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EMPFEHLUNG DER KOMMISSION
vom 30. April 2009

zur Erginzung der Empfehlungen 2004/913/EG und 2005/162/EG zur Regelung der Vergiitung von
Mitgliedern der Unternehmensleitung bérsennotierter Gesellschaften

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2009/385EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 211 zweiter Gedanken-

strich,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

)

Am 14. Dezember 2004 verabschiedete die Kommission
die Empfehlung 2004/913/EG zur Einfihrung einer an-
gemessenen Regelung fiir die Vergiitung von Mitgliedern
der Unternehmensleitung borsennotierter  Gesellschaf-
ten (') und am 15. Februar 2005 die Empfehlung
2005/162/EG zu den Aufgaben von nicht geschiftsfiih-
renden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern borsennotier-
ter Gesellschaften sowie zu den Ausschiissen des Verwal-
tungs-/Aufsichtsrats (2). Durch diese Empfehlungen soll
sichergestellt werden, dass die Vergiitungsregelungen
transparent sind, dass durch Offenlegung, die Einfithrung
einer bindenden oder beratenden Abstimmung iiber die
Vergiitungserklirung sowie durch die Genehmigung ak-
tienbezogener Vergiitungsregelungen durch die Aktionire
diese eine Kontrolle iiber die Vergiitungspolitik und die
individuelle Vergiitung ausiiben, dass eine wirksame und
unabhingige Aufsicht durch nicht geschiftsfithrende Mit-
glieder des Verwaltungs-/Aufsichtsrats gegeben ist und
dass der Vergiitungsausschuss hinsichtlich der Vergii-
tungspolitik zumindest eine beratende Rolle spielt.

Die Kommission sollte aufgrund dieser Empfehlungen die
allgemeine Entwicklung, einschlieflich der Durchfithrung
und Anwendung der in den Empfehlungen beschriebenen
Grundsitze, iiberwachen und den weiteren Handlungsbe-
darf priifen. Die Erfahrungen der letzten Jahre und insbe-
sondere die aktuelle Finanzkrise haben gezeigt, dass die
Vergiitungsstrukturen zunehmend komplex geworden
sind, sich zu stark an kurzfristigen Ergebnissen orientie-
ren und in einigen Fillen zu unverhiltnismdfig hohen
Vergiitungen gefiihrt haben, die durch die erbrachte Leis-
tung nicht gerechtfertigt sind.

Auch wenn Form, Struktur und Hohe der Vergiitung von
Mitgliedern der Unternehmensleitung weiterhin in erster
Linie Sache der Gesellschaften und ihrer Aktiondre sowie
gegebenenfalls der Arbeitnehmervertreter bleiben, sollten
nach Ansicht der Kommission erginzende Grundsitze
fur die in der Vergtitungspolitik der Gesellschaft festge-
legte Struktur der Vergiitung von Mitgliedern der Unter-

() ABL L 385 vom 29.12.2004, S. 55.
() ABL L 52 vom 25.2.2005, S. 51.

nehmensleitung sowie die Verfahren fiir die Festlegung
der Vergiitung und die Kontrolle dieser Verfahren formu-
liert werden.

Diese Empfehlung berithrt nicht die Rechte der Sozial-
partner in Tarifverhandlungen.

Die Regelungen fir die Vergiitung der Unternehmenslei-
tung borsennotierter Gesellschaften sollten iiber die
Grundsitze der Empfehlungen 2004/913/EG und
2005/162/EG hinaus durch ergdnzende Prinzipien ge-
starkt werden.

Die Struktur der Vergiitung von Mitgliedern der Unter-
nehmensleitung sollte der langfristigen Unternehmensent-
wicklung dienen und sicherstellen, dass die Vergiitung
sich an der Leistung orientiert. Variable Vergiitungskom-
ponenten sollten deshalb an im Voraus festgelegte, mess-
bare Leistungskriterien gekniipft werden, die nicht aus-
schlieflich finanzieller Art sein miissen. Zudem sollten
fur die variablen Vergiitungskomponenten Hochstgren-
zen festgelegt werden. Die Auszahlung variabler Kompo-
nenten, die einen erheblichen Teil der Gesamtvergiitung
ausmachen, sollte abhingig von bestimmten Leistungs-
kriterien wiahrend eines bestimmten Zeitraums — zum
Beispiel drei bis fiinf Jahren — aufgeschoben werden.
Zudem sollten Gesellschaften die Moglichkeit haben, va-
riable Vergiitungskomponenten zuriickzufordern, wenn
diese auf der Grundlage von Daten ausgezahlt wurden,
die sich als offenkundig falsch erwiesen.

GrofSziigige Abfindungen in Form so genannter ,goldener
Fallschirme* diirfen keine Belohnung fiir Versagen sein,
sondern miissen ihren eigentlichen Zweck als Sicherheits-
netz im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Vertrags
behalten. Deshalb sollten Abfindungszahlungen im Vo-
raus auf einen bestimmten Betrag oder eine bestimmte
Dauer begrenzt werden, im Allgemeinen nicht mehr als
zwei Jahresgehilter (ausschliefSlich nicht variable Kompo-
nenten) betragen und nicht ausgezahlt werden, wenn der
Vertrag aufgrund unzulidnglicher Leistung beendet wird
oder ein Mitglied der Unternchmensleitung die Gesell-
schaft auf eigenen Wunsch verldsst. Dies schliet nicht
aus, dass Abfindungszahlungen geleistet werden, wenn
ein Vertrag aufgrund einer Anderung der Unternehmens-
strategie oder infolge von Fusionen oder Ubernahmen
vorzeitig beendigt wird.
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(8)  Regelungen, bei denen Mitglieder der Unternehmenslei- mission, Moglichkeiten fiir eine Harmonisierung der Of-

(10)

(11)

(12)

tung in Form von Aktien, Aktienoptionen oder sonstigen
Rechten auf den Erwerb von Aktien oder in Abhingigkeit
vom Aktienkurs vergiitet werden, sollten stirker an der
erbrachten Leistung und der langfristigen Wertschopfung
der Gesellschaft orientiert sein. Deshalb sollte fiir Aktien
ein angemessener Erdienungszeitraum gelten, der an be-
stimmte Leistungsbedingungen gekniipft ist. Die Ausiib-
barkeit von Aktienoptionen und Rechten auf den Erwerb
von Aktien oder eine Vergiitung in Abhingigkeit vom
Aktienkurs sollte erst nach Ablauf eines angemessenen
Zeitraums und bei Erfiillung bestimmter Leistungsbedin-
gungen moglich sein. Zur Vermeidung von Interessen-
konflikten bei Mitgliedern der Unternehmensleitung, die
Aktien der Gesellschaft besitzen, sollten diese verpflichtet
sein, einen Teil ihrer Aktien bis zum Ende ihres Mandats
zu halten.

Um den Aktiondren die Bewertung des Vergiitungskon-
zepts der Gesellschaft zu erleichtern und die Rechen-
schaftspflicht der Gesellschaft gegeniiber den Aktioniren
zu starken, sollte die Vergiitungserklarung klar und leicht
verstandlich sein. Ferner miissen mehr Informationen
tiber die Vergiitungsstruktur offengelegt werden.

Zur Starkung der Rechenschaftspflicht sollten die Aktio-
ndre dazu ermutigt werden, an Hauptversammlungen
teilzunechmen und angemessenen Gebrauch von ihrem
Stimmrecht zu machen. Insbesondere institutionelle Ak-
tiondre sollten in Fragen der Vergiitung eine fihrende
Rolle im Hinblick auf die Gewihrleistung einer stirkeren
Rechenschaftspflicht simtlicher Mitglieder der Unterneh-
mensleitung spielen.

Den in der Empfehlung 2005/162/EG genannten Vergii-
tungsausschiissen obliegt eine wichtige Aufgabe bei der
Konzeption der Vergiitungspolitik einer Gesellschaft, der
Vermeidung von Interessenkonflikten und der Uberwa-
chung der Vergiitung samtlicher Mitglieder der Unterneh-
mensleitung. Zur Stirkung des Gewichts dieser Aus-
schiisse sollte mindestens ein Mitglied tiber Fachwissen
im Bereich von Vergiitungssystemen verfiigen.

Berater konnen in einem Interessenkonflikt stehen, wenn
sie den Vergiitungsausschuss zu Vergiitungspraktiken und
-vereinbarungen und gleichzeitig die Gesellschaft bzw.
den geschiftsfihrenden Direktor oder Vorstandsmitglie-
der beraten. Vergiitungsausschiisse sollten bei der Einstel-
lung von Beratern grofite Vorsicht walten lassen, um zu
vermeiden, dass die gleichen Personen gleichzeitig die
Personalabteilung des Unternehmens, den geschaftsfiih-
renden Direktor oder Vorstandsmitglieder beraten.

Angesichts der Bedeutung der Vergiitung von Mitgliedern
der Unternehmensleitung und im Bestreben, den ein-
schldgigen Gemeinschaftsrahmen wirksamer anzuwen-
den, beabsichtigt die Kommission, in stirkerem Mafle
auf Uberwachungsmechanismen wie Jahresanzeiger (,Sco-
reboards”) und gegenseitige Bewertungen durch die Mit-
gliedstaaten zuriickzugreifen. Auflerdem plant die Kom-

(14)

fenlegung der Vergiitungspolitik fiir Mitglieder der Unter-
nehmensleitung zu priifen.

Die Meldung der Mafnahmen durch die Mitgliedstaaten
gemifl dieser Empfehlung sollte einen klaren Zeitrahmen
enthalten, innerhalb dessen die Unternehmen eine den
Grundsitzen dieser Empfehlung entsprechende Vergii-
tungspolitik festlegen miissen —

EMPFIEHLT:

1.1.

1.2.

2.1.

2.2.

3.1.

ABSCHNITT 1
Anwendungsbereich und Begriffsbestimmungen
Anwendungsbereich

Der Anwendungsbereich von Abschnitt II dieser Empfeh-
lung entspricht dem der Empfehlung 2004/913/EG.

Der Anwendungsbereich von Abschnitt III dieser Empfeh-
lung entspricht dem der Empfehlung 2005/162/EG.

Die Mitgliedstaaten sollten samtliche geeigneten Mafinah-
men treffen, um sicherzustellen, dass borsennotierte Gesell-
schaften, die unter den Anwendungsbereich der Empfeh-
lungen 2004/913/EG und 2005/162[EG fallen, die vorlie-
gende Empfehlung befolgen.

Begriffsbestimmungen zur Erginzung der Begriffsbestimmungen
der Empfehlungen 2004/913/EG und 2005/162/EG:

,Variable Vergiitungskomponenten® sind Komponenten der
Vergiitungsanspriiche von Mitgliedern der Unternehmens-
leitung, die auf der Grundlage von Leistungskriterien ge-
wihrt werden, einschlieflich Boni.

+Abfindungszahlungen“ sind Zahlungen, die bei vorzeitiger
Beendigung von Vertriagen an geschiftsfithrende Direktoren
oder Vorstandsmitglieder geleistet werden, einschlieflich
Zahlungen im Zusammenhang mit vertraglich festgelegten
Kiindigungsfristen oder Wettbewerbsverbotsklauseln.

ABSCHNITT I
Vergiitungspolitik
(Abschnitt II der Empfehlung 2004/913/EG)

Struktur des allgemeinen Konzepts fiir die Vergiitung von Mit-
gliedern der Unternehmensleitung

Wenn Gesellschaften in ihrer Vergiitungspolitik variable
Vergiitungskomponenten vorsehen, sollten sie fiir diese be-
stimmte Hochstgrenzen festsetzen. Die nicht variable Ver-
glitungskomponente sollte hoch genug sein, damit die Ge-
sellschaft variable Komponenten bei Nichterfillung der
Leistungskriterien zuriickhalten kann.
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3.2. Die Auszahlung variabler Vergiitungskomponenten sollte samtvergiitung (nicht variable plus variable Komponenten)

3.3.

3.4.

3.5.

4.2.

4.3.

an im Voraus festgelegte, messbare Leistungskriterien ge-
kniipft sein.

Die Leistungskriterien sollten der langfristigen Unterneh-
mensentwicklung dienen und Kriterien einbeziehen, die
— wie beispielsweise die Einhaltung der geltenden Regeln
und Verfahren — nicht finanzieller Art und fur die lang-
fristige Wertschopfung der Gesellschaft relevant sind.

Werden variable Vergiitungskomponenten gewihrt, sollte
ein GrofSteil davon wihrend eines bestimmten Mindestzeit-
raums nicht ausgezahlt werden. Welcher Anteil der variab-
len Komponente zuriickgestellt wird, sollte unter Bertick-
sichtigung des relativen Gewichts der variablen Kompo-
nente im Vergleich zur nicht variablen Vergiitungskompo-
nente festgelegt werden.

Vertragliche Vereinbarungen mit geschiftsfithrenden Direk-
toren oder Vorstandsmitgliedern sollten Bestimmungen
umfassen, denen zufolge die Gesellschaft variable Kompo-
nenten der Vergiitung zuriickfordern kann, wenn diese auf
der Grundlage von Daten ausgezahlt wurden, die sich in
Nachhinein als offenkundig falsch erwiesen.

Abfindungszahlungen sollten einen festen Betrag bzw. eine
bestimmte Anzahl von Jahresgehiltern nicht tiberschreiten
und in der Regel nicht mehr als zwei Jahreseinkommen aus
der nicht variablen Vergiitungskomponente oder dem ent-
sprechenden Aquivalent betragen.

Abfindungszahlungen sollten nicht geleistet werden, wenn
der Vertrag aufgrund unzulinglicher Leistung beendet wird.

Aktienbezogene Vergiitung

. Aktien sollten frithestens drei Jahre nach ihrer Gewihrung

bertragen werden.

Aktienoptionen und sonstige Rechte auf den Erwerb von
Aktien oder auf Vergiitung in Abhingigkeit vom Aktien-
kurs sollten frithestens drei Jahre nach ihrer Gewidhrung
ausiibbar sein.

Die Ubertragung von Aktien und das Recht auf Aktien-
optionen oder anderer Rechte zum Erwerb von Aktien
oder auf Vergiitung in Abhangigkeit vom Aktienkurs sollte
an die Erfullung im Voraus festgelegter, messbarer Leis-
tungskriterien gekniipft sein.

Nach der Ubertragung sollten die Mitglieder der Unterneh-
mensleitung eine bestimmte Anzahl Aktien bis Ende ihres
Mandats halten, um etwaige Kosten im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Aktien finanzieren zu konnen. Die
Anzahl der zu haltenden Aktien sollte festgelegt werden
und beispielsweise den doppelten Wert der jéhrlichen Ge-

4.4.

5.1.

5.2.

6.1.

betragen.

Die Verglitung von nicht geschiftsfihrenden Direktoren
oder Aufsichtsratsmitgliedern sollte keine Aktienoptionen
umfassen.

Offenlegung des allgemeinen Konzepts fiir die Vergiitung von
Mitgliedern der Unternehmensleitung

Die unter Punkt 3.1 der Empfehlung 2004/913/EG ge-
nannte Vergiitungserklarung sollte klar und leicht verstind-
lich sein.

Die Vergiitungserklarung sollte zusitzlich zu den unter
Punkt 3.3 der Empfehlung 2004/913/EG genannten Anga-
ben zumindest folgende Informationen umfassen:

a) eine Erklarung, inwiefern die ausgewihlten Leistungskri-
terien in Ubereinstimmung mit Punkt 3.2 dieser Emp-
fehlung den langfristigen Interessen des Unternehmens
dienen;

b) eine Erklirung zu den Methoden, anhand derer die Er-
fillung der Leistungskriterien festgestellt wird;

¢) ausreichende Informationen iiber Zahlungsaufschubfris-
ten fiir variable Vergiitungskomponenten Vergiitung ge-
mifS Punkt 3.3 dieser Empfehlung;

d) ausreichende Informationen iiber die Politik fiir Abfin-
dungszahlungen gemidfl Punkt 3.4 dieser Empfehlung;

e) ausreichende Informationen iber die Erdienungszeit-
rdume fir aktienbezogene Vergiitungen gemafs Punkt
4.1 dieser Empfehlung;

f) ausreichende Informationen iiber die Politik hinsichtlich
des Haltens von Aktien nach deren Gewihrung gemafs
Punkt 4.3 dieser Empfehlung;

g) ausreichende Informationen iiber die Zusammensetzung
der Vergleichsgruppen von Gesellschaften, deren Vergii-
tungspolitik mit der Vergiitungspolitik der betreffenden
Gesellschaft verglichen wird.

Abstimmung durch die Jahreshauptversammlung

Aktiondre und insbesondere institutionelle Aktiondre soll-
ten dazu ermutigt werden, an den Hauptversammlungen
teilzunehmen und bei Fragen der Vergiitung von Mitglie-
dern der Unternehmensleitung angemessenen Gebrauch
von ihrem Stimmrecht gemif den Grundsitzen dieser
Empfehlung sowie der Empfehlungen 2004/913/EG und
2005/162[EG zu machen.
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7.1.

8.1.

9.1.

9.2.

9.3.

ABSCHNITT III
Der Vergiitungsausschuss
(Punkt 3 von Anhang I der Empfehlung 2005/162/EG)
Einrichtung und Zusammensetzung

Mindestens ein Mitglied des Vergiitungsausschusses sollte
tiber Fachkenntnis und Erfahrungen im Bereich der Ver-
giitungspolitik verfiigen.

Aufgaben

Der Vergiitungsausschuss sollte die Vergiitungspolitik fir
geschiftsfithrende Direktoren und Vorstandsmitglieder, ein-
schlieflich der Politik fur aktienbezogene Vergiitungen,
und deren Umsetzung in regelmifigen Abstinden iiber-
prifen.

Arbeitsweise

Der Vergiitungsausschuss sollte seine Aufgaben unter Wah-
rung von Unabhingigkeit und Integritit wahrnehmen.

Wenn der Vergiitungsausschuss Berater in Anspruch
nimmt, um sich Informationen iiber die am Markt vor-
herrschenden Standards fiir Vergiitungssysteme zu beschaf-
fen, sollte er sicherstellen, dass der betreffende Berater
nicht gleichzeitig die Personalabteilung, den geschiftsfiih-
renden Direktor oder Vorstandsmitglieder der betreffenden
Gesellschaft berit.

Der Vergiitungsausschuss sollte bei der Wahrnehmung sei-
ner Aufgaben sicherstellen, dass die Vergiitung einzelner
geschiftsfithrender Direktoren oder Vorstandsmitglieder in

9.4.

10.

11.

einem angemessenen Verhiltnis zur Vergiitung anderer ge-
schiftsfithrender Direktoren oder Vorstandsmitglieder so-
wie anderer Personalmitglieder der Gesellschaft steht.

Der Vergiitungsausschuss sollte den Aktioniren iiber die
Wahrnehmung seiner Aufgaben Bericht erstatten und zu
diesem Zweck auf der Jahreshauptversammlung anwesend
sein.

ABSCHNITT IV
Schlussbestimmungen

Die Mitgliedstaaten werden aufgefordert, durch entspre-
chende Mafnahmen darauf hinzuwirken, dass dieser Emp-
fehlung ab dem 31. Dezember 2009 Folge geleistet wird.

Die Mitgliedstaaten werden in diesem Zusammenhang auf-
gefordert, die Beteiligten auf nationaler Ebene zu dieser
Empfehlung zu konsultieren und die Kommission iiber ge-
mif dieser Empfehlung getroffene Mafinahmen zu unter-
richten, damit die Kommission die Entwicklung verfolgen
und auf dieser Grundlage den weiteren Handlungsbedarf
priifen kann.

Diese Empfehlung ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Briissel, den 30. April 2009

Fiir die Kommission
Siim KALLAS
Vizeprsident




