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Analyse der Geschaftsberichte
DAX-Vorstandsvorsitzende bei vorzeitigem Ausscheiden oft
sehr gut abgesichert

Vorstandsvorsitzende von DAX-30 Unternehmen sind finanziell h&ufig sehr
gut fur den Fall abgesichert, dass sie das Unternehmen vor Erreichen der
Altersgrenze verlassen. Das zeigt eine Auswertung der aktuellen
Geschéftsberichte, die Dr. Matthias Muller, Experte fur Corporate
Governance in der Hans-Bo6ckler-Stiftung, vorlegt. Etliche Unternehmen
gehen deutlich Uber die gesetzlich vorgeschriebene Regelung hinaus, nach
der Vorstandsmitglieder die vertraglich vereinbarten Entgelte fir die
Restlaufzeit ihres Vertrages erhalten, wenn ihre Bestellung vom
Aufsichtsrat widerrufen wird, ohne dass ihnen fristlos aus wichtigem Grund
gekindigt wurde.

Seit kurzem mussen borsennotierte Unternehmen lGber Leistungen
berichten, die einem Vorstandsmitglied fiir den Fall der Beendigung seiner
Tatigkeit zugesagt worden sind. ,Die Berichterstattung der Unternehmen
Uber Beendigungsklauseln zeigt eine bunte Landschatft. Und nicht alles ist
auf Basis der Geschéftsberichte wirklich transparent”, restimiert Muller (fur
eine Darstellung der konkreten Regelungen siehe die
Unternehmensaufstellung im Anhang).

Nur wenige Unternehmen erklaren in inrem Bericht ausdrtcklich, sie hatten
ihren Vorstandschefs keine Zusagen tber Abfindungen oder
Ubergangsbeziige gemacht. Dazu z&hlen etwa der Spezialchemiekonzern
Altana oder die MlUnchner Rick. Dagegen berichten etliche Unternehmen
uber Regelungen zu — teils erheblichen — Ubergangszahlungen oder
unmittelbar nach Ausscheiden zu zahlenden Ruhegeldern. Die meisten
dieser Regelungen greifen laut den Geschéftsberichten, wenn die
Bestellung eines Vorstandschefs widerrufen oder sein Vertrag nicht
verlangert wird, ohne dass dafur ein ,wichtiger Grund” vorliegt. ,Es ist
fraglich, ob solche Zahlungen an derart gut bezahlte Top-Manager noch
zeitgemalf und aktienrechtlich immer zuldssig sind“, sagt Muller.

Die Bezugsdauer betragt in mehreren Fallen (z.B. Allianz, Infineon) sechs
oder 12 Monate, kann aber auch deutlich langer sein. So zahlt Bayer bei
einem Ausscheiden aus dem Vorstand oder beim Widerruf der Bestellung
ohne wichtigen Grund monatliche Uberbriickungsbeziige von 80 Prozent
der letzten Festvergttung fir 60 Monate. ,Derartige Klauseln sind nicht nur
anstoRig, sondern angesichts der zeitlichen Begrenzung der Vertrage auf
maximal funf Jahre auch rechtlich bedenklich* sagt Dr. Roland Kostler,
Wirtschaftsrechtsexperte der Hans-Bockler-Stiftung, ,,denn sie schranken
die Entscheidungsfreiheit des Aufsichtsrats in der Frage der
Wiederbestellung ein.” Es stelle sich die Frage, weshalb ein
Vorstandsmitglied mit kaum geschmalerten Beziigen nach Hause geschickt
werden soll, wenn es stattdessen zu ahnlichen Bedingungen weiterarbeiten
konnte.
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Bei BASF gilt der Widerruf der Bestellung durch den Aufsichtsrat oder die
Nichtverlangerung vor dem 60. Lebensjahr sogar als ,Eintritt des
Versorgungsfalls“. Allerdings werden anderweitige Beziige dann
angerechnet. Auch ThyssenKrupp zahlt eine Pension nach
Nichtverlangerung des Vorstandsvertrags und BMW kennt ein
Ubergangsgeld bis zum Beginn der Ruhegeldberechtigung, ,wenn dies
nach einer mindestens dreijahrigen Tatigkeit als Vorstand unter
Bericksichtigung aller Umstande objektiv angemessen ist“. Es betragt
zwei Drittel des bis dato erdienten fiktiven Ruhegeldes. Die
HypoRealEstate Holding hat sich auf Zahlung eines Ruhegehalts fiir den
Fall der unverschuldeten vorzeitigen Beendigung oder Nichtverlangerung
des Dienstvertrags vor dem vollendeten 60. Lebensjahr verpflichtet. Die
Zahlung umfasst im Falle des Vorsitzenden 70 Prozent der Festvergitung.

Siemens hebt das Fehlen ausdrucklicher Abfindungszusagen hervor,
verweist aber darauf, dass sich aus individuellen
Aufhebungsvereinbarungen Abfindungen ergeben kdnnen. Auch Siemens
zahlt aber in jedem Fall Ubergangsbeziige fiir eine Dauer von zwolf
Monaten.

Volkswagen vereinbarte mit seinem 2006 ausgeschiedenen
Vorstandsvorsitzenden, zu mit dem bisherigen Anstellungsvertrag
weitgehend vergleichbaren Bedingungen weiterhin fir das Unternehmen
tatig sein zu koénnen.

Da die Berichte Uber die Vorstandsvergitung noch nicht standardisiert sind
und die Unternehmen die sich daraus ergebenden Spielrdume
unterschiedlich nutzen, sei es um die Vergleichbarkeit noch nicht sehr gut
bestellt, sagt Corporate-Governance-Experte Miiller. AuBerdem fehle es
meist an Informationen Uber den Zeitpunkt der Festlegung der
Bedingungen fiir die Zahlung von Ubergangsgehaltern und tber das Alter
des betreffenden Vorstandsmitglieds zu diesem Zeitpunkt. ,Nur mit diesen
Informationen lasst sich von aulR3en beurteilen, ob im Einzelfall die mdgliche
Dauer der Zahlung angemessen ist“, so Muller. ,Aber immerhin gibt es nun
erstmals Transparenz zur Frage der wesentlichen Vertragsbedingungen
der Topmanager.“ Dies sei ein Verdienst des Deutschen Corporate
Governance Kodexes und des Vorstandsvergutungsoffenlegungsgesetzes
vom 3. August 2005.
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Anhang

Regelungen fiir die Beendigung des Dienstvertrages von Vorstandsvorsitzenden
der DAX-30 Unternehmen
(ohne Change-of-control-Klauseln)

Die folgende Zusammenstellung von Regelungen zur Beendigung der Dienstvertrdge von
Vorstandsvorsitzenden basiert auf der Berichterstattung der untersuchten Unternehmen in
threm jeweiligen letzten Geschéftsbericht 2006 bzw. 2005/06 (bei atypischem Geschéftsjahr).
Die Berichterstattung ist nicht standardisiert, so dass aus einem Fehlen bestimmter
Informationen oder einer unterschiedlichen Beschreibung von Tatbestinden nicht unbedingt
folgt, dass das Unternehmen tatsdchlich keine entsprechenden Regelungen vorgenommen hat
bzw. die Regelungen tatsdchlich von der anderer Unternehmen abweicht. Die Darstellung in
diesem Papier erfolgt mdglichst nahe an der Selbstdarstellung der Unternehmen. Explizit
nicht mit aufgenommen wurden Klauseln fiir den Fall des Eigentiimerwechsels (,,Change-of-
Control®), die einer eigenstindigen Betrachtung bediirfen.

Adidas

Die Dienstvertrdge mit den Vorstandsmitgliedern sind entgegen aktienrechtlicher Vorgaben
unbefristet und sehen einzelvertragliche Abfindungsregeln vor: Bei Beendigung des Vertrags
mit dem Vorstandsvorsitzenden ohne wichtigen Grund wird eine Abfindung von 100% des
Jahresfestgehalts gezahlt.

Allianz
Bei mindestens fiinfjahriger Vorstandszugehorigkeit Ubergangszahlung fiir 6 Monate in
Hohe des letzten Fixgehalts und anteiligen Jahresbonus (fiktive Zielerreichung von 100%).

Altana )
Keine Zusagen flir Abfindungen oder Ubergangsbeziige.

BASF

Ein Ausscheiden vor dem 60. Lebensjahr, weil Bestellung nicht verldngert oder widerrufen
wurde, gilt dies als Eintritt des Versorgungsfalles im Sinne der Versorgungszusage. Beziige
aus einer anderweitigen Beschéftigung konnen auf die Pensionsbeziige angerechnet werden.

Bayer

Bei Ausscheiden wegen Nichtverldngerung oder Widerruf der Bestellung (ohne Grund fiir
eine fristlose Kiindigung), werden monatliche Uberbriickungsbeziige von 80% der letzten
Festvergiitung fiir 60 Monate gezahlt.

BMW

Bei Ausscheiden vor 60. Lebensjahr wegen Nichtverldngerung oder Widerruf der Bestellung,
wird ein Ubergangsgeld von 2/3 des bis dato erdienten fiktiven Ruhegeldes bis zum Beginn
der Ruhegeldberechtigung gezahlt, ,,wenn dies nach einer mindestens dreijahrigen Tatigkeit
als Vorstand objektiv angemessen ist“. Anderweitige Einkiinfte werden angerechnet.

Commerzbank
Bei Nichtverldngerung ohne wichtigen Grund wird das Grundgehalt fiir sechs Monate
weitergezahlt. Vorstandsmitglieder, die vor 2004 bestellt worden sind, erhalten das
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Grundgehalt in diesem Fall ab dem Ende der zweiten Bestellungsperiode fiir weitere zwolf
Monate.

Continental

Anspruch auf Ubergangsgeld fiir 6 Monate (auBer bei Kiindigung oder einvernehmlicher
Aufhebung), das sich am letzten Jahresgehalt und dem Durchschnitt der variablen Vergiitung
der letzten drei Geschiftsjahre bemisst. Bei Nichtverldngerung (auBBer bei schuldhaftem
Verhalten) oder vorzeitiger Beendigung des Dienstvertrags wird ein Ruhegehalt von 50%
der zuletzt bezahlten Festbeziige und 12% der durchschnittlichen Tantieme der letzten
fiinf Geschéftsjahre gezahlt. Anderweitige Einkiinfte werden auf das Ruhegehalt angerechnet.

DaimlerChrysler

Keine Abfindung. Bei Beendigung im gegenseitigen Einvernehmen erfolgt die Auszahlung
der Grundvergiitung und Gestellung eines Fahrzeugs bis zum Ende der Vertragslaufzeit. Die
deutschen Vorstandsmitglieder mit Pensionsvertragen, die vor dem Jahr 2006 mit der
DaimlerChrysler AG geschlossen wurden, konnen fiir den Zeitraum beginnend nach dem
Ende der urspriinglichen Vertragslaufzeit Ruhegehaltszahlungen und eine
Fahrzeuggestellung erhalten.

Deutsche Bank

Abfindung bei Vertragsbeendigung auf Veranlassung der Bank (ohne fristlose Kiindigung) in
Hohe des Grundgehalts fiir die Restlaufzeit zzgl. den durchschnittlich in den letzten drei
Jahren gezahlten Bonus und MTI (Mid-Term-Incentive) fiir den Zeitraum von bis zu einem
Jahr. Ubergangszahlung bei Ausscheiden (auBer bei fristloser Entlassung) fiir sechs Monate
in Hohe Grundgehalt plus Bonus. Sofern das Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds, dessen
Bestellung zu Beginn des Jahres 2006 bestand, nach Vollendung des 60. Lebensjahres erfolgt,
steht ihm grundsitzlich im Anschluss an die sechsmonatige Ubergangszeit die Zahlung von
erst 75 % und dann 50 % der genannten Werte fiir die Dauer von jeweils 24 Monaten zu.

Deutsche Borse

Abfindungszusagen im Fall des Widerrufs der Bestellung: Zahlbar ist das Dreifache der
letzten Jahresgesamtvergiitung (bestehend aus Festgehalt, Tantiemen und virtuellen
Aktienoptionen).

Deutsche Post

Uber die Versorgungszusage hinaus keine weiteren Leistungen im Fall der vorzeitigen
Beendigung des Vertrags des Vorstandsvorsitzenden. Die Versorgungsleistung ist aber auch
bei vorzeitiger Beendigung so zu berechnen, als wiirde der Vertrag bis zum planméaBigen
Ende erfiillt. Altersleistungen werden friihestens ab Vollendung des 55. Lebensjahres
gewihrt. Der Berechtigte hat die Wahl zwischen Ruhegeldleistung und sofortiger Auszahlung
(Kapitalzahlung).

Deutsche Postbank

Uber die Versorgungszusage hinaus keine weiteren Leistungen im Fall der vorzeitigen
Beendigung des Vorstandsvertrags. Allerdings ist die Versorgungsleistung fiir den
Vorstandsvorsitzenden auch bei vorzeitiger Beendigung so zu berechnen, als wiirde der
Vertrag bis zum planméBigen Ende erfiillt. Bei Ausscheiden wegen Erreichens der
Altersgrenze oder Invaliditit bestehen nicht ndher spezifizierte Regelungen iiber die Zahlung
von Ubergangsgeld. Altersleistungen werden friihestens ab Vollendung des 62.
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Lebensjahres gewihrt. Der Vorstandsvorsitzende hat die Wahl zwischen Ruhegeldleistung
und sofortiger Auszahlung (Kapitalzahlung).

Deutsche Telekom

Ist die Gesellschaft berechtigt, die Bestellung zu beenden, ohne dass dies zivilrechtlich auch
einen sog. ,,wichtigen Grund* fiir die gleichzeitige Beendigung des Dienstvertrags darstellt, so
erhélt das Vorstandsmitglied einen Anspruch auf eine vertraglich festgelegte Abfindung.
Diese berechnet sich (abgezinst) fiir die fiktive Restlaufzeit der Bestellung in der laufenden
Amtsperiode (maximal fiir 36 Monate) auf der Basis von 100 % des festen Jahresgehalts und
75 % der variablen Vergiitung auf der Basis einer unterstellten Zielerreichung von 100 %. Ein
lebenslanges Ruhegeld wird ab dem vollendeten 62. Lebensjahr gezahlt (vorgezogene
Altersrente ab vollendetem 60. Lebensjahr mit Abschldgen).

E.ON

Bei unverschuldeter vorzeitiger Beendigung oder Nichtverlangerung des Dienstvertrags
erhalten Vorstandsmitglieder, die seit mehr als fiinf Jahren im E.ON-Konzern in einer Top-
Management-Position tétig sind, bis zur Vollendung des 60. Lebensjahres ein vermindertes
Ruhegeld. Dieses Ubergangsgeld wird aus dem Verhiltnis der tatsichlichen gegeniiber der
moglichen Dauer der Tétigkeit im E.ON-Konzern bis zur Vollendung des 60. Lebensjahres
ermittelt. Die vor 2006 erteilten Ruhegeldzusagen enthalten keine Einschriinkung des
Ruhegeldanspruchs bei vorzeitiger Vertragsbeendigung oder Nichtverldngerung.

Fresenius Medical Care

Der Vorstandsvorsitzende kann im Fall der Beendigung des Anstellungsvertrags fiir einen
Zeitraum von 10 Jahren fiir die Gesellschaft beratend tiitig werden. Die Gegenleistung
betrigt etwa 46% der im Geschéftsjahr 2006 an ihn ausbezahlten erfolgsunabhingigen
Vergiitungskomponente.

Henkel

Es liegt keine ausdriickliche Abfindungsregelung fiir vorzeitige Vertragsbeendigung vor.
Nach Ausscheiden infolge Pensionierung haben Mitglieder der Geschéftsfithrung fiir sechs
Monate Anspruch auf Fortzahlung ihrer Beziige (aber nicht iiber Vollendung des 65.
Lebensjahres hinaus). Danach wird ein Ruhegehalt (fiir den Vorstandsvorsitzenden in Hohe
von z.Zt. 531 TEUR) gezahlt.

HypoRealEstate Holding

Der Vorstandsvorsitzende erhélt bei unverschuldeter vorzeitiger Beendigung oder
Nichtverldngerung des Dienstvertrags ein Ruhegehalt. Diejenigen Einkiinfte, die er aus der
Wahrnehmung anderer beruflicher Tétigkeiten erzielt, werden bis zur Vollendung des 60.
Lebensjahres auf das Ruhegehalt angerechnet, sofern diese anderweitig erzielten Einkiinfte
unter Hinzurechnung des Ruhegehalts die dienstvertraglich fixierten Festbeziige
iberschreiten. Das Ruhegehalt des Vorstandsvorsitzenden betridgt 70 Prozent der
Festvergiitung.

Infineon

Im Fall der Beendigung des Dienstverhéltnisses (auler bei Eigenkiindigung oder Vorliegen
eines wichtigen Kiindigungsgrundes) wird ein Ubergangsgeld in Hohe von 12
Monatsgrundgehéltern zzgl. einem Betrag in Hohe des Durchschnitts der Bonusbetrdge der
letzten drei Geschéftsjahre vor Beendigung des Vertrags gezahlt.
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Linde

Ab Vollendung des 55. Lebensjahres und zehn vollendeten Vorstandsdienstjahren erhélt
das Vorstandsmitglied im Falle vorzeitiger Beendigung des Anstellungsvertrags durch den
Aufsichtsrat oder Nichtverldngerung der Bestellung aus Griinden, die das Vorstandsmitglied
nicht zu vertreten hat, die erdiente Pension unter Anrechnung anderweitiger Einkiinfte
sofort. Maximal werden 60% der zuletzt gezahlten Fixvergiitung erreicht.

Dariiber hinaus erhalten Vorstandsmitglieder grundsitzlich fiir den Fall der
Nichtverldngerung der Bestellung zwischen dem 55. und 63. Lebensjahr bzw. wegen
vorzeitiger Beendigung des Anstellungsverhiltnisses durch den Aufsichtsrat ab dem 62.
Lebensjahr eine Abfindung in Héhe von 50 Prozent einer Jahresvergiitung. Als
Jahresvergiitung gelten die zwolffache monatliche Vergiitung und die volle
dividendenabhéngige Tantieme fiir das Jahr, in dem das Anstellungsverhiltnis endet, sowie
der jahrliche Bonus. Fiir die Berechnung des Bonus wird der Durchschnitt des in den
davorliegenden letzten drei Jahren vergiiteten Bonus zugrunde gelegt.

Lufthansa

Keine Abfindungsregelungen. Fiir den Vorstandsvorsitzenden existieren altersbedingt keine
Ubergangsvereinbarungen. Jiingere Vorstandsmitglieder haben Anspruch auf
Ubergangsversorgung bis zum 60. Lebensjahr, wenn das 55. bzw. das 58. Lebensjahr
iberschritten wurde.

MAN

Fiir den Fall einer vorzeitigen Beendigung einer Bestellung ohne wichtigen Grund und

auf Veranlassung der Gesellschaft erhilt das betroffene Mitglied des Vorstands die feste
Vergiitung, die Tantieme sowie die Zuschiisse zu Versicherungen bis zum Ende der reguléren
Amtszeit, maximal aber fiir zwei Jahre.

Metro

Bei Ausscheiden wird ein einmaliger Kapitalbetrag gewihrt. Dieser errechnet sich auf Basis
der aus Gehalt und erfolgsabhingiger Vergiitung bestehenden Durchschnittsbeziige der letzten
zwei Kalenderjahre und entspricht mindestens der Summe aus Gehalt und erfolgsbezogener
Vergiitung auf der Basis eines einfachen EVA-Bonus. Der Vorstandsvorsitzende erhélt das
Zweifache dieses errechneten Betrags.

Miinchner Riick

Keine speziellen Abfindungsregeln. Ein Anspruch auf Ruhegeld besteht, wenn das
Vorstandsmitglied nach Erreichen des 60. Lebensjahres aus dem aktiven Dienst
ausscheidet oder der Dienstvertrag wegen Erwerbsunfdhigkeit oder bei Vorliegen weiterer
Voraussetzungen vorzeitig beendet bzw. nicht verlingert wird.

RWE

Keine Abfindungsregelungen. Bei vorzeitigem Ausscheiden wurden bisher individuelle
Austrittsvereinbarungen zur Abgeltung vertraglicher Anspriiche (Festgehalt, Tantieme,
Dienstwagen) getroffen. Bei Ausscheiden nach Erreichen des 60. Lebensjahres besteht
Anspruch auf Ruhegeld.

SAP
Im Fall der vorzeitigen Beendigung wird eine Abfindung in Hohe des noch ausstehenden,
angemessen abgezinsten Zielgehalts fiir die gesamte Restlaufzeit des Vertrages gezahlt,
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sofern das Vorstandsmitglied das Ausscheiden nicht zu vertreten hat. Bei Beendigung der
Vorstandstétigkeit nach Erreichen des 60. Lebensjahres besteht Anspruch auf Altersrente.

Siemens

Es besteht keine ausdriickliche Abfindungszusage. Eine Abfindung kann sich aber aus einer
individuell getroffenen Authebungsvereinbarung ergeben. Fiir vor dem 1.10.2002 erstmals
bestellte Vorstandsmitglieder gilt: Nach dem Ausscheiden aus dem Vorstand besteht ein
Anspruch auf Ubergangsbeziige fiir zwolf Monate. Sie entsprechen dem letzten Fixgehalt
zzgl. dem Durchschnitt der Boni der letzten Jahre bzw. in Einzelféllen der Hohe des
Jahreszieleinkommens.

ThyssenKrupp

Es bestehen keine Abfindungsregelungen. Eine Pension wird gezahlt an Vorstandsmitglieder,
die die Pensionsgrenze von derzeit 60 Jahren erreicht haben, erwerbsunfahig sind oder deren
Anstellungsvertrag vorzeitig beendet oder nicht verliingert wurde (unter Anrechnung
anderweitiger Einkiinfte). Die Pension eines Vorstandsmitglieds bestimmt sich nach einem
prozentualen Anteil am letzten Festgehalt, das das Mitglied vor Beendigung seines
Anstellungsvertrags erhalten hat. Dieser prozentuale Anteil steigt mit der Bestelldauer des
Vorstandsmitglieds. Die Pension des Vorstandsvorsitzenden liegt bei 65 % des letzten
Festgehalts.

TUI

Wenn Vorstandsmitglieder mit Ablauf der Amtsperiode mangels Wiederbestellung oder
mangels Verldngerung der Amtszeit ausscheiden oder wenn das Unternehmen deren
Dienstvertrag beendet, haben sie Anspruch auf Ubergangsbeziige bis zum Eintritt der
Zahlung von Ruhegehiiltern. Die Ubergangsbeziige entsprechen bei Dienstvertriigen, die vor
dem 1.9.2006 in Kraft getreten sind, dem erreichten Ruhegehaltsanspruch. Bei jiingeren
Vertrigen betriigt das Ubergangsgeld 50% des Ruhegehalts. Anderweitige Einkiinfte werden
angerechnet.

Volkswagen

Die nach Ausscheiden aus dem Unternehmen zu gewihrende Altersversorgung ist bei einem
Austritt auf Veranlassung des Unternehmens sofort und im Ubrigen mit Vollendung des
63. Lebensjahrs zu zahlen. Bis zum 63. Lebensjahr ggf. von anderer Stelle bezogene
Einkiinfte sind bis zu einem bestimmten Festbetrag anzurechnen. Mit dem bis 2006
amtierenden Vorstandsvorsitzenden ist im Zusammenhang mit seinem Ausscheiden aus dem
Vorstand vereinbart worden, dass er auch weiterhin flir Volkswagen tétig sein wird, und zwar
zu mit dem bisherigen Anstellungsvertrag weitgehend vergleichbaren Bedingungen. Das
Ruhegehalt ergibt sich aus einem Prozentsatz des fixen Grundgehalts, der entsprechend der
Unternehmenszugehdorigkeit bis zu einer vom Préasidium des Aufsichtsrats festgelegten
Hochstgrenze ansteigt.

Zusammenstellung: Dr. Matthias Miiller

Quelle: Geschiftsberichte der untersuchten Unternehmen fiir das Geschéftsjahr 2006 bzw.
2005/06



