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Vergiitungspolitik und Vergiitungsbericht nach dem AktRAG 2019

Georg Schima

Vergiitungspolitik und Vergiitungsbericht
nach dem Aktienrechts-Anderungsgesetz

2019 (Teil Il

In dieser zweiteiligen Beitragsreihe analysiert der Autor die neuen aktienrechtlichen Regelun-
gen betreffend die Aufstellung einer Vergiitungspolitik und die Verfassung eines Vergiitungs-
berichts. Im ersten Teil widmete er sich dem Thema ,,Vergiitungspolitik“.(1) Der vorliegende
zweite Teil riickt nun das - zeitlich nicht ganz so drdngende(2) — Thema,,Vergiitungsbericht“ ins
Blickfeld. Neben der Verschaffung eines Uberblicks iiber die neue Rechtslage soll auch ersten
Auslegungsfragen nachgegangen und versucht werden, praktikable Losungen aufzuzeigen.

3. VERGUTUNGSBERICHT

3.1. Organzustindigkeit

Art 9b der 2. Aktiondrsrechte-Richtlinie(3)
regelt die Verpflichtung zur Aufstellung eines
Vergtitungsberichts und dessen Inhalt sowie
das Recht auf Abstimmung durch die Haupt-
versammlung (im Folgenden: HV). Art 9b der
2. Aktiondrsrechte-Richtlinie wurde durch das
AktRAG 2019(4) in §§ 78c bis 78e AktG umge-
setzt. Der Vorstand und der Aufsichtsrat einer
borsenotierten Gesellschaft haben kiinftig ge-
meinsam einen klaren und verstandlichen Ver-
glitungsbericht zu erstellen. Wahrend bei der
Aufstellung der Vergiitungspolitik sowohl be-
treffend den Vorstand als auch den Aufsichtsrat
selbst immer der Aufsichtsrat zustandig ist,(5)
bestimmt das Gesetz beim Vergiitungsbericht,
dass Vorstand und Aufsichtsrat gemeinsam den
Bericht aufzustellen haben. Dies wirft natiirlich
die Frage auf, wie im Konfliktfall vorzugehen
ist. Die Frage muss nicht rein akademischer Na-
tur sein. Man stelle sich den Fall vor, dass der
Aufsichtsrat im Sinne maximaler Transparenz
und vielleicht auch aus Angst vor besonders
aktiven Aktiondren bei den variablen Vergii-
tungskomponenten im Vergiitungsbericht eine
genaue Darstellung der konkreten, vergiitungs-

relevanten Parameter und ihr genaue Verkniip-
fung mit der tatsdchlichen Hohe der Vergiitung
wiinscht, wohingegen der Vorstand von einer
solch prizisen Schilderung die Preisgabe von
Geschiftsgeheimnissen oder Unternehmenszie-
len befiirchtet, die man in dieser Detailliertheit
den Mitbewerbern nicht offenbaren mochte.
Wessen Wort gilt dann?

Die Gesetzesmaterialien zu § 78c Abs 1
AktG meinen, dass ,die Aufbereitung der Infor-
mation in erster Linie dem Vorstand obliegt®,(6)
und weisen damit schon den richtigen Weg:
Einerseits ist die Berichterstattung des Unter-
nehmens nach auflen auf der Basis der bisher
geltenden Rechtsvorschriften stets Sache des
Vorstands und andererseits tragt der Vorstand
dafiir auch die Verantwortung, wie man gera-
de anhand des eben gewihlten Beispiels gut
sehen kann. Dies bedeutet meines Erachtens,
dass im Falle eines nicht behebbaren Konflikts
zwischen Vorstand und Aufsichtsrat iber den
Inhalt des Vergiitungsberichts der Vorstand
das Recht hat, den Vergiitungsbericht in der
von ihm (selbst gegen den Willen des Auf-
sichtsrats) gebilligten Form der HV vorzulegen
(§ 78d Abs 1 AktG) und in der Folge zu verof-
fentlichen (§ 78e Abs 1 AktG).(7) In so einem
Fall muss aber im Bericht angemerkt werden,
dass der Aufsichtsrat hinsichtlich des Inhalts

(1) Vgl G. Schima, Vergiitungspolitik und Vergiitungsbericht nach dem Aktienrechts-Anderungsgesetz 2019
(Teil 1), Aufsichtsrat aktuell 4/2019, 7.

(2) Vgl §262 Abs 41 Satz 3 und 4 AktG; siehe dazu Punt 3.6.

(3) Richtlinie (EU) 2017/828 des Europiischen Rates vom 17. 5. 2017 zur Anderung der Richtlinie 2007/36/EG
im Hinblick auf die Forderung der langfristigen Mitwirkung der Aktionére, ABI L 132 vom 20. 5. 2017, S 1.

(4) Aktienrechts-Anderungsgesetz 2019, BGBI 1 2019/63.

(5) Nicht ganz gekléart durch das Gesetz ist blof3, ob die Vergiitungspolitik zwingend in die Zustandigkeit des Auf-
sichtsratsplenums féllt oder auch der Vergiitungsausschuss damit betraut werden kann; fiir Letzteres G. Schima,
Say on Pay und Related Party Transactions, GesRZ 2019, 110 (113); ausfiihrlicher G. Schima, Aufsichtsrat
aktuell 4/2019, 9 f.

Hon.-Prof. Dr. Georg
Schima, M.B.L. (HSG),
LL.M. (Vaduz) ist Rechts-
anwalt in Wien sowie (6) Vgl 130/ME 26. GP, 4, online abrufbar unter https://www.parlament.gv.at/PAKT/VHG/XXVI/ME/ME 00130/

Honorarprofessor fiir index.shtml.
Unternehmens- und (7) Aus dem Gesagten folgt konsequent, dass der Aufsichtsrat auch nicht das Recht hat, gemif} § 95 Abs 5 letzter
Arbeitsrecht an der Wirt- Satz AktG die Erstellung des Vergiitungsberichts, dessen Vorlage an die HV und Veréftentlichung der Zustim-
schaftsuniversitdt Wien. mung des Aufsichtsrats zu unterwerfen.
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der Veroffentlichung eine abweichende Mei-
nung vertritt.

Was die Zustidndigkeit des Aufsichtsrats an-
belangt, so gilt meines Erachtens wie beim Ver-
glitungsbericht, dass der Vergiitungsausschuss
zustandig gemacht werden darf. Wenn man das
bei der vergleichsweise kreativen Tétigkeit der
Verfassung der Vergiitungspolitik fiir zuldssig
halten darf,(8) muss dies umso mehr fiir die pri-
mar reproduzierende Titigkeit der Erstellung
des Vergiitungsberichts gelten. Der Umstand,
dass sowohl Vergiitungspolitik als auch Vergii-
tungsbericht der HV vorzulegen und danach
zu ver6ffentlichen sind, steht der Ausschusszu-
standigkeit nicht entgegen. Denn einen generel-
len Grundsatz, dass Angelegenheiten, die vom
Aufsichtsrat der HV vorzulegen sind und/oder
die Grundlage fiir eine Veroffentlichung bilden,
dem Aufsichtsratsplenum vorbehalten sind, gibt
es nicht.(9)

3.2. Inhalt

Der Vergiitungsbericht soll eine Kontrolle
der tatsdchlich an die Mitglieder des Vorstands
und des Aufsichtsrats gewdhrten Vergiitung
durch die Aktiondre erméglichen.(10)

Die Erstellung eines Vergiitungsberichts
ist fiir borsenotierte AGs freilich keine vollige
Neuheit. So sind gemaf3 § 239 Abs 1 Z 4 (lit a
und b) UGB die ,Gesamtbeziige“ der (aktiven
und ehemaligen) Mitglieder des Vorstands und
des Aufsichtsrats, getrennt nach Personengrup-
pen, im Anhang von mittelgroffen und grofien
Gesellschaften anzugeben. Bei Aktienoptionen
sind die Angaben den betroffenen Vorstands-
mitgliedern unter Namensnennung getrennt
zuzuordnen (§ 239 Abs 1 Z 5 lit a und b UGB).
Auch nach L-Regel 29 des Osterreichischen
Corporate Governance Kodex (OCGK) sind die
Gesamtbeziige des Vorstands sowie die Grund-
sitze der Vergilitungspolitik im Corporate-
Governance-Bericht anzugeben. C-Regel 30 des

OGCK sieht unter anderem vor, dass die Grund-
satze der variablen Vergiitung insbesondere
die Leistungskriterien, die Methoden, anhand
derer die Erfiillung der Leistungskriterien fest-
gestellt wird, die Hochstgrenzen der variablen
Vergiitung und das Verhéltnis zwischen fixen
und variablen Bestandteilen der Gesamtbeziige
der Vorstandsmitglieder verdffentlicht werden
miissen.(11) Gemifl C-Regel 21des OGCK sind
die gewihrten fixen und variablen Vergiitungen
fiir jedes einzelnes Vorstandsmitglied zu verof-
fentlichen.

Durch das Inkrafttreten des AktRAG 2019
gibt es fiir borsenotierte Unternehmen kiinftig
Handlungsbedarf, weil es sich bei den C-Regeln
30 und 31 des OCGK nur um Empfehlungen(12)
handelt, die Regelungen des AktRAG 2019 aber
bindend sind.

Im Vergleich zu den bisherigen gesetzlichen
Regeln und den Empfehlungen im OCGK muss
der Vergiitungsbericht kiinftig deutlich detail-
lierter gestaltet sein. Gemafd § 78c Abs 2 AktG
hat der Vergiitungsbericht kiinftig Folgendes zu
enthalten:
® Z1:die Gesamtvergiitung,(13) aufgeschliisselt

nach Bestandteilen, den relativen Anteil von

festen und variablen Vergiitungsbestandtei-
len sowie eine Erlduterung, wie die Gesamt-
vergilitung der Vergiitungspolitik entspricht,
einschliefllich von Angaben dazu, wie die

Gesamtvergiitung die langfristige Leistung

der Gesellschaft fordert und wie die Leis-

tungskriterien angewendet wurden;
® Z2:die jahrliche Verainderung der Gesamt-
vergiitung, des wirtschaftlichen Erfolgs der

Gesellschaft und der durchschnittlichen

Entlohnung der sonstigen Beschiftigten der

Gesellschaft auf Vollzeitdquivalenzbasis, zu-

mindest fiir die letzten fiinf Geschiftsjahre

und in einer Weise, die einen Vergleich er-
moglicht;

® Z 3: jegliche Vergiitung von verbundenen
Unternehmen (§ 189a Z 8 UGB);

(8) Eingehende Begriindung dafiir bei G. Schima, Aufsichtsrat aktuell 4/2019, 9 f.

(9) Insbesondere verbieten sich meines Erachtens Parallelen zu § 96 Abs 1 letzter Satz und Abs 2 AktG: Beim der
HYV vorzulegenden Bericht tiber die Priifung des Jahresabschlusses samt Anhang, Lagebericht und Corporate-
Governance-Bericht wird zu Recht die zwingende Zustandigkeit des Aufsichtsratsplenums vertreten. Konse-
quenz der Billigung des Jahresabschlusses durch den Aufsichtsrat ist im Regelfall immerhin, dass dieser festge-
stellt ist; vgl § 96 Abs 4 AktG. Dieser Fall ist mit der Vorlage der Vergiitungspolitik und des Vergiitungsberichts

nicht vergleichbar.
(10) Vgl 130/ME 26. GP 4.

(11) Gemifl C-Regel 31 des OCGK miissen auflerdem die Grundsitze der vom Unternehmen fiir den Vorstand
gewihrten betrieblichen Altersversorgung und deren Voraussetzungen, die Grundsitze fiir Anwartschaften
und Anspriiche des Vorstands des Unternehmens im Falle der Beendigung der Vorstandstatigkeit, das Bestehen
einer allfilligen D&O-Versicherung (wenn die Kosten von der Gesellschaft getragen werden) im Corporate-

Governance-Bericht angegeben werden.

(12) Von Soll-Empfehlungen des OCGK kénnen die Gesellschaften grundsitzlich abweichen, sind dann aber ver-
pflichtet, dies jahrlich offenzulegen und die Abweichung zu begriinden.

(13) Es ist unerfreulich, dass der Gesetzgeber keine einheitliche Terminologie zustande brachte, aber der Begriff
»Gesamtvergiitung“in § 78c Abs 2 Z 1 AktG muss als Synonym zu den ,,Gesamtbeziigen“in § 239 Abs 1 Z 4 lita
UGB interpretiert werden. Die ratio legis ist in beiden Fillen dieselbe.

6/2019 Aufsichtsrat aktuell

Aufgrund der neuen
Bestimmungen des
AKtRAG 2019 miissen
borsenotierte Gesell-
schaften kiinftig die
Vergiitungsberichte
anpassen und um
wesentliche Inhalte
erganzen.
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Der Vergiitungsbericht
soll eine Kontrolle der
tatsdchlich an die Mit-
glieder des Vorstands
und des Aufsichtsrats
gewdhrten Vergiitung
durch die Aktiondre
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® Z4:die Anzahl der gewdhrten oder angebo-
tenen Aktien und Aktienoptionen und die
wichtigsten Bedingungen fiir die Austibung
der Rechte, einschliefSlich des Ausiibungs-
preises, des Ausiibungsdatums und etwaiger

Anderungen dieser Bedingungen;
® 7 5: Informationen dazu, ob und wie von

der Moglichkeit Gebrauch gemacht wurde,

variable Vergiitungsbestandteile zuriickzu-
fordern;

® Z6: Informationen zu etwaigen Abweichun-
gen vom Verfahren zur Umsetzung der Ver-
glitungspolitik nach § 78a Abs 2 bis 7 AktG
und zu etwaigen Abweichungen, die gemaf3

§ 78a Abs 8 AktG praktiziert wurden, ein-

schliefSlich einer Erlduterung der Art der

auflergewohnlichen Umstdnde, und die An-
gabe der konkreten Teile, von denen abge-
wichen wurde.

Der Vergiitungsbericht sollte — das ist zwar
gesetzlich nicht angeordnet, es sehen dies aber
auch die (wenngleich unverbindlichen) Leitlini-
en der Europdischen Kommission(14) vor — aus
sich selbst heraus lesbar und verstiandlich sein,
das heif3t, er sollte ohne Verweise auf andere
Berichte auskommen. Dies bedeutet wohl, dass
sinnvollerweise die entsprechenden Teile des
Anbhangs, der als solcher voll erhalten bleibt, in
den Vergiitungsbericht iibernommen werden.

3.3. Veroffentlichung

Wie auch die Vergiitungspolitik (diese frei-
lich nur fiir die Dauer ihrer Giiltigkeit) ist der
Vergiitungsbericht auf der Website des Unter-
nehmens fiir 10 Jahre offenzulegen (§ 78e Abs 1
AktG). Der Vorstand kann entscheiden, dass der
Bericht noch langer zugénglich bleibt, sofern er
nicht mehr die personenbezogenen Daten von
Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats
enthdlt. Wie die Gesetzesmaterialien betonen,
soll diese Regelung das Recht der Mitglieder
des Vorstands (und auch des Aufsichtsrats) auf
Privatsphire schiitzen und steht der 10-Jahres-
Zeitraum im Einklang mit anderen unions-
rechtlichen Vorschriften, die den Zeitraum der
Veroffentlichung von fiir die Corporate Gover-
nance relevanten Dokumenten begrenzen.(15)
Damit sind freilich die datenschutzrechtlichen

(14) Siehe dazu Punkt 3.4.
(15) Vgl 130/ME 26. GP, 5.
(16) Vgl § 239 Abs 1 Z 5lita und b UGB.

Probleme nicht erledigt. Denn der Anhang,
der ebenfalls personenbezogene Daten von
Vorstandsmitgliedern enthélt oder enthalten
kann,(16) wird zum Firmenbuch eingereicht und
diesbeziiglich gibt es derzeit keine Vorschriften,
die eine Beseitigung personenbezogener Daten
nach 10 Jahren vorsehen. Hier besteht wohl le-
gistischer Nachbesserungsbedarf.

3.4. Unverbindliche Leitlinien der
Europiischen Kommission und
Auslegungsfragen

Die Europdische Kommission hat im Marz
2019 einen Entwurf nicht verbindlicher Leitli-
nien zur Erstellung des Vergiitungsberichts(17)
(im Folgenden: Leitlinien der Europiischen
Kommission) veroffentlicht, mit denen die
Einhaltung der Bestimmungen der 2. Aktio-
nérsrechte-Richtlinie sichergestellt werden soll.
Die Veroffentlichung der finalen Leitlinien der
Europiischen Kommission wird im Frithjahr
2020 erwartet. Die Leitlinien der Europiischen
Kommission umfassen zirka 18 Seiten und sind
somit um einiges detaillierter als Art 9b der 2.
Aktionarsrechte-Richtlinie bzw § 78c AktG. Die
Vergiitungsberichte borsenotierter Unterneh-
men sollen kiinftig einheitlich - entsprechend
den Leitlinien der Europdischen Kommission
- gegliedert werden. Nach den key principals
der Leitlinien der Europiischen Kommission
sollen alle Geldbetrage im Vergiitungsbericht
als Bruttozahlen angegeben werden.(18) Der
Vergiitungsbericht darf keine Verweise auf an-
dere Teile der Unternehmensberichterstattung
(wie zB auf den Anhang der Gesellschaft) bein-
halten.(19) Wie oben schon ausgefiihrt, ist das
zweifellos sinnvoll.

Damit der Vergiitungsbericht méglichst klar
und verstindlich ist, sollen die zu verdffent-
lichen Angaben in standardisierten Tabellen
abgebildet werden. Die Leitlinien der Européi-
schen Kommission sind zwar nicht verbindlich,
zu beachten ist jedoch, dass sich einige von ih-
nen mit den Bestimmungen der §§ 78c bis 78e
AktG decken und somit bindend sind. Zudem
muss der Vergiitungsbericht ,,klar und verstind-
lich* sein. In Anbetracht dieser abstrakten For-
mulierung sollten borsenotierte Gesellschaften

(17) European Commission, Draft Guidelines on the standardised presentation of the remuneration report under
Directive 2007/36/EC, as amended by Directive (EU) 2017/828 as regards the encouragement of long-term
shareholder engageme, online abrufbar unter https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/rrg draft 21012019.pdf.

(18) Anzugeben sind aber nur die Bruttobeziige, nicht jedoch die Kosten, die die Vergiitung bei der Gesellschaft ver-
ursacht. Somit sind Dienstgeberanteile zur gesetzlichen Sozialversicherung (Vorstandsmitglieder einer AG sind
nach dem ASVG pflichtversichert) nicht anzufiihren, sehr wohl aber die Beitrige der Gesellschaft zur gesetz-
lichen Mitarbeitervorsorgekasse nach dem BMSVG (1,53 % der Beziige).

(19) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 4.

Aufsichtsrat aktuell 6/2019



Vergiitungspolitik und Vergiitungsbericht nach dem AktRAG 2019

die Leitlinien der Europdischen Kommission
zumindest insoweit beachten, als nicht gute und
auch offengelegte Griinde dagegensprechen.
Denn ein entsprechend den Leitlinien der Euro-
pédischen Kommission gestalteter Vergiitungs-
bericht wird wohl als ,,.klar und verstindlich® im
Sinne des § 78c AktG anzusehen sein.

Nach dem Entwurf der Leitlinien der Euro-
péischen Kommission soll der Vergiitungsbe-
richt mit einer Einleitung beginnen. Diese soll
einen allgemeinem Uberblick iiber das vergan-
gene Geschiftsjahr und eine kurze Zusammen-
fassung der Highlights enthalten, welche die
Schliisselelemente der Vergiitung fiir das be-
richtete Geschiftsjahr beinhaltet.(20) Anschlie-
Bend soll die Gesamtvergiitung pro Vorstands-
mitglied fir das betreffende Geschiftsjahr in
einer standardisierten Tabelle angegeben wer-
den, wobei die Vergiitung in fixe, einjihrig va-
riable und mehrjahrig variable sowie aufleror-
dentliche Vergiitungsbestandteile aufgegliedert
werden soll. Bei den aufSerordentlichen Vergii-
tungsbestandteilen sollen zB Eintrittsgelder,(21)
Abfindungen oder Aufwendungen fir die Al-
tersversorgung angefithrt werden. Sofern die
betreffenden Vorstandsmitglieder einer Unter-
nehmensgruppe angehoren, ist auch die Vergii-
tung von Unternehmen derselben Gruppe an-
zufithren.(22)

Im dritten Teil des Vergiitungsberichts sol-
len Informationen tiber die Anzahl der Aktien
und Aktienoptionen enthalten sein, die den
Vorstandsmitgliedern (auch ehemaligen Vor-
standsmitgliedern) gegebenenfalls gewéhrt oder
angeboten werden. Die wichtigsten Bedingun-
gen fiir die Ausiibung der Rechte (einschliefllich
Austibungspreis und -datum) miissen ebenfalls
enthalten sein. Auch dafiir verdffentlichte die
Europdische Kommission in ihren Leitlinien
Tabellen. Im Vergleich zu § 78c Abs 2 Z 4 AktG
sind neben den gewdhrten Aktien und Akti-
enoptionen auch sonstige aktienbasierte Vergii-
tungen (zB share appreciation rights) im Vergii-
tungsbericht anzugeben.(23)

Gemafd § 78¢c Abs 2 Z 5 AktG bzw Art 9b
Abs 1 lit e der 2. Aktiondrsrechte-Richtlinie ist
im Vergiitungsbericht {iber die Ausiibung einer
bestehenden Moglichkeit der Riickforderung
von variablen Vergiitungsbestandteilen zu in-
formieren.(24) Nach Punkt 5.4. der Leitlinien
der Europaischen Kommission sind, sofern Ver-

glitungsbestandteile aufgrund von Malus-Re-
gelungen oder Clawback-Regelungen zuriick-
gefordert werden, der Name des betreffenden
Vorstandsmitglieds, der Riickforderungsgrund,
der Betrag der Riickforderung sowie das Jahr,
in dem die Vergiitung urspriinglich ausbezahlt
wurde, anzugeben.(25) Das konnte ein heikler
Punkt sein. § 78c Abs 2 Z 5 AktG ordnet dies-
beziiglich nur an, dass der Vergiitungsbericht
»Informationen dazu [enthalten muss], ob und
wie von der Moglichkeit Gebrauch gemacht wur-
de, variable Vergiitungsbestandteile zuriickzu-
fordern®. Das kann man auch so interpretieren,
dass keine personenbezogenen Angaben zu
machen sind. Hier ist zu erwarten, dass Gesell-
schaften etwas zuriickhaltender sind und einem
namentlichen An-den-Pranger-Stellen nicht
viel abgewinnen kénnen.

Der fiinfte Teil des Vergiitungsberichts
soll die Angaben des § 78c Abs 2 Z 1 AktG,
das heifft Informationen dariiber beinhalten,
wie die Vergiitung mit der Vergiitungspolitik
tbereinstimmt und wie die Leistungskriterien
angewendet werden. Auch fiir diesen Teil des
Vergiitungsberichts empfiehlt die Europdische
Kommission die Darstellung in einer standar-
disierten Tabelle. Pro Vorstandsmitglied sollen
die betreffenden Leistungsindikatoren, ihre re-
lative Gewichtung sowie das maximal erreich-
bare Ziel und das notwendige Mindestziel ange-
geben werden.(26)

Gemif3 § 78c Abs 2 Z 6 AktG sind im Ver-
glitungsbericht Informationen zu etwaigen Ab-
weichungen vom Verfahren zur Umsetzung der
Vergiitungspolitik und zu der angenommenen
Vergtitungspolitik aufgrund auflergewohnlicher
Umstdnde (§ 78a Abs 8 AktG) anzugeben.(27)
Auflerdem soll die Art der aulergewohnlichen
Umsténde erldutert werden und die konkreten
Teile der Vergiitungspolitik, von denen abgewi-
chen wird, sollen angefiihrt werden. Nach den
Leitlinien der Europiischen Kommission sol-
len diese Angaben im sechsten Teil des Vergii-
tungsberichts gemacht und um eine Erkldrung
erginzt werden, warum die Abweichung oder
Ausnahmeregelung notwendig ist, damit das
langfristige Interesse und die Nachhaltigkeit des
Unternehmens gewihrleistet sind.(28)

Der Vergiitungsbericht hat gemifl § 78c
Abs 2 Z 2 AktG eine vergleichende Darstellung
der jahrlichen Verdnderung der Vorstandsver-

(20) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.1.

(21) Oft als ,,Sign-on-Bonifikationen“ bezeichnet.

(22) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.2.
(23) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.3.

(24) Vgl dazu G. Schima, GesRZ 2019, 113 f.

(25) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.4.
(26) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.5.
(27) Vgl dazu G. Schima, GesRZ 2019, 114; derselbe, Aufsichtsrat aktuell 4/2019, 10 f.
(28) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.6.

6/2019 Aufsichtsrat aktuell
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Table 1 - Remuneration of Directors for the reported financial year

1 2
Fixed remuneration Variable remuneration 3 4 5 6
) X Proportion of fixed
X Mult- | Extraordinary Pension Total and variable
) Base Fringe | One-year items expense  |Remuneration )
Name of Director, Eees . . year remuneration
o salary benefits | variable .
position variable
Reported financial year
XXX
Year-1
. YYY
Abbildung 1: Tabelle 1
der Leitlinien der Euro- 777
pdischen Kommission
Table 2 - Share options awarded or due to the Directors for the reported financial year
. . . ion regarding the reported financial year
fhelnancondiionsoishasbeuonilany Opening balance During the year Closing balance
Name of 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Director, | Specification | Performance | Awarddate | Vesting Date | End of holding | Exercise period| Strike price of | Share options Share options | Share options | Share options | Share options | Share options
position of plan period period theshare  Jawarded at the awarded vested subjecttoa | awardedand | subjecttoa
beginning of the year performance | unvested holding
condition period
Plan 1
XXX Plan 2
Abbildung 2: Tabelle 2
der Leitlinien der Euro- pen
paischen Kommission TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL
Table 3 - Shares awarded or due to the Directors for the reported financial year
Information regarding the reported financial year
The main conditions of share award plans ) 3 3
Opening balance During the year Closing balance
WEmE] 1 > 3 7 5 6 7 g 5 0 1
Director, Specification | Performance | Awarddate | VestingDate | End of holding Shares awarded | Shares awarded | Shares vested | Shares subject Shares Shares
Bestcn of plan period period at the beginning of toa awardedand | subjecttoa
the year performance | unvestedat |holding period
condition year end
Plan1
NN Plan 2
Abbildung 3: Tabelle 3
eiqe e Plan3
der Leitlinien der Euro-
piischen Kommission TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL TOTAL
glitung, der Leistung der Gesellschaft und der
Table 4 - Performance of Directors in the reported financial year durchschnittlichen Entlohnung der sonstigen
A a 3 Information on Performance Targets 9 Beschiftigten iiber einen Zeitraum von fiinf Jah-
Description of the Relative a) Minimum a) Maximum/target a) Measured . i
berformance criteria and type of | weighting of target/threshold performanceand | Performance and ren zu enthalten. Auch fir diese Angabe sehen
Name of - _ the performance and b) corresponding | b) actual award die Leitlinien der Européischen Kommission die
director, applicable remuneration performance b) corresponding award outcome . . .
p:;:;:l:; criteria o] Darstellung in einer bestimmten Tabelle vor.(29)
2) 2) 2) Was die ,,Leistung® der Gesellschaft (,,com-
Criterion A . C
b) b) b) pany performance” gemaf3 der 2. Aktionérsrech-
XXX Criterion B te-Richtlinie) bzw - wie es § 78¢c Abs 2 Z 2 AktG
ausdriickt — den ,wirtschaftlichen Erfolg“ der
Criterion C Gesellschaft anbelangt, so sehen die Leitlinien
Criterion A der Européischen Kommission vor, dass diese(r)
durch den ,net profit“ausgedriickt wird.(30) Das
YYY Criterion B ist jedoch keineswegs bindend und jeder Emit-
tent ist gut beraten, als Erfolgsgradmesser jene
Criterion C . .
Kennzahl(en) heranzuziehen, die am besten ge-

Abbildung 4: Tabelle 4 der Leitlinien der Europdischen Kommission
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eignet ist (sind), den wirtschaftlichen Erfolg des
Unternehmens abzubilden.(31) Wichtig ist nur,

(29) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.7.

(30) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.7.

(31) Vglauch die Kritik an der verabsolutierenden Darstellung in den Leitlinien der Européischen Kommission bei
G. Schima, GesRZ 2019, 116.
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dass die konkret verwendeten Parameter bzw
Kennzahlen begriindet werden und dass die
Ableitung aus dem Unternehmensrechenwerk
klar nachvollziehbar ist.

Am Schluss des Vergiitungsberichts ist zu
berichten, wie dem Abstimmungsergebnis bzw
bei kleinen und mittelgroflen Gesellschaften
dem Erorterungsergebnis der letzten HV Rech-
nung getragen wurde.(32)

3.5. Status quo in dsterreichischen
ATX-Unternehmen

Ein Blick auf die Vergiitungsberichte 2018
bedeutender ATX-Unternehmen(33) zeigt, dass
der tiberwiegende Teil der Gesellschaften die
Vergiitungsberichte kiinftig wesentlich wird an-
passen miissen, damit diese den Bestimmungen
der §§ 78c bis § 78e AktG bzw den Leitlinien der
Europiischen Kommission entsprechen.

Eine Einleitung (inklusive der wesentlichs-
ten Geschiftsereignisse, die fiir die Vergiitung
der Vorstandsmitglieder von Bedeutung sind)
beinhalten die Vergiitungsberichte der ATX-
Unternehmen bisher nicht. Die Leitlinien der
Européischen Kommission erldutern nicht na-
her, inwieweit die ,wesentlichen Geschiiftsereig-
nisse“ zu beschreiben sind. Fraglich ist daher,
wie detailliert diese Anforderungen in der Pra-
xis umgesetzt werden und ob ein Bericht tiber
das Erreichen von bestimmten Zielgréflen (wie
Umsatzwachstum, Steigerung von Gewinn-
kennzahlen etc) bereits ausreichend ist.

Auch betreffend die Darstellung der Ge-
samtbeziige des Vorstands gemifl § 78a Abs 2
Z 1 AktG bzw Punkt 5.2. und Tabelle 1 der Leit-
linien der Europdischen Kommission gibt es
Handlungsbedarf. Nicht in allen Vergiitungsbe-
richten der ATX-Gesellschaften werden die Ge-
samtbeziige in tabellarischer Form, gegliedert
nach fixen und variablen Vergiitungsbestand-
teilen, abgebildet. Sachbeziige und Pensionskas-
senbeitrdge werden in den Vergiitungsberich-
ten meist nur im Text erwdhnt, jedoch nicht in
einer Tabelle iiber die Gesamtvergiitung darge-
stellt. Auch der Anteil von fixer und variabler
Vergiitung wird nur in wenigen Vergiitungsbe-
richten vermerkt. Unternehmen sollten sich da-
her kiinftig stark an der Tabelle 1 der Leitlinien
der Européischen Kommission orientieren oder
diese in den Vergiitungsbericht iibernehmen,
damit dieser klar und verstandlich ist.

Nicht alle ATX-Unternehmen sehen eine
aktienbasierte Vergiitung vor. Wenn solche
gewidhrt werden, sind die Anzahl der gewihr-
ten oder angebotenen Aktien und Aktienop-
tionen und die wichtigsten Bedingungen fiir
die Austibung der Rechte (einschliefllich des
Ausiibungspreises, des Austibungsdatums und
etwaiger Anderungen dieser Bedingungen) im
Vergiitungsbericht anzugeben. In diesem Punkt
geht das Ausmafl an Informationen in den
Vergtitungsberichten der ATX-Gesellschaften
weit auseinander. So informieren manche Un-
ternechmen(34) tiber die Haltedauer und die
Ausiibungsrechte, andere jedoch nur tiber ein
verpflichtendes Eigeninvestment ohne Konkre-
tisierung der Bedingungen. Unternehmen soll-
ten kiinftig auf die Tabelle 3 der Leitlinien der
Européischen Kommission zuriickgreifen, um
alle erforderlichen Angaben im Zusammenhang
mit aktienbasierter Vergiitung abzudecken.

Die wohl grofite Herausforderung wird
fir Unternehmen kiinftig jene Erkldrung sein,
wie die Gesamtvergiitung die langfristige Leis-
tung der Gesellschaft fordert (§ 78¢c Abs 2 Z 1
AktG). Hier mussen die Gesellschaften darauf
achten, dass sie zwar die gesetzlichen Anfor-
derungen erfiillen, Konkurrenten aber keine
unterwiinschten Einblicke in die Geschafts-
strategie gewédhren. Der Grofiteil der Vergii-
tungsberichte 2018 der ATX-Gesellschaften
beinhaltet diesbeziiglich kaum Angaben.
Einzig der Vergiitungsbericht der OMV AG
umschreibt die einzelnen Vergilitungselemen-
te, deren Zweck sowie die Verbindung zur
Unternehmensstrategie.(35)Auch die Angaben
iber die variable Vergiitung miissen wesentlich
erweitert werden. Sowohl die genauen Erfolgs-
ziele als auch die Zielerreichungsgrade miissen
pro Vorstandsmitglied einzeln angegeben wer-
den. Nunmehr miissen auch das Prozedere hin-
sichtlich der Feststellung der Erfolgsquote und
die Rahmenbedingungen zur Auszahlung der
Boni niher umschrieben werden.

Was in den Vergiitungsberichten nicht an-
gefithrt werden muss (dies sei zur Vermeidung
von Missverstdndnissen gesagt), ist die konkrete
Berechnungsweise der variablen Vergiitung pro
einzelnem Vorstandsmitglied. Es muss daher
fir den Leser nicht nachrechenbar sein, war-
um einem bestimmten Vorstandsmitglied ein
bestimmter Vergiitungsbetrag ausbezahlt oder
gewdhrt wurde.

(32) Vgl Leitlinien der Européischen Kommission, Punkt 5.8.

(33) Betrachtet wurden: Erste Group Bank AG, voestalpine AG, CA Immobilien Anlagen AG, OMV AG, BAWAG
Group AG, BUWOG AG, Wienerberger AG, Raiffeisen Bank International AG, IMMOFINANZ AG, UNIQA
Insurance Group AG, Verbund AG, A1 Telekom Austria AG, Vienna Insurance Group AG.

(34) ZB Al Telekom Austria Group, OMV.

(35) Vgl OMV, Jahresfinanzbericht 2018 (2019) 88, online abrufbar unter https://www.omv.com/pbd download/

557/330/OMV %20]Jahresfinanzbericht%202018.pdf.
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Betreffend die Ge-
staltung der Vergii-
tungsberichte bieten
die — unverbindli-
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Table 5 - Comparative table over the remuneration and company performance over the last five reported financial years (RFY)

Annual change

RFY-4 vs RFY-5 | RFY-3 vs RFY-4

Information

RFY-2 vs RFY-
v 8 regarding the RFY

RFY-1 vs RFY-2 | RFY vs RFY-1

Director's remuneration

Name of director, position

Name of director, position

Name of director, position

Company performance

Financial metric A

Financial metric B

Non-financial metric C

Average remuneration on a full-time equivalent basis of employees

Employees of the company

Employees of the group

Problematisch ist, dass § 78c Abs 2 Z 2
AktG vorschreibt, die jahrliche Verdnderung
der Gesamtvergiitung, des wirtschaftlichen Er-
folgs der Gesellschaft und der durchschnittli-
chen Entlohnung der sonstigen Beschiftigten
der Gesellschaft auf Vollzeitiquivalentbasis
»zumindest fiir die letzten fiinf Geschiftsjahre
und in einer Weise, die einen Vergleich ermaog-
licht®, anzufithren. Aktuell beinhalten einige
Vergiitungsberichte nur die Vergiitung des
aktuellen Jahres und gegebenenfalls des Vor-
jahres. Die durchschnittliche Entlohnung der
Arbeitnehmer wird in den Vergiitungsberich-
ten bisher nicht angefiithrt. Das Problem ist,
dass die neuen gesetzlichen Regeln wihrend
der vergangenen fiinf Jahre noch nicht in Kraft
waren und daher die Gesellschaft tiber diese
Daten auch noch nicht verfiigen musste, auch
wenn diese im Wesentlichen wohl beschaffbar
sein mogen. Legt man § 78c Abs 2 Z 2 AktG so
aus, dass tatsdchlich die angefiihrten Daten fiir
die letzten finf Geschiftsjahre angefiihrt wer-
den miissten, in denen das Gesetz noch nicht
in Kraft war, bedeutete dies eine gesetzliche
Rickwirkung. Diese wire zwar kaum verfas-
sungswidrig, weil die damit verbundene Belas-
tung nicht zB der riickwirkenden Einfithrung
einer Steuer vergleichbar ist; fraglich ist aber,
ob man das Gesetz tatsichlich so auszulegen
hat oder ob nicht vielmehr nur jene Jahre von
der vergleichenden Darstellung erfasst sind, in
denen das AktRAG 2019 bereits in Kraft war.
Das hitte zu bedeuten, dass erst nach fiinf Jah-
ren der volle Fiinfjahresvergleich in den Vergii-
tungsberichten aufscheint.

Ob und wie von der Moglichkeit Gebrauch
gemacht wurde, variable Vergiitungsbestand-
teile zuriickzufordern, wird in den derzeitigen
Vergiitungsberichten bisher nicht erwéhnt,
was aber auch daran liegen kann, dass solche
Riickforderungen bisher tatsdchlich nicht vor-
kamen.

(36) Vgl hierzu G. Schima, Aufsichtsrat aktuell 4/2019, 12.
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3.6. Beschlussfassung in der Haupt-
versammlung

Wie auch die Vergiitungspolitik ist gemaf3
§ 78d Abs 1 AktG der Vergiitungsbericht fiir
das letzte Geschiftsjahr der HV zur Abstim-
mung vorzulegen. Der Beschluss hat empfeh-
lenden Charakter und ist nicht anfechtbar.
In § 78d Abs 2 AktG hat der Osterreichische
Gesetzgeber vom Wahlrecht des Art 9b Abs 4
der 2. Aktiondrsrechte-Richtlinie Gebrauch
gemacht, weshalb bei kleinen und mittleren
Unternehmen im Sinne des § 221 Abs 1 und
2 UGB der Vergiitungsbericht der HV nur zur
Erorterung vorgelegt werden muss. Lehnt die
HV den Vergiitungsbericht ab, ist im darauf fol-
genden Vergiitungsbericht anzugeben, wie dem
Abstimmungs- bzw Erorterungsergebnis der
HV Rechnung getragen wurde. Auch hier trifft
die HV meines Erachtens keine Entscheidungs-
pflicht.(36)

Gemaf3 § 262 Abs 41 Satz 3 AktG ist die Ver-
gltungspolitik erstmals der ordentlichen HV
iiber das Geschiftsjahr vorzulegen, das nach
dem 10. 6. 2019 (dem grundsitzlichen Inkraft-
tretenszeitpunkt des AktRAG 2019) beginnt.
Ein Vergiitungsbericht entsprechend den Be-
stimmungen der §$ 78c bis 78e AktG ist erst-
mals im darauffolgenden Geschiftsjahr zu er-
stellen und der HV vorzulegen (§ 262 Abs 41
Satz 4 AktG). Bei einer borsenotierten Gesell-
schaft mit Regelbilanzstichtag bedeutet das, dass
die Vergiitungspolitik erstmals der ordentlichen
HV im Jahr 2020 vorzulegen ist und der Vergii-
tungsbericht erstmals der ordentlichen HV im
Kalenderjahr 2021.

3.7. Priifung durch den Abschlusspriifer

Der osterreichische Gesetzgeber hat Art 9
Abs 5 der 2. Aktionidrsrechte-Richtlinie in § 78e
Abs 2 AktG tibernommen. Der Abschlusspriifer
hat zu priifen, ob der Vorstand die geforderten
Informationen verdffentlicht hat. Dies betrifft
nur die Uberpriifung auf Vollstindigkeit, nicht
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aber auf inhaltliche Richtigkeit.(37) Laut dem
im November in Deutschland beschlossenen
ARUG II(38) hat der Abschlusspriifer gemaf3
§ 162 Abs 3 deutsches AktG auch einen Ver-
merk iiber die Priifung des Vergiitungsberichts
zu erstellen. Das Osterreichische AktG beinhal-
tet entsprechend Art 9b Abs 5 der 2. Aktiondrs-
rechte-Richtlinie eine Verpflichtung zur Erstel-
lung eines eigenen Priifberichts.

4. ZUSAMMENFASSUNG UND AUSBLICK

Aufgrund der neuen Bestimmungen des
AktRAG 2019 miissen bérsenotierte Gesell-
schaften kiinftig die Vergiitungsberichte anpas-

(37) Vgl 130/ME 26. GP, 5.

sen und um wesentliche Inhalte ergdnzen. Der
Vergtitungsbericht muss ,,klar und verstindlich®
sein und dariiber hinaus einige Pflichtangaben
beinhalten, die tiber den heute verpflichtenden
oder zumindest von manchen Emittenten frei-
willig getibten Standard deutlich hinausgehen.
Betreffend die Gestaltung der Vergiitungsbe-
richte bieten die — unverbindlichen - Leitlini-
en der Européischen Kommission, deren finale
Fassung Anfang 2020 erwartet wird, Hilfestel-
lung. Freilich enthebt die Existenz dieser Leit-
linien die betroffenen Gesellschaften nicht der
kritischen und eigenverantwortlichen Umset-
zung sowie der Hinterfragung der Sinnhaftig-
keit bestimmter Empfehlungen im Einzelfall.

(38) Gesetz zur Umsetzung der zweiten Aktiondrsrechterichtlinie (ARUG II), noch nicht im deutschen Bundes-

gesetzblatt kundemacht.
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