Versuch, dem individuellen Ergebnisbeitrag durch eine ex post — Anpassung

stirker Rechnung zu tragen”.

Die Darstellung der Vertragsgestaltungsprobleme (Ergebnisungewil3heit; Korrelations- und
Individualisierungsproblem) und der mehr oder weniger geeigneten Konzepte zu ihrer Losung
oder Reduzierung hat bereits deutlich werden lassen, dal sowohl im Interesse der Gesellschaft
wie im Interesse ihres Vertragspartners nachtrigliche Korrekturen der im urspriinglichen
Anstellungsvertrag getroffenen Vergiitungsabreden gerechtfertigt sein und dann auch

vereinbart werden konnen.

Der Gesetzgeber hat selbst sogar eine einseitige, allerdings begrenzte Korrekturmoglichkeit in
§ 87 Abs. 2 AktG geschaffen. Danach ist der Aufsichtsrat zu einer angemessenen
Herabsetzung der Beziige eines Vorstandsmitglieds berechtigt, wenn nach der Festsetzung
eine so wesentliche Verschlechterung in den Verhiltnissen der Gesellschaft eintritt, daf3 die
Weitergewidhrung der urspriinglich vereinbarten Aktivititsbeziige eine schwere Unbilligkeit

fiir die Gesellschaft bedeuten wiirde. Die Vorschrift zielt vor allem auf den Fall ab, da3 sich

S, dazu eingehender Baums, a.a.0. (Fn [56]), S. 12 sub 2.
% Dazu oben Fn. 20.
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wegen der negativen Entwicklung der Gesellschaft nach Vertragsschlufl ihre Belastung mit
den fixen Vergiitungsbestandteilen als untragbar erweist. Es handelt sich um die Einriumung
eines auflerordentlichen einseitigen Gestaltungsrechts zugunsten der Gesellschaft wegen einer
bei Vertragsschlufl nicht vorhersehbaren Entwicklung des Unternehmens, das auf der Seite
des Vorstandsmitglieds keine Entsprechung findet, wenn man vom Wegfall der

Geschiftsgrundlage, § 313 BGB, absieht.

Mit diesen speziellen einseitigen Rechtsbehelfen, deren Voraussetzungen nur selten erfiillt
sein diirften, ist aber dem ,,Anpassungsinter&-‘:sse“60 der Vertragsparteien noch nicht
hinreichend Rechnung getragen. Auch wenn die engen Voraussetzungen der §§ 87 Abs. 2
AktG, 313 BGB®' nicht erfiillt und dementsprechend einseitige Anpassungsrechte oder
-anspriiche nicht gegeben sind, ist es den Vertragsparteien eines Anstellungsvertrages
moglich, die urspriinglich getroffene Vergiitungsvereinbarung den seit Vertragsschlufl
eingetretenen Umstdnden und verbesserten Kenntnissen entsprechend einvernehmlich
anzupassen. § 87 AktG laBt sich nichts dafiir entnehmen, daB3 eine solche Anpassung
zugunsten eines Vorstandsmitglieds grundsétzlich ausgeschlossen, daf} die einmal getroffene
Vergiitungsentscheidung zugunsten der AG ,,zementiert” sei, und nur Vertragsinderungen
zuungunsten des Vorstandsmitglieds in Betracht kimen®®. DaB diese These auch zu praktisch
nicht haltbaren Ergebnissen fiihrt, zeigt sich daran, daB sie auch eine nachtriigliche Anderung
der Vergiitung zugunsten eines Vorstandsmitglieds im Vergleichswege ausschlieen wiirde.
Dem Landgericht Diisseldorf wird man dagegen sicher darin beipflichten konnen, da3 gegen
eine bloBe erneute, ,,doppelte” Vergiitung der Vorstandsleistung, die bereits durch die im
Anstellungsvertrag festgelegte Vergiitung abgegolten worden ist, Bedenken bestehen, die
nicht dadurch ausgeriumt werden konnen, dal die Zusatzvergiitung als
,Anerkennungsprimie“ bezeichnet und bewilligt wird®>. Denn wenn die Parteien die
Aufgaben eines Vorstandsmitglieds bei Abschluf des Anstellungsvertrages in einer
bestimmten Weise bewertet und sich auf eine bestimmte Hohe der Vergiitung geeinigt haben,
dann bedarf es einer nachvollziehbaren, eine bloBe Willkiirentscheidung ausschlieenden

Begriindung, wenn diese Bewertung fiir die vertragsgemidfe Erfiillung im nachhinein

% Vgl. Horn, Empfiehlt sich eine zusammenfassende Regelung der Sonderprobleme von
Dauerschuldverhiltnissen und langfristigen Vertrdgen? in: Bundesminister der Justiz (Hrsg.), Gutachten und
Vorschldge zur Uberarbeitung des Schuldrechts, Bd. 1, 1981, S. 551, 568.

U Liebers/Hoefs ZIP 2004, S. 97 ff. erdrtern dariiber hinaus einen Vergiitungserginzungsanspruch des
Vorstandsmitglieds gemal § 612 BGB; dazu kritisch Martens ZHR 169 (2005), S. 124, 131 f.

%2 So aber Brauer NZG 2004, S. 502, 507 f.

% LG Diisseldorf, NJW 2004, S. 3275, 3278 . Sp.
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geindert, und eine zusitzliche Vergiitung bewilligt werden soll®*. Diese vom Aufsichtsrat
darzulegende Begriindung kann aber gerade darin bestehen, daf die wurspriingliche
Vergiitungsvereinbarung an bei VertragsschluB3 nicht vorbedachte Entwicklungen oder an seit
dem Vertragsschlu3 wesentlich verinderte Umstdnde angepalit werden soll®. Zum Beispiel
hat sich eine vor allem der Leistung des Managements zurechenbare wesentliche
Verbesserung der Lage der Gesellschaft ergeben, die bei Abschlufl des Anstellungsvertrages
nicht vorausbedacht worden war, und fiir die die Parteien demzufolge keinen geeigneten
Beteiligungsmafstab gewihlt haben (Korrektur der ,,ErgebnisungewiBheit”). Oder die
ergebnisabhiingige Vergiitung des Vorstandsmitglieds ist trotz guter Leistung entfallen, weil
exogene oder nichtkonnexe Faktoren das Unternehmensergebnis nachteilig beeinfluflt haben;
oder die ergebnisabhingige Vergiitung hat sich umgekehrt gerade wegen exogener oder
nichtkonnexer Faktoren in nicht erwarteter Weise erheblich erhoht (Korrektur des
,Korrelationsproblems). Oder ein Vorstandsmitglied hat bei VertragsschluB nicht
vorausbedachte auflergewohnliche Herausforderungen bewiltigt oder Leistungen erbracht, die
nach der Uberzeugung des Aufsichtsrats durch die vereinbarte gleiche Ergebnisbeteiligung
aller  Vorstandsmitglieder = nicht  zutreffend  erfalt  wird  (Korrektur  des
»Individualisierungsproblems®). In allen diesen Fillen kann die urspriingliche
Vergiitungsvereinbarung im nachhinein ohne Pflichtverletzung angepal3t werden. Dal} das
»Wohl der Gesellschaft®, das der Aufsichtsrat auch bei einer Vertragskorrektur im Auge
haben muf3, gewahrt ist, braucht in einem solchen Fall nicht kiinstlich damit behauptet zu
werden, daBl man der Bewilligung einer nachtriglichen, nicht geschuldeten
Anerkennungsprimie zugleich Anreizfunktion fiir die Zukunft fiir das betreffende
Vorstandsmitglied oder gar fiir die iibrigen Vorstandsmitglieder zuspricht. Vielmehr ist bei
nachtriglicher Korrektur des Anstellungsvertrages zugunsten des Vorstandsmitglieds unter
den oben formulierten Einschrinkungen davon auszugehen, daf} eine Leistung vergiitet wird,
die die Gesellschaft bereits empfangen, aber nach der pflichtgemi gebildeten Uberzeugung
des Aufsichtsrats noch nicht oder nicht angemessen vergiitet hat. Man greift daher zu kurz,
wenn man ausschlieBlich darauf abstellt, ob die — nicht geschuldete — Vertragsidnderung der
Gesellschaft niitzt, und dabei die bereits empfangene Leistung ginzlich ausblendet. Insofern
muf} es auch gleichgiiltig sein, ob das Vorstandsmitglied demnichst aus den Diensten der

Gesellschaft ausscheidet oder bereits ausgeschieden ist, oder ob es auch kiinftig noch

% Ebenso Semler, Miinchener Kommentar zum AktG, 2. Aufl., Bd. 3, 2004, § 116 Rdz. 323; Fonk NZG 2005,
S. 248, 251 1i. Sp.
6 Ahnlich Spindler DStR 2004, S. 36, 42 r. Sp.
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wesentliche Aufgaben zu bewiltigen hat, so daB der Anerkennungsprimie auch eine
Anreizfunktion zukime®.

Wollte man dagegen mit dem Landgericht Diisseldorf jede nachtrigliche Korrektur der
Vergiitungsvereinbarung, die keine Anreizfunktion mehr entfalten kann, fiir mit den Pflichten
des Aufsichtsrats unvereinbar und unzuldssig halten, dann wiirde dies nur dazu fiihren, dal3
diese durch Richterrecht eingefiihrte Regulierung von allen kiinftigen Vertragsparteien
antezipiert werden und Anlal dazu geben wiirde, die Anstellungsvertridge von vorneherein mit
entsprechenden Vergiitungsforderungen, Zusatzbedingungen und Anpassungsmechanismen
zu bestiicken, die dann aber die kiinftige Entwicklung vielleicht zum Nachteil der Parteien
doch nicht angemessen erfassen wiirden. In dem vom Landgericht Diisseldorf berufenen
Unternehmensinteresse ldge eine solche Regelung nicht. Gegen die Rechtsauffassung des
Landgerichts spricht auch, daB3 sie nicht zu erkldren vermag, weshalb die Pflichten des
Aufsichtsrats bei der Anderung der Vorstandsvergiitung und die Sanktionen fiir die
Verletzung dieser Pflichten (§§ 87, 116, 93 AktG) weniger verlidBlich wirken sollten als die
inhaltlich gleichen Pflichten bei Abschlul des Anstellungsvertrages. Insbesondere versteht
sich von selbst, daB fiir die Hohe der insgesamt bewilligten Vergiitung die Vorschrift des § 87
Abs. 1 AktG gilt, wonach der Aufsichtsrat dafiir zu sorgen hat, da3 die Hohe der
Gesamtvergiitung, einschlieBlich einer im nachhinein bewilligten Anerkennungspriamie oder
sonstigen Anpassung, in einem angemessenen Verhdltnis zu den Aufgaben des
Vorstandsmitglieds und der Lage der Gesellschaft steht®’. Die Frage der angemessenen Hohe
der Gesamtvergiitung einschlieBlich der bewilligten Anerkennungsprimie diirfte denn auch
die eigentliche Kernfrage sein, die der Mannesmann-Fall insoweit aufgeworfen hat, aber zu
thr nimmt das Landgericht Diisseldorf in seinem Urteil nicht Stellung. Wéiren nach der
verlorenen Abwehrschlacht sehr viel niedrigere Betrdge als Anerkennungsprimien an das aus
dem Amt scheidende Vorstandsteam gezahlt worden, hitte wohl niemand die grundsitzliche
Vereinbarkeit der nachtriglichen Anderung des Anstellungsvertrages zugunsten eines

ausscheidenden Vorstandsmitglieds mit dem geltenden Aktienrecht ernsthaft bezweifelt.

Rechtspolitisch mag man die Frage stellen, ob nachtriiglich vereinbarte Anerkennungsprimien

durchweg, also auch soweit es sich um Fille einer zulédssigen Korrektur der urspriinglichen

% Anders das LG Diisseldorf NJW 2004, S. 3275, 3277; wie hier Hoffmann-Becking ZHR 169 (2005), S. 155,
162 f.
67'S. auch Spindler DStR 2004, S. 36, 42 1i. Sp.
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Vereinbarung in dem erorterten Sinne handelt, der Zustimmung der Hauptversammlung
unterworfen werden sollten®. Diese Forderung liegt fiir das Verwaltungsrats- oder
Boardmodell vielleicht néher als fiir das zweistufige Aufsichtsrats-Vorstandsmodell, wo statt
dessen ein Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung (§ 171 Abs. 2 S. 2 AktG) und
die Erlduterung desselben in der Hauptversammlung geniigen konnten®. Wie auch immer
man diese rechtspolitischen Fragen aber beurteilen mag, de lege lata kann der Aufsichtsrat in
den aufgezeigten Grenzen auch ohne Zustimmung der Hauptversammlung im nachhinein

Anerkennungsprdamien beschlieen und bewilligen.

68 Vgl. dazu etwa Bebchuk/Fried, Pay without Performance, 2004, S. 195 ff.; eingehend zu rechtspolitischen
SchluBfolgerungen Jahn ZRP 2004, S. 179 ff. m. w. Nachweisen; Baums ZHR 169 (2005), Heft 4.

% Vgl. Baums, Vorschlag eines Gesetzes zur Verbesserung der Transparenz von Vorstandsvergiitungen, ZIP
2004, S. 1877, 1879, 1883 f. Der Regierungsentwurf eines Gesetzes iiber die Offenlegung der
Vorstandsvergiitungen (BT-Drucks. 15/5577) sieht demgegeniiber eine Erlauterung des Vergiitungssystems im
Lagebericht bzw. Konzernlagebericht der Gesellschaft vor (§§ 289 Abs. 2 Nr. 5; 314 Abs. 2 Nr. 4 HGB i.d. F.
des Entwurfs. Das erfat aber Abfindungen und Anerkennungsprimien fiir inzwischen ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder nicht; vgl. §§ 285 Nr. 9. b), 314 Abs. 1 Nr. 6 b) HGB.
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