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BERICHT DER KOMMISSION AN DAS EUROPAISCHE PARLAMENT, DEN RAT,
DEN EUROPAISCHEN WIRTSCHAFTS- UND SOZIALAUSSCHUSS UND DEN
AUSSCHUSS DER REGIONEN

Bericht Giber die Umsetzung der Empfehlung 2009/385/EG der Kommission zur
Erganzung der Empfehlungen 2004/913/EG und 2005/162/EG zur Regelung der
Vergutung von Mitgliedern der Unternehmensleitung bor sennotierter Gesellschaften
(Empfehlung zur Direktorenverglitung 2009) durch die EU-Mitgliedstaaten

(Text von Bedeutung fur den EWR)

1. ZWECK DESBERICHTS

Die Finanzkrise hat im Bereich der Regulierung und Beaufsichtigung der Finanzmérkte
deutliche Schwéchen zutage treten lassen. Weitgehende Einigkeit herrscht dartiber, dass
Vergutungssysteme, die sich an kurzfristigen Gewinnen ohne angemessene Berticksichtigung
der eingegangenen Risiken orientieren, genau die Art von Anreizen schaffen, die zur
Ubertriebenen Risikobereitschaft der Finanzinstitute beigetragen haben. Bedenken werden
auch hinsichtlich der in jingster Vergangenheit deutlich gestiegenen Bezlige der
Geschéftseitungen, der immer grof3eren Bedeutung variabler Komponenten der Vergitung
von Mitgliedern der Unternehmensleitung und der damit zusammenhangenden kurzfristigen
Ausrichtung der Vergutungspolitik in allen Sektoren der Wirtschaft gedul3ert.

In den Empfehlungen der Kommission zur Vergitung von Mitgliedern der
Unternehmengleitung boérsennotierter Gesellschaften (2004/913/EG) und zu den Aufgaben
von nicht geschéftsfihrenden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern sowie den Ausschiissen des
Verwaltungs-/Aufsichtsrats (2005/162/EG) wurden nicht alle Fragen behandelt, die sich im
Rahmen der Finanzkrise gestellt haben. So fehlt insbesondere die Forderung nach einer
Abstimmung der Bezlige der Geschéftsfuhrung mit den langfristigen Interessen der
Unternehmen. Vor diesem Hintergrund forderte der ECOFIN-Rat die Kommission in seinen
Schlussfolgerungen vom 2. Dezember 2008 auf, ,,ihre Empfehlung zu aktualisieren, um eine
wirksamere Kontrolle durch die Aktionare zu fordern und — auch im Hinblick auf
Abfindungen in Form ,, goldener Fallschirme® — eine engere Verkniipfung zwischen Beziigen
und erbrachter Leistung herbeizufiihren®. Daher verabschiedete die Kommission im April
2009 eine weitere Empfehlung (2009/385/EG) zur Struktur der Vergitung von Mitgliedern
der Unternehmensleitung und zu Konzeption und Umsetzung der Vergltungspolitik for
Mitglieder der Unternehmensleitung borsennotierter Gesellschaften, die eine Reihe neuer
Grundsétze zur Erganzung der friheren Empfehlungen enthdlt.

Eine angemessene Vergutungspolitik sollte sich auf die erbrachte Leistung stitzen und die
Mitglieder der Unternehmensleitung dazu anhalten, die mittel- und langfristige Tragfahigkeit
ihrer  Unternehmen zu sichern.  Im Hinblick auf dieses Ziel liefert die
Kommissionsempfehlung des Jahres 2009 weitere Orientierung. Sie stltzt sich auf bewahrte
Praktiken fir die Konzeption einer angemessenen Vergutungspolitik. Der Schwerpunkt liegt
dabei auf der Struktur der Vergltung der Unternehmensleitung und auf den Grundsétzen fir
diese Vergutung, einschliefdlich der Kontrolle durch die Aktionére.
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Mit diesem Bericht soll evauiert werden, ob die Mitgliedstaaten im Hinblick auf die
Umsetzung der wichtigsten Grundsidtze der Empfehlung des Jahres 2009 zur
Direktorenvergiitung tétig geworden sind. Gleichzeitig vertffentlicht die Kommission einen
Bericht Uber die Umsetzung der Empfehlung 2009/384/EG zur Vergitungspolitik im
Finanzdienstleistungssektor. Im vorliegenden Bericht wird ebenfals erortert, welche
MalRnahmen die Mitgliedstaaten zur Umsetzung einiger wichtiger Grundsdtze der
Empfehlung des Jahres 2004 zur Direktorenvergulitung, insbesondere der Grundsétze fur die
Offenlegung der Vergutungspolitik und der Vergitungen einzelner Mitglieder der
Unternehmengdleitung  sowie fur die Abstimmung der Aktiondre Uber die
Vergutungserklarung, ergriffen haben. Es soll geprift werden, ob infolge der Finanzkrise
weitere Schritte in diesen Bereichen unternommen wurden.

Die Mitgliedstaaten waren aufgefordert, bis zum 31. Dezember 2009 Malinahmen zur
Forderung der Umsetzung der Empfehlung des Jahres 2009 zu ergreifen, z. B. legidative
MalRnahmen oder Regeln (bewdhrte Praktiken), die einzuhalten sind bzw. deren
Nichteinhaltung zu erléutern ist (,,comply or explain®).

Die letztgenannte Vorgehensweise bietet den Unternehmen Flexibilitét. Einige Unternehmen
vertreten moglicherweise den Standpunkt, dass eine bestimmte Empfehlung ihren besonderen
Unternehmensmerkmalen nicht entspricht und/oder dass die Einhaltung eines bestimmten
Standards fur sie mit tUbermé&igem Aufwand verbunden bzw. extrem schwierig ist. Die
Unternehmen sind in diesen Féllen nicht zur Einhaltung des Standards verpflichtet, wenn sie
diese Abweichung offenlegen und dem Markt eine Erkl&rung liefern.

Dieser Bericht stiitzt sich auf die Antworten der Mitgliedstaaten auf einen Fragebogen der
Kommission sowie auf die Prifung der Corporate-Governance-Kodizes und des
Gesellschaftsrechts der Mitgliedstaaten. Er wird durch die beigefigte Arbeitsunterlage der
Kommissionsdienststellen ergénzt, die die Tabellen enthélt, aus denen hervorgeht, inwieweit
die Mitgliedstaaten der Empfehlung nachgekommen sind.

2. WICHTIGSTE ERGEBNISSE DER BEWERTUNG

Nur ein kleinerer Teil der Mitgliedstaaten' hat mindestens die Halfte der Empfehlungen
umgesetzt. Derzeit ist in einer Reihe von Mitgliedstaaten® die Umsetzung (einiger) der
Empfehlungen in Rechtsvorschriften oder Corporate-Governance-K odizes noch im Gange. In
vielen Mitgliedstaaten® wird vorgeschrieben oder empfohlen, dass die variablen
Vergitungsbestandteile an die Leistung zu binden sind und der langfristigen
Unternehmensentwicklung dienen sollen.

In den wenigsten Mitgliedstaaten ist en Aufschub der Auszahlung variabler
Vergiitungskomponenten® und die Riickforderungsmdglichkeit® vorgeschrieben oder

AT, BE, DE, DK, LT, IT, NL, PT, SI, UK.

CY,CZ,EE ES FI, IT, PL, UK.

AT, BE, BU, DE, DK, FR, HU, IT, LV, LT, LU, NL, PT, SE, S, SK, UK.

AT, BE, DE, DK, LT, IT, PT, SE, S.

AT, DE, DK, FI, FR, LT, NL, SE, SI. CY, CZ, EE, ES, IT und UK planen derzeit
Empfehlungen/Rechtsvorschriften in diesem Bereich.
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empfohlen, und in mehr als der Héfte der Mitgliedstaaten wurden Obergrenzen fir
Abfindungszahlungen® empfohlen oder vorgeschrieben.

Aktienbezogene Vergltungen sollten in  zahlreichen Mitgliedstasten zwar an
Leistungskriterien geknupft sein; doch verlangen oder empfehlen nur die wenigsten
Mitgliedstaaten” Erdienungszeitraume und Zeitraume, in denen Optionen und Rechte nicht
ausgelibt werden konnen. Die wenigsten Mitgliedstaaten® haben Malinahmen zur Férderung
der Abstimmung der Aktionére Uber Vergutungsfragen ergriffen. Auch haben die wenigsten
Mitgliedstaaten® die Empfehlungen beziiglich der Vergiitungsauisschiisse umgesetzt.

In den letzten Jahren hat die Umsetzung der Bestimmungen zur Offenlegung und zur
Abstimmung der Aktiondre aus der Empfehlung des Jahres 2004 betréchtliche Fortschritte
gemacht. Ferner besteht in den Mitgliedstaaten die Tendenz, diese Fragen verbindlich zu
regeln.

3. BEWERTUNG DER UM SETZUNG DER EMPFEHLUNG

Die Umsetzung der Empfehlungen wird bereichsweise untersucht. Mitgliedstaaten, die die
Empfehlungen oder einen Teil davon umgesetzt haben, haben sie zumeist in ihre Corporate-
Governance-Kodizes aufgenommen. In einigen Mitgliedstaaten'® ist die Arbeit an
Legislativvorschlagen und/oder der Uberarbeitung der Corporate-Governance-Kodizes zur
Umsetzung der Empfehlungen oder eines Teil davon noch nicht abgeschlossen. Den von den
Mitgliedstaaten vorgelegten Informationen ist ferner zu entnehmen, dass einige
Mitgliedstaaten es nicht fir erforderlich erachteten, (alle) Empfehlungen in ihre
Rechtsvorschriften oder Corporate-Governance-Kodizes zu Ubernehmen, da nach ihrer
Auffassung in ihren Staaten keine nennenswerten Probleme mit Vergiitungen bestanden™.

3.1. Struktur der Vergutungspolitik

Die meisten Mitgliedstaaten empfehlen oder schreilben vor, dass variable
Vergutungskomponenten an Leistungskriterien zu knUpfen sind. Nicht in allen nationalen
Empfehlungen und/oder Rechtsvorschriften wird jedoch ausdriicklich darauf hingewiesen,
dass diese Leistungskriterien im Voraus festgelegt und messbar sein miissen. Ferner ist in
mehr als der Halfte der Mitgliedstaaten vorgeschrieben oder empfohlen, dass die langfristige
Unternehmensentwicklung durch die Wahl der Leistungskriterien zu fordern ist, wahrend nur
die wenigsten Lander die Berticksichtigung nicht finanzieller Leistungskriterien bei der
Bestimmung der variablen Vergltungsbestandteile empfehlen oder vorschreiben.

Etwa die Halfte der Mitgliedstaaten empfiehlt oder verlangt, dass die Unternehmen die
variablen Vergutungsbestandteile begrenzen. Allerdings fordern nur einige Mitgliedstaaten
die Unternehmen ausdriicklich auf, variable Vergitungsbestandteile bei unzureichender
L eistung nicht auszuzahlen.

6 AT, BE, DE, DK, EE, FR, IE, IT, LT, LU, NL, PT, SE, SI, UK. AT, BE, DE und FR begrenzen
alerdings Abfindungszahlungen auf eine Hochstzahl von jéhrlichen Gesamtvergitungen, anstatt — wie
empfohlen — die festen Vergitungsbestandteile zugrunde zu legen.

! BE, DK, IE, IT, LT, PT, UK.

8 BE, DE, DK, IE, LT, NL, SI, SK, UK.

° AT, BE, DE, DK, IT, LT, NL, PT und Sl setzten einige dieser Empfehlungen um.
10 CY,CZ,EE ES FI, IT, PL, UK.

11 U.a EEund SK.

12 Einige Mitgliedstaaten geben jedoch an, dass sie dies implizit empfohlen haben.
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Die wenigsten Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen einen Aufschub der Auszahlung
eines bedeutenden Tells der variablen Verglitungskomponenten dahingehend, dass ein grof3er
Teil der variablen Vergltungskomponente auf der Grundlage mehrjéhriger Leistungskriterien
gewdhrt wird oder die endgultige Gewahrung eines bedeutenden Teils der variablen
Vergutungskomponente mehrere Jahre aufgeschoben wird, bis die entsprechenden
Leistungskriterien erflllt sind. Aus den von den Mitgliedstaaten Ubermittelten Informationen
geht hervor, dass einer der Grinde fir die geringe Umsetzungsrate darin besteht, dass nicht
dle Mitgliedstaaten das Prinzip des Zahlungsaufschubs™ kennen und es deshalb
maoglicherwel se anders verstanden haben.

Die wenigsten Mitgliedstaaten haben die Empfehlung in Bezug auf
Ruckforderungsbestimmungen umgesetzt. Hierbel geht es um vertragliche Vereinbarungen
mit Mitgliedern der Unternehmensleitung, denen zufolge das Unternehmen variable
Komponenten der Vergitung zurtickfordern kann, wenn diese auf der Grundlage von Daten
ausgezahlt wurden, die sich als falsch erwiesen haben, oder um eine gesetzliche Bestimmung
gleichen Inhalts. Diese Frage ist haufiger durch gesetzliche Bestimmungen geregelt als andere
Bereiche der Empfehlung. Einige Mitgliedstaaten haben Legidativvorschldge zur
entsprechenden Anpassung ihrer Rechtsvorschriften verdffentlicht™. Beriicksichtigt man
ferner die geplanten Anpassungen der Corporate-Governance-Kodizes, ergabe sich eine
mehrheitliche Umsetzung der Empfehlung durch die Mitgliedstaaten.

In Bezug auf Abfindungszahlungen empfehlen oder verlangen nur die wenigsten
Mitgliedstaaten, diese auf zwei Jahresgehdlter (feste Vergltungen) zu begrenzen. Einige
Mitgliedstaaten lassen jedoch zu, dass Abfindungszahlungen auch auf der Grundlage der
(durchschnittlichen) variablen Vergiitungskomponenten berechnet werden™. Andere
Mitgliedstaaten sind strenger und empfehlen eine Begrenzung auf ein Jahresgehalt (feste
Vergiitungen)™®. Die meisten Mitgliedstaaten, die eine Begrenzung der Abfindungszahlungen
empfehlen oder vorschreiben, empfehlen oder verlangen auch, dass diese nicht zu zahlen sind,
wenn der Vertrag aufgrund unzulnglicher Leistung beendet wird"’.

3.2.  Aktienbezogene Vergitung

Zahlreiche Mitgliedstaaten stufen die aktienbezogene Vergiitung als variable Vergitung ein.
Daher ist die Gewahrung von Aktien oder Aktienoptionen haufig an Leistungskriterien
gebunden. Doch empfehlen oder verlangen nur einige Mitgliedstaaten, dass Aktien frihestens
drei Jahre nach ihrer Gewahrung Ubertragen werden und Aktienoptionen fir einen dhnlichen
Zeitraum nicht ausgelibt werden. Einige Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen nur fir
Aktien eine Wartezeit'®,

13 Aufschub der Auszahlung variabler Vergiitungskomponenten bedeutet, dass diese auf der Grundlage

mehrjahriger Leistungskriterien gewdhrt werden oder ihre endgiltige Gewahrung mehrere Jahre

aufgeschoben wird, bis die entsprechenden Leistungskriterien erflllt sind. Der Aufschub sollte

zumindest fur bar ausbezahlte variable Vergitungskomponenten gelten. (Fir in Aktien ausbezahlte

variable Vergiitungskomponenten gelten die Empfehlungen fir aktienbezogene V ergiitungen).

Einige Mitgliedstaaten bereiten derzeit eine Uberarbeitung ihres Corporate-Governance-Kodex vor,

worin die Moglichkeit der Rickforderung variabler Vergitungsbestandteile empfohlen werden soll.

o AT, BE, DE, FR.

1 IE, NL, SI, UK.

v DK und SE empfehlen dies jedoch nicht, da sie es als unvereinbar mit der Funktion einer Abfindung als
Sicherheitsnetz im Falle einer sofortigen Beendigung des Vertrags ansehen.

18 FR, LU, SE.
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Andere empfehlen oder verlangen nur fur das Recht auf Ausiibung von Aktienoptionen eine
Einschrankung®®.

Die Kommission empfahl ferner, die Ubertragung von Aktien und das Recht auf Ausiibung
von Aktienoptionen an die Erfullung im Voraus festgelegter, messbarer Leistungskriterien zu
knupfen. Dies bedeutet, dass nach der Gewahrung von Aktien oder Aktienoptionen (ob auf
der Grundlage von Leistungskriterien oder nicht) die Aktien nur Ubertragen und die
Aktienoptionen nur ausgelibt werden konnen, wenn bestimmte Leistungskriterien erfiillt sind.
Die wenigsten Mitgliedstaaten haben diese Empfehlung umgesetzt. Den von den
Mitgliedstaaten vorgelegten Informationen ist zu entnehmen, dass einige Mitgliedstaaten die
Empfehlung so verstanden haben, dass die Gewahrung aktienbezogener Vergitungen — und
nicht die Aktienlbertragung bzw. das Recht auf Ausiibung von Optionen im Anschluss an die
Gewahrung — auf Leistungskriterien beruhen sollte. Dies konnte ein Grund fur die geringe
Umsetzungsrate bel dieser Empfehlung sein.

3.3. Offenlegung der Vergutungspolitik und Abstimmung der Aktionéare

Zahlreiche Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen Mindeststandards fir die Offenlegung.
Dies geschient zumeist in Form einer Liste der Punkte, die in die offenzulegende
Vergutungspolitik aufzunehmen sind. In der Empfehlung des Jahres 2004 empfahl auch die
Kommission Mindeststandards fir die Offenlegung. Viele Mitgliedstaaten haben diese
Standards beriicksichtigt. In die Empfehlung von 2009 nahm die Kommission zusétzliche
Elemente der Vergitungspolitik auf, die offengelegt werden sollten, und empfahl generell,
dass die Vergutungspolitik klar und leicht verstandlich dargestellt werden solle. Die
wenigsten Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen Letzteres ausdricklich. Einige
Mitgliedstaaten versuchen, das Ziel auf andere Weise zu erreichen, und haben en
Standardformat fur die Offenlegung vorgegeben. Ebenfalls die wenigsten Mitgliedstaaten
empfehlen oder verlangen, dass alle von der Kommission in der Empfehlung von 2009
genannten Punkte in die Vergutungspolitik aufzunehmen sind. Ferner gibt es bei den
Mitgliedstaaten die Tendenz, neue Empfehlungen oder Anforderungen in Bezug auf die
Offenlegung von Aspekten variabler Vergitungsbestandteile im Rahmen der Offenlegung der
Vergutungspolitik einzufiihren, z.B. in Bezug auf langfristige Leistungskriterien und
Leistungsmessung. Diese Tendenz besteht auch in Bezug auf die Voraussetzungen fir eine
aktienbezogene V ergitung.

In den wenigsten Mitgliedstaaten existieren — in unterschiedlicher Form — Empfehlungen oder
Rechtsvorschriften zur Forderung der Abstimmung der Aktionare Uber die Vergutungspolitik.
In einigen Fallen wird den Unternehmen empfohlen bzw. vorgeschrieben, die Abstimmung
durch die Aktiondare zu erleichtern. In anderen Mitgliedstaaten wird Aktiondren oder
institutionellen Anlegern empfohlen, angemessenen Gebrauch von ihre Rechten zu machen
(zuweilen mit der Verpflichtung, dies anderenfalls zu erlautern). Im Ubrigen ist nach Ansicht
der Kommission die Tatsache allein, dass die Aktiondre das Recht haben, Uber die
Vergutungspolitik abzustimmen, noch keine Forderung einer solchen Abstimmung durch die
Aktionére.

» CY, DK, NL, PT.
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3.4. Vergutungsausschuss

Im Hinblick auf Fachwissen und Integritdt des Vergitungsausschusses empfehlen oder
verlangen einige wenige Mitgliedstaaten, dass ein Mitglied des Ausschusses tiber Fachwissen
im Bereich der Vergitungspolitik verfiigt®. Einige Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen
stattdessen, dass jedes Mitglied des Leitungsorgans, jedes Mitglied des Aufsichtsorgans oder
jedes nicht geschéftsfihrende Mitglied des Leitungsorgans sowie jedes Mitglied des
Vergutungsausschusses grundsétzlich tber die zur Ausiibung seiner Funktion notwendigen
Qualifikationen, K enntnisse und/oder Erfahrungen verfiigt. Ein Mitgliedstaat®* empfiehlt, dass
der Vergutungsausschuss Zugang zu den fur die Ausiibung seiner Funktion notwendigen
Fachleuten haben solle. Dies kdnnte jedoch auch dazu fuhren, dass der Vergitungsausschuss
sich von externer Seite beraten l&sst. Im Zusammenhang mit externen Beratern empfehlen
oder verlangen einige wenige Mitgliedstaaten, dass der V ergitungsausschuss sicherstellt, dass
die von ihm in Anspruch genommenen Berater nicht gleichzeitig Berater des jeweiligen
Unternehmens sind. Zwei Mitgliedstaaten® empfehlen oder verlangen stattdessen, dass die
Berater andere Dienste, die sie fur das Unternehmen erbringen, offenlegen missen. Ein
Mitgliedstaat® empfiehlt, dass der Vergiitungsausschuss bei der Einstellung von Beratern
sicherstellen sollte, dass kein Interessenkonflikt aufgrund anderer Auftrage des Beraters
besteht. In Bezug auf die Unabhangigkeit des Urteils der Mitglieder des
Verglutungsausschusses haben nur einige Mitgliedstaaten ausdrticklich empfohlen oder
verlangt, dass der Vergitungsausschuss seine Aufgaben unter Wahrung von Unabhangigkeit
und Integritét wahrnehmen solle. Offensichtlich sind die meisten Mitgliedstaaten der Ansicht,
dass sich dies automatisch aus der Empfehlung bzw. Vorschrift ergibt, dass die Mehrheit
(oder Gesamtheit) der Mitglieder des V ergiitungsausschusses unabhéngig sein muss. Mit der
Empfehlung der Kommission wurde jedoch eine Stérkung der Unabhangigkeit der Arbeit der
Ausschussmitglieder bezweckt, nachdem diese anhand der geltenden Kriterien (u. a
Unabhangigkeit) ausgewahlt wurden.

Zur Rolle des Vergutungsausschusses ist anzumerken, dass nur einige Mitgliedstaaten
empfehlen oder verlangen, dass dieser die Vergutungspolitik fur geschaftsfihrende
Direktoren in regelméligen Abstanden uberprifft; ein Mitgliedstaat®® betraut das
Aufsichtsorgan mit dieser Aufgabe. Mehrere Mitgliedstaaten sind offenbar der Ansicht, dass
diese Aufgabe bereits Tel der Aufgabe des Vergitungsausschusses ist, ene
Vergutungspolitik vorzuschlagen. Wird in den nationalen Rechtsvorschriften empfohlen oder
verlangt, dass der Vergutungsausschuss jahrlich die Vergitungspolitik festlegt, erscheint es
natlrlich, dass der Ausschuss diese Gelegenheit nutzt, um die bisherige Vergutungspolitik zu
Uberprifen, bevor er eine (moglicherweise identische) Politik fir das folgende Jahr
vorschlagt. Mit der Empfehlung der Kommission wurde jedoch eine Starkung der bereits
bestehenden Funktionen des Vergitungsausschusses bezweckt, indem eine aktive
Uberwachung und Uberpriifung der Vergitungspolitik gefordert wird, so dass sowohl in
Systemen mit jahrlicher Festlegung der Vergitungspolitik as auch in Systemen, in denen dies
nicht der Fall ist, Anderungen vorgeschlagen werden kénnen.

20 Einige Mitgliedstaaten gaben an, dass , Fachwissen* schwer zu definieren sai.

2 LU.

2 IE und UK. UK gab an, dass die Einfilhrung rechtsverbindlicher Bestimmungen zur Vermeidung von
Interessenkonflikten bei Beratern auf dem Gebiet der Vergitungspolitik nicht den Anforderungen an
andere Dienstleister entspréache.

= SE.

4 EE.
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Die wenigsten Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen, dass der Vergitungsausschuss die
Verhdltnismaidigkeit der Vergitungen zwischen den Mitgliedern der Geschéftsfiihrung sowie
zwischen Mitarbeitern in Flihrungspositionen und sonstigen Mitarbeitern eines Unternehmens
sicherstellt. Einige Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen jedoch die Verhad tnismafdigkeit
der Vergitungen zwischen Unternehmen derselben Gruppe, was nicht genau das Gleiche ist.
Einige Mitgliedstaaten empfehlen oder verlangen, dass der gesamte V ergitungsausschuss auf
der Jahreshauptversammlung anwesend ist und dieser Bericht erstattet. Einige Mitgliedstaaten
schreiben demgegeniuber die Anwesenheit eines oder mehrerer Mitglieder des
V ergltungsausschusses vor.

4. Entwicklungen im Hinblick auf die Umsetzung der Empfehlungen von 2004/2005

Seit dem Bericht der Kommissionsdienststellen aus dem Jahr 2007 Uber die Umsetzung der
Empfehlung des Jahres 2004 hat etwa die Hafte der Mitgliedstaaten® legislative
MaRBnahmen?®® im Zusammenhang mit der Vergitung von Mitgliedern der
Unternehmengleitung ergriffen. Einige dieser Initiativen betrafen nur einen bestimmten
Aspekt dieser Frage, z. B. Abfindungszahlungen, die meisten hatten jedoch die Offenlegung
der Vergutungspolitik, die Vergitung einzelner Mitarbeiter und/oder die die Abstimmung der
Aktionére Uber die Direktorenvergitung zum Gegenstand. Die Corporate-Governance-
Kodizes der meisten Mitgliedstaaten verfugten bereits Gber Bestimmungen zu diesen Fragen
und stérkten diese, indem sie ihnen verbindlichen Charakter verliehen; andere Mitgliedstaaten
nahmen die Bestimmungen durch die Verabschiedung neuer Rechtsvorschriften in ihr
Rechtssystem auf. In einigen Mitgliedstaaten ist der Gesetzgebungsprozess noch im Gange®”.
Abgesehen von den rechtlichen Mainahmen hat eine Reihe von Mitgliedstaaten, deren
Corporate-Governance-Kodex im Jahr 2007 (als die Kommission ihren Bericht Uber die
Umsetzung der Empfehlung von 2004 vorlegte) keine Empfehlungen zur Offenlegung der
Vergutungspolitik, zu Direktorenvergitungen und/oder zur Abstimmung der Aktionére
enthielt, inzwischen solche Empfehlungen eingefihrt. Es gibt jedoch immer noch einige
Mitgliedstaaten, in denen keine entsprechenden Empfehlungen oder Vorschriften existieren.
Im Zusammenhang mit der Offenlegung von Vergltungspolitik oder -bericht existieren
zwischen den Mitgliedstaaten auch Unterschiede in Bezug auf den Inhalt, der hierfir
empfohlen bzw. vorgeschrieben wird. Auflerdem konnen die Folgen einer beratenden
Abstimmung der Aktionére von einem Mitgliedstaat zum anderen unterschiedlich sein.

Im Zusammenhang mit der Empfehlung des Jahres 2005 zu unabhangigen Direktoren, die
auch Empfehlungen zur Einsetzung und Rolle des Vergutungsausschusses enthielt, ist zu
vermerken, dass in einigen Mitgliedstaaten die Einsetzung eines solchen Ausschusses nicht
empfohlen oder verlangt wird; ferner gibt es Unterschiede bei den empfohlenen bzw.
vorgeschriebenen Aufgaben und Verfahren des Vergitungsausschusses in  den
Mitgliedstaaten, in denen ein solcher empfohlen oder vorgeschrieben ist.

% AT, BE, CZ, DE, DK, EE, ES, FR, HU, IE, IT, LV, PT, Sl, SK.
2 Oder andere verbindliche MaRRnahmen wie Regeln fiir bérsennotierte Unternehmen.
2 CZ,EE, ES,IT.
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5. Fazit

Einige Mitgliedstaaten haben der Empfehlung des Jahres 2009 Rechnung getragen. Zehn
Mitgliedstaaten haben mindestens die Halfte der Empfehlungen umgesetzt”. Die meisten
Empfehlungen wurden jedoch nur von einigen wenigen Mitgliedstaaten Gbernommen. Derzeit
ist in einer Reihe von Mitgliedstaaten® die Aufnahme (einiger) der Empfehlungen in
Rechtsvorschriften oder Corporate-Governance-Kodizes noch im Gange. Inhaltlich wurden
die Empfehlungen zu den variablen Vergutungsbestandteilen generell in grofRerem Umfang
umgesetzt als die Empfehlungen zum V ergitungsausschuss.

In den letzten Jahren hat die Umsetzung der Bestimmungen zur Offenlegung und zur
Abstimmung der Aktiondre aus der Empfehlung von 2004 jedoch betréachtliche Fortschritte
gemacht. Ferner besteht in den Mitgliedstaaten die Tendenz, diese Fragen verbindlich zu
regeln. Es gibt jedoch noch bedeutende Unterschiede zwischen den Mitgliedstaaten in Bezug
auf die Offenlegung der Vergutungserklarung und der Vergitungspolitik, den Inhalt der
Vergutungserklarung und die Offenlegung der Angaben zu Vergltungen einzelner Mitarbeiter
bzw. deren Genauigkeit. Im Hinblick auf die Abstimmung der Aktionédre existieren
Unterschiede beziglich des Gegenstands und der Verbindlichkeit der Abstimmung, aul3erdem
beziiglich der Folgen einer beratenden Abstimmung mit negativem Ausgang.

Daher will die Kommission erwéagen, ob weitere Malinahmen erforderlich sind, um die
Kohérenz und Wirksamkeit der EU-Mal3nahmen in diesem Bereich zu erhéhen. Im Hinblick
darauf wurde in das Grunbuch der Kommission zur Corporate Governance in Finanzinstituten
eine Reihe von Fragen aufgenommen.

8 AT, BE, DE, DK, IT, LT, NL, PT, SI, UK.
2 CY, CZ,EE, ES, FI, IT, PL, UK.
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