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Die Vergiitung von Aufsichtsriten ist ein heikles Thema — gerade in Oster-
reich. Wiahrend die Vorstandseinkommen im kontinentaleuropdischen Vergleich
durchaus angemessen sind, liegen Aufsichtsratvergiitungen in vielen der grof3en
Osterreichischen Unternehmen betrachtlich unter dem Niveau des vergleichbaren
Auslandes. Im Gegensatz dazu sind Aufsichtsrite in der Wahrnehmung der oster-
reichischen Offentlichkeit relativ gut bezahlt und haben — auch aufgrund ihrer im-
mer wieder auftretenden Minder- und Fehlleistungen — nicht den besten Ruf. Sie
sind also in einer Negativspirale von niedriger Entlohnung, falschen Erwartungen
und dem Ruf nach hoherer Haftung gefangen. Diese Negativspirale ist einer der
Griinde fiir die oft nicht qualifizierte Aufsicht Osterreichischer Unternehmen ist.
Warum ist dies so? Ich versuche im Teil I dieses Beitrages zunachst eine Erkla-
rung fiir diese unzureichende Aufsichtsratskultur, bevor ich im zweiten Teil einige
Uberlegungen zur faktischen Rolle von Aufsichtsriten skizziere und schlieBlich
im dritten Teil erlautere, welche Malistdbe und Argumente man nutzen kann, um
eine angemessene Vergiitung von Aufsichtsratsmitgliedern einzugrenzen.
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I. Versuch einer Erklirung fiir die niedrige
Aufsichtsratsvergiitung in Osterreich

Auf den ersten Blick mag dieser ,, historische Abschnitt™ ausfiihrlich geraten
sein. Fiir mich ist er wichtig, weil er die Argumente erldutert, warum wir unser
tradiertes dsterreichisches Verstindnis der Aufsichtsratstditigkeit und ihrer Ver-
glitung ad acta legen miissen. Er legt damit die Basis fiir das Verstindnis der
folgenden Teile.

Dass in Osterreich Aufsichtsrite signifikant unter der fiir ihre Aufgabe und
Verantwortung notwendigen Qualifikation honoriert werden — und dass dies von
den Aufsichtsrdten selbst auch noch akzeptiert wird — ist nur historisch aus der
Zeit vor 1990 erkldrbar. Damals war die Osterreichische Wirtschaft dominiert
1. durch nicht borsenotierte Unternehmen im Eigentum der 6ffentlichen Hénde,
2. durch viele ausschlieBlich von den Griinderfamilien gehaltene Unternehmen

und
3. durch die kreditgebenden Banken. Nur wenige Unternechmen waren borse-

notiert; die Wirtschaft war insgesamt noch nicht in dem Ausmaf} dem freien

Wettbewerb ausgesetzt, wie dies nach etwa 1990, also nach der Ostéffnung

und dem Beitritt zur Europdischen Union, der Fall war und ist.

Ad 1) In jener Zeit vor EU-Mitgliedschaft und Ostoffnung wurden in staatsna-
hen Unternehmen Aufsichtsmandate meist aus dem politischen oder interessen-
vertretenden Insidernetzwerk besetzt. Diese Personen hatten die Interessen der sie
nominierenden Institutionen zu vertreten, die nicht immer mit den kurz-, mittel-
oder langfristigen Interessen des betreffenden Unternehmens iibereinstimmten.
LAufsicht wurde interessensorientiert und nicht wirtschaftlich-unternehmerisch
verstanden — aber dies war verschmerzbar, denn der kalte Wind des Wettbewerbs
blies damals fiir diese Unternehmen eher selten. Diese Aufsichtsréte hatten ein
festes Einkommen aus ihrem Hauptanstellungsverhiltnis, in dessen Interesse und
Arbeitszeit sie das Mandat ausiibten; das Entgelt fiir die Aufsichtsratstitigkeit
wurde als zusétzliche Remuneration verstanden, die vielfach dariiber hinweghel-
fen sollte, dass (auch) der Hauptberuf relativ gering entlohnt war. Im Umfeld der
offentlichen Hand herrschte also eine Kultur, in der die Institutionen ihren fiih-
renden Vertretern iiber Interessensvernetzung, Amterkumulation sowie pensions-
maBige Grofziigigkeit ein Gesamteinkommen erreichen lieen, das ihrer — meist
durchaus hohen — Qualifikation entsprach. Dies hatte iiberdies den Vorteil, dass
die Einzelkomponenten des Einkommens nicht besonders hoch und damit der Of-
fentlichkeit, die diese ,,privilegierte Gruppe® kritisch und oft neidisch bedugte,
zumutbar waren. Den Uberblick iiber die Gesamteinkommen erhielt diese Offent-
lichkeit nur in den seltensten Fallen.

Ad 2) In privaten Familienunternehmen wurden Aufsichtsratsmandate viel-
fach dem langjdhrigen Steuerberater oder Rechtsanwalt anvertraut, oft auch da-
mit Informationen iiber die tatsdchliche — entweder besonders gute oder besonders
schlechte — Finanzsituation und iiber die oft durch das Unternehmen bezahlten
Privataufwendungen nicht aus dem Freundeskreis hinausging. Honoriert wurden
diese befreundeten Dienstleister iiber regelméaBige Auftrdge an ihre Firmen oder
Kanzleien, sodass die Vergiitung ihrer Aufsichtsratsfunktion gering bleiben konnte.
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Ad 3) Und schlieBlich war die traditionelle (und weit ins 19. Jahrhundert zu-
riickgreifende) Rolle der kreditgebenden Banken vor 1990 ganz anders, als sie
sich seither herausschilt. Die Wirtschaft war damals — nach der umfassenden Ka-
pitalvernichtung und -vertreibung zwischen 1931 und 1945 — chronisch eigenkapi-
talschwach, Einzelpersonen waren noch nicht vermdgend genug um als Investoren
aufzutreten. Die Bérse wurde von den Osterreichern (vor allem seit den Wiener
Borsecrashs in 1873 und 1931) eher als Ort gesehen, wo Vermdgen verloren denn
gewonnen werden konnten; fiir internationale Investoren lag Osterreich auBerhalb
ihrer Welt und Venture Capital war zumindest in Europa noch nicht relevant. Ak-
tiondre im heutigen Sinn waren also nicht wirklich vorhanden und so mussten die
Banken die Unternehmen mit (Fremd-)Kapital versorgen. Mit einer gewissen Be-
rechtigung reklamierten sich daher die Bankvorsténde in die Aufsichtsrate der kre-
ditnehmenden Unternehmen, sahen sie sich doch als Kapitalvertreter — wenn auch
nicht wirklich als Aktionérsvertreter — und dokumentierten sie doch damit das
gegenseitige Vertrauens- und Abhéngigkeitsverhdltnis zwischen Bank und Kredit-
nehmer. Das Verstindnis, dass sie als Aufsichtsridte — und damit auch als Vertreter
ihrer Bank — Mitverantwortung fiir eine eventuelle Krise im Unternehmen haben
konnten, war damals den betreffenden Institutionen und Personen — wenn dann —
nur hypothetisch bewusst.

Alle diese drei Gruppen von Aufsichtsridten — und andere gab es nur selten
— hatten ein Einkommen aus ihrem Hauptberuf. Die zusétzliche Aufsichtsratsver-
giitung wurde von allen Seiten akzeptiert und als willkommenes Zusatzeinkom-
men betrachtet, sodass sie dementsprechend niedrig und dem Zeitaufwand und der
Qualifikation fiir diese Tétigkeit unangemessen bleiben konnte. Auf die Qualifi-
kation und Motivation dieser Personen fiir die betreffende Aufsichtsratstatigkeit
hatte die niedrige Vergiitung wenig Einfluss, sahen sie diese doch — aus damaliger
Sicht zurecht — als wichtigen Teil ihrer umfassenden beruflichen Tatigkeit.

Diese Kultur der Interessensvertretung und Vernetzung hatte einige weitere
Konsequenzen, die ihrerseits ebenfalls direkt oder indirekt die Vergiitung niedrig
hielten. Dazu gehdrte auch eine relativ grofle Zahl von Aufsichtsriten und - damit
meist Hand in Hand gehend — eine meist nur begrenzte Zurechenbarkeit der Ver-
antwortung auf einzelne Aufsichtsratsmitglieder (,,Accountability®):

* Die relativ grofle Zahl von Kapitalvertretern in 6sterreichischen Unternehmen
resultierte u.a. daraus, dass moglichst jede Interessensgruppe involviert wer-
den wollte, dass die GroBe des Aufsichtsrates seine Kompetenz spiegeln sollte,
und dass auch mdglichst jede (rechtliche, steuerliche etc.) Expertise, iiber die
man als Vertreter einer Institution oft nicht zu verfiigen glaubte, einbezogen
werden sollte. Die Konsequenz dieser grof3en Zahl an Aufsichtsriaten war (ne-
ben der im folgenden kommentierten Verwésserung der Verantwortung) vor
allem eine stark gestiegene Komplexitit, die ihrerseits zu Ineffizienzen und
zu einer Vielzahl von Ausschiissen fiihrte. Heute sind Aufsichtsratsgremien im
Allgemeinen schon etwas kleiner, auch in Unternehmen mit Beteiligung der
offentlichen Hand.

* Die groBe Anzahl an Mit-Aufsichtsriten relativierte die Greifbarkeit (Accoun-
tability) und damit das direkte Verantwortungsgefiihl des einzelnen Mitglie-
des. Die daraus resultierende Verwésserung des Verantwortungsbewusstseins
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wird (auch heute noch) durch eine zentrale Formulierung des Aktiengesetzes
verstérkt: ,,Der Vorstand hat unter eigener Verantwortung die Gesellschaft []
zu leiten,...“, was im Umkehrschluss zu einem Missverstandnis verfiihrt: ...
also habe ich als Aufsichtsrat keine Verantwortung...‘. Manchmal schien eine
ausdriickliche Verantwortung auch gar nicht gewiinscht, war doch auch zu be-
obachten, dass fallweise gerade solche Personen als Aufsichtsrite bestellt wur-
den, von denen man erwarten konnte, dass sie sich nicht allzu kritisch tiber die
Geschéftsgebarung duflern oder gar nachbohren wiirden — entweder, weil sie
nicht die Kompetenz oder den Mut hatten, oder weil sie ganz einfach wussten,
dass man sich in Osterreich immer 6fters trifft.

An dieser Stelle fiige ich einen — letztendlich auch vergiitungsrelevanten —
Kommentar zum Thema ,,Experten in Aufsichtsriten,, wie Rechtsanwilte, Wirt-
schaftpriifer, Agenturen, Unternehmensberater und auch Professoren. Ich weil,
dass der §95/5/12 AktG vorhanden ist und dass er kontrovers diskutiert wird. Fiir
mich stellt es prima vista einen Interessenskonflikt dar, wenn ein(e) Repréasentan-
tln eines Dienstleisters ein Aufsichtsratsmandat wahrnimmt und gleichzeitig sie
selbst bzw. ihr Unternehmen Auftrdge vom beaufsichtigten Unternehmen direkt
oder indirekt annimmt (vgl dazu Kalss 1; Kunz; Frotz/Schérghofer — Beitrdge).
Dariiber hinaus sagt mir meine Erfahrung, dass es nicht allzu oft vorkommt, dass
sogenannte Experten jene Expertise, derentwegen sie geholt wurden, in Aufsichts-
riten sinnvoll einsetzen koénnen'. Nur selten deckt diese Expertise naimlich genau
das ab, was das Unternehmen in den vielfdltigen Situationen seines Geschéfts
auch wirklich braucht. Die Expertise, die diese Personen in das Gremium ein-
bringen sollen, kann meiner Meinung nach durch selektive Auftrige an externe
Dienstleister im Einzelfall besser und konfliktfreier eingeholt werden. Zur Formu-
lierung von Auftragen an diese Externen miisste die professionelle Qualifikation
und Erfahrung von Aufsichtsratsmitgliedern ohne spezifische Expertise ausrei-
chen. Ich spreche mich nicht dezidiert gegen derartige Dienstleister (insbesondere
nicht gegen Rechtsanwilte) aus, doch sollten diese Personen vor allem aufgrund
ihrer umfassenden personlichen Qualifikation in einen Aufsichtsrat geholt wer-
den, ihre Bestellung muss marktkonform und im Volumen transparent sein, und
es ist klar zu definieren, wie mit potenziellen Interessenskonflikten umgegangen
wird. AuBBerdem sollen sie diese Funktion nicht in der Arbeitszeit ihres Hauptbe-
rufes ausiiben, was impliziert, dass sie aus dem Aufsichtsratsmandat ein dhnliches
Verdienst (je Zeiteinheit) wie dort erreichen miissen.

Um die vergiitungsrelevante Aufsichtskultur in Osterreich zu charakterisieren,
ist auch darauf hinzuweisen, dass Osterreich als kleines Land nur ein begrenztes
Reservoir an Personlichkeiten hat, die eine Aufsichtsratsfunktion professionell
ausiiben kdnnen, vor allem wenn man Personen mit einem potenziellen Interes-
senskonflikt nicht berlicksichtigt. Die dichte Interessensvernetzung in der Real-
verfassung unserer iiberschaubaren dsterreichischen Gesellschaft liel deshalb vor
1990 ein Bewusstsein fiir Interessenskonflikte oft gar nicht aufkommen. Trotzdem
wird auch heute noch immer zu wenig an Nicht-Osterreicher als Aufsichtsrite ge-
dacht, die freilich eine international vergleichbare Remuneration erwarten.

' Ein Beispiel dazu in: Reichl, Seite 143
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Alle diese Aspekte halten die spezifisch Osterreichische Aufsichtsratskultur
— entgegen dem Trend der erfolgreichen Internationalisierung in den operativen
Teilen der Unternehmen! — teilweise bis heute aufrecht. In ihrem Kern steht als
Ursache und Konsequenz (quasi als Henne und Ei) die deutliche Unterbezahlung
im Vergleich zur erforderlichen Qualifikation und zu dem bei gewissenhafter
Wahrnehmung notwendigen Zeitaufwand. Hier beginnt eine Negativspirale: Die
niedrige Bezahlung bestérkt viele Aufsichtsrite in ihrer Annahme, dass sich ihre
Tatigkeit nur auf die Anwesenheit bei 4 bis 6 Sitzungen und eventuell bei einer
Hauptversammlung pro Jahr beschrianken kann. (Noch im Jahr 2008 antworte-
te mir ein fiihrender Headhunter auf meine Aussage, dass ich die Position eines
Aufsichtsratsvorsitzenden nur bei einer bestimmten Mindesthonorierung annehme
werde: ,,Aber Sie machen das sowieso nebenher...) Andererseits verdeutlichen
die Unternehmen bzw. die Aktiondre/Gesellschafter damit, dass sie ohnehin nicht
mehr erwarten, als eine einfache Sitzungsteilnahme mit begrenzter Verantwortung.

Trotz alledem: In Osterreich hat sich auch in Hinblick auf die Corporate Gover-
nance in den letzten 25 Jahren unbestreitbar viel getan: Bankenvertreter zogen sich
aus Aufsichtsriten immer mehr zuriick; das OIAG-Gesetz von 2000 ermdglichte
es, die Aufsicht der bundesnahen Unternehmen zu professionalisieren (Die OIAG
professionalisierte in meinen Augen diese Aufsicht tatsdchlich, auch wenn dies
durch das OBIB-Gesetz von 2015 wieder relativiert wurde); Auftrage an Dienst-
leister, deren Vertreter im Aufsichtsrat saBen, wurden kritisch hinterfragt; Bemii-
hungen um den Corporate Governance Codex leiteten seit Ende der 1990er Jahre
einen Bewusstseinswandel ein; Privatunternehmer erkannten, dass sie von kompe-
tenten, konstruktiv-kritischen, unabhéngigen Aufsichtsriten langfristig mehr Rat,
Ideen und Erfolg erwarten konnten, als von langjihrig verdienten Dienstleistern.
Das Netzwerk von Freunden und Interessensvertretern (die ich personlich nicht
abwerten will; ihre Qualifikation konnte durchaus angemessen sein) wurde lang-
sam durch unbestreitbar kompetente und neutrale Personen ersetzt. Doch das Ni-
veau der Honorierung erhdhte sich (auch wenn es in den letzten Jahren in etlichen
Unternechmen angepasst wurde) nur langsam und blieb insgesamt niedrig — und
das ist es in den meisten Féllen noch heute. Die Konsequenz liegt auf der Hand:
Jene Qualifizierten, die ein Mandat trotz nicht addquater Entlohnung — oft einem
Bekannten zuliebe — annehmen, kommen — sollten sie nicht eine hohe Pension ge-
nieen — in einen Zwiespalt: Sie wollen das Mandat zwar serids ausiiben, miissen
aber ihre personliche Zeit optimieren, um trotz relativ niedrig bezahlter Aufsichts-
ratszeit noch ein insgesamt addquates Einkommen zu erreichen. Schon allein aus
diesem Grund gibt es in Osterreich wenige hauptberufliche Aufsichtsrite. Und von
denen, die das Angebot einer Aufsichtsratsfunktion ablehnen, denken die meisten
(sagen aber nur wenige), dass die Vergiitung nicht ihrer Qualifikation und dem
notwendigen Aufwand entspricht. Sie geben einfach vor, keine Zeit zu haben, was
meist auch zutrifft, denn derartige Personen konnen sich ihre Mandate aussuchen.

Kalss/Kunz, Handbuch Aufsichtsrat® 5
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II. Der Aufsichtsrat im Nebel von Rollenverstiandnis,
Verantwortung und Haftung

Es liegt nahe, dass das Rollenversténdnis eines Aufsichtsrates entscheidend fiir
seine Remuneration ist — und umgekehrt. Bevor ich (in III.) auf Anhaltspunkte zu
einer sinnvollen Hohe der Vergiitung eingehe, machte ich daher einige Uberlegun-
gen zur Rollenwahrnehmung von Aufsichtsriten einfiigen, Uberlegungen, die im
Endeffekt das gesetzlich vorgeschriebene Modell der Trennung von Aufsichtsrat
und Vorstand relativieren.

A. Materiell gute Corporate Governance, unabhéngig von
gesetzlichen Regelungen

Eine nachhaltig erfolgreiche Steuerung von Unternehmen hédngt von vielen
Faktoren ab. Die meist zentralen Aspekte sind die Zusammensetzung und die
Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und Vorstand — oder allgemeiner gesprochen:
von Non-Executive Board (Board of Directors oder Aufsichtsrat) und Executive
Board (Management Board oder Vorstand). Demnach sind die zwei einflussreichs-
ten Personen an der Spitze des Unternehmens der Vorsitzende des Aufsichtsrates
(im anglo-amerikanischen Raum und von mir in diesem Abschnitt als ,Chairman*
bezeichnet) und der Vorsitzende des Vorstandes (von mir in diesem Abschnitt und
h4ufig auch in Osterreich als ,CEO* bezeichnet). Fiir mich hat auch der Finanzchef
(Chief Financial Officer, CFO) eine besonders wichtige und zum CEO komple-
mentére Rolle, wie die folgende Abbildung deutlich macht.

T‘7 i‘_}\?
D/A Aufsichtsrats- Vorstands- Finanz-
vorsitzender vorsitzender vorstand
Chairman CEO CFO
US/UK
= Kontrolliert = Setzt Wachstums- = Begrenzt
beratend krafte frei intern
= Balanciert extern = Dréngt vorwarts = Sichert intern
» Strategie « Strategie * Bilanz
* Personen * Organisation  Transparenz
« Risiko « Offentlichkeit * Systeme

Die Abbildung veranschaulicht die sinnvollen Rollen dieser drei Personen:
» Aufgabe des Chief Executive Officers ist es, das Unternehmen vorwértszutrei-
ben. Er muss die Zukunft gestalten, der Wachstumsmotor sein, der ,,Entrepre-



Aufsichtsratsvergiitung 16-18 42

neur®, der neue Ideen einbringt, der stetig auf Optimierung des Geschéftsport-
folios driangt und die Mannschaft begeistert. Diesen Aufgaben muss auch sein
Charakter entsprechen: drdngend, eher ungeduldig, visionér, trotzdem nicht zu
selbstbezogen, ein guter Teamplayer und Kommunikator.

* Der Chairman sollte eine Doppelrolle einnehmen: Einerseits muss er zum CEO
und zum ganzen Executive Board die fiir eine Aufsicht notwendige Distanz
halten. Andererseits soll er die Rolle eines ,,halb externen® Beraters und Ge-
sprachspartners fiir den CEO wahrnehmen, quasi als sein erfahrener, weitsich-
tiger und abwigender Vertrauter. Seine Personlichkeit muss Erfahrung, Uber-
legenheit, eine unbestreitbare Glaubwiirdigkeit und Charakter ausstrahlen.

e Der Chief Financial Officer ist das unternehmensinterne ,,Risiko-orientierte
Alter Ego® des CEO. Den vorwirtsdringenden Charakter des CEO muss er
mit seinen Zahlenkenntnissen, seiner Genauigkeit, seiner Finanzierungskom-
petenz und mit dem ,,erhobenen Zeigefinger* — entsprechend seinem eher risi-
kobewussten (nicht risikoscheuen!) Charakter — ergénzen.

Wie die Abbildung auch optisch deutlich macht, sind die Rollen dieser drei
Personen komplementr.

B. Die Rolle des Chairman/Vorsitzenden des Aufsichtsrates?

Selten ist eine Position weniger klar definiert als die des Chairman. Sie kann
rein administrativen oder reprisentativen Charakter haben, sie kann aber auch die
faktisch méchtigste Person in einem Unternehmen bezeichnen. In jedem Fall be-
kleidet sie die formell ranghdchste Position. Die Gesetze und Codes geben nur
wenige konkrete Anhaltspunkte zu Rolle, Rechten und Pflichten eines Chairman.

Ublicherweise hat der Chairman eine Vielzahl von iiber die gesetzlichen Rege-
lungen hinausgehenden Aufgaben wie etwa die Nominierung der wichtigsten Fiih-
rungskréfte eines Unternehmens, die Vorgabe und inhaltliche (Vor-)Abstimmung
einzelner Tagesordnungs- und Entscheidungspunkte, die Korrektur, Genehmigung
und Verteilung des durch den Schriftfiihrer erstellten Protokolls. Meist fungiert er
auch als Kommunikationsdrehscheibe zwischen Anteilseignern, Aufsichtsrat, Vor-
stand, ggf. Arbeitnehmervertretern und anderen Interessensgruppen. AuBlerdem
préagt der Chairman die Zusammenarbeitskultur im Unternehmen durch die Art und
Weise, wie er als Katalysator, Briickenbauer oder Schiedsrichter fungiert, wenn
sich fachliche oder persénliche Spannungen innerhalb des Aufsichtsrates oder in-
nerhalb/gegeniiber dem Vorstand zeigen. Als eine der grofiten Herausforderungen
des Chairman sehe ich das Einbeziehen seiner Kollegen im Aufsichtsrat. Er hat
meist einen betrdchtlichen Informationsvorsprung gegentiber seinen Kollegen und
es bedarf viel Zeit, Kommunikation und Umsicht, um diese auf jenen Informati-
onsstand zu bringen, der es ihnen erlaubt, die richtigen Schwerpunkte zu erkennen,
wertvolle Beitrdge zu bringen und wichtige Fragen auch verantwortungsbewusst
mitentscheiden zu kdnnen. Zu oft vertrauen die anderen Mitglieder stark auf ihren
Vorsitzenden und sein Hintergrundwissen. Deshalb liegt es an ihm, Aufgaben zu
delegieren und die anderen Aufsichtsrite in die Arbeit miteinzubeziehen.

2 Zu weiteren Erlduterungen siehe Reichl, Seite 135ff
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Oder der Vorsitzende des Vorstands bezeichnet sich auf seiner Visitenkarte als
CEO, eine Rolle, die es im Zwei-Board-System genau genommen gar nicht geben
diirfte.

C. Unterschiede im Rollenverstindnis bei Ein-Board- vs. Zwei-
Board-Modellen?

In all den genannten Aspekten unterscheidet sich die Rolle des Chairman fak-
tisch wenig, ob sie nun im Rahmen eines One-Tier-Boards (etwa als Chairman
of the Board of Directors oder als Schweizer Verwaltungsratsprésident) oder ei-
nes Two-Tier-Boards (als Vorsitzender eines deutschen oder Osterreichischen
Aufsichtsrats) wahrgenommen wird. Diese Uberlegungen fiihren mich zur viel-
diskutierten und auch Remunerations-relevanten Abgrenzung von Zwei-Board-
Systemen gegeniiber Ein-Board-Systemen und der Rolle von ,,Member of the
Non-Executive Board* in jedem der beiden Modelle. Ich habe dazu iiber viele
Jahre hin eine recht klare Meinung entwickelt, die sich letztendlich auch in der
Vergiitungsdimension der Mitglieder der Boards spiegelt: Fiir mich ist das Ein-
Board-Modell das deutlich sinnvollere, nachhaltigere und ehrlichere Modell fiir
die Governance von Unternehmen. Auf die entsprechenden Aussagen in meinem
Buch? habe ich wenig Widerspruch, dagegen viel Zustimmung erhalten.

Faktisch und auch im Rahmen der verschiedenen Codes of Good Governance
haben sich beide Modelle wihrend der letzten zwei Jahrzehnte deutlich angena-
hert. Dies geht soweit, in den gesetzlichen Regelungen von typischen Ein-Board-
Modellen keine Aussagen enthalten sind, die es verbieten, in den Statuten (Ar-
ticles of Association, Bylaws oder Organisationsreglementen) eines konkreten
Unternehmens faktisch zwei Boards mit klar abgegrenzten Aufgaben und Verant-
wortungen zu gestalten. Ganz im Gegenteil: Die Differenzierung zwischen nicht
exekutiven, ja sogar besonders unabhingigen Mitgliedern und exekutiven Mit-
gliedern des einen Boards wird grof3teils sogar ausdriicklich vorgeschrieben. An-
dererseits werden dort, wo zwei getrennte Boards vorgeschrieben sind (also auch
in Osterreich), den Aufsichtsriten von der Rechtsprechung zunehmend erweiterte
Aufgaben und nennenswerte Verantwortungen zugewiesen, sodass sie sich umfas-
sender informieren miissen. Dies geht soweit, dass sich Non-Executive Directors
des Ein-Board-Systems und Aufsichtsrite des Zwei-Board-Systems nicht mehr
wesentlich unterscheiden. Die Regelungen des dsterreichischen AktG, aus denen
die Rolle des Aufsichtsrates hervorgeht, entsprechen daher in meinen Augen nicht
mehr dem, was heute von Aufsichtsriten erwartet wird und was der ihnen zuge-
schriebenen Verantwortung und der daraus resultierenden Haftung entspricht.

Wenn sich also beide Modelle anndhern, wenn ein faktisches Zwei-Board-Mo-
dell hdufig sogar im Rahmen der Ein-Board-Rechtskreise gestaltet wird, warum
vertrete ich dann die Meinung, dass ein Ein-Board-System sinnvoller und ehrli-
cher ist? Im Wesentlichen sehe ich dafiir folgende Argumente*:

* Im Zwei-Board-Modell erscheint mir die Differenzierung zwischen den beiden

Siehe Reichl, Seite 127ff
4 Siehe Beispiele in Reichl, Seite 106ff und 127ff
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Boards nur auf den ersten Blick klar. Tatsdchlich sorgt sie in der Rechtspre-
chung eher fiir Unsicherheit als fiir Klarheit.

* Das Zwei-Board-Modell ldsst auf den ersten Blick eine weniger gewissenhafte
Governance durch die Aufsichtsrite zu. Eine deutliche Greifbarkeit von Ver-
antwortung ist allerdings auch bei Aufsichtsriten sinnvoll. Die meisten Indi-
viduen werden ja nur dann gewissenhaft und nachhaltig in einer bestimmten
Richtung handeln, wenn sie dazu finanziell motiviert und/oder personlich haft-
bar gemacht werden kdnnen.

* In einem Zwei-Board-System wihnen sich Aufsichtsrite in triigerischer Si-
cherheit. Tatséchlich wurden Aufsichtsrite in den letzten Jahren aber von der
Rechtsprechung zunehmend individuell zur Verantwortung gezogen.

* Die deutliche gesetzliche Abgrenzung der zwei Boards in Osterreichischen
AktG geht an der heutigen Realitdt in Unternehmen mit einer gut gelebten
Governance vorbei. Ich habe immer wieder gesehen, dass in Unternehmen
mit nachhaltig guter Governance die Organe praktisch und faktisch wie im
Ein-Board-System agieren. Auch der deutsche Corporate Governance Kodex
fordert eine enge Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, ohne
jedoch zu sagen, wie dies konkret geschehen soll und wie dabei Verantwortung
aufgeteilt wird.

* Die zentralen Regelungen der Trennung von Aufsichtsrat und Vorstand kdnnen
sogar als sachlich inkonsistent gesehen werden.’

* Die allzu klare gesetzliche Trennung zwischen Aufsichtsrat und Vorstand
nimmt den Anteilseignern die Flexibilitit und Eigenverantwortlichkeit, die
Kompetenzverteilung an ihre Bediirfnisse anzupassen. Die typischen Rege-
lungen Zwei-Board-Modells schrinken daher die Freiheit der Anteilseigner,
die Governance ihres Unternechmens zu gestalten, stark ein. Auch deutschen
und Osterreichischen Gesellschaftern kann zugemutet werden, ein fiir ihre
Verhéltnisse und Vorstellungen adéquates Governance-Modell zu entwickeln
— ebenso wie dies den Schweizern, US-Amerikanern, Briten oder Franzosen
zumutbar ist.

« Entscheidend ist fiir mich aber das emotional-intuitive Bild, dass alle Verant-
wortlichen ,,in einem Boot*, also in einem ,,Board®, sitzen und nur eben un-
terschiedliche, in den Statuten des Unternechmens naher definierte Aufgaben
und Verantwortlichkeiten haben. Dieses Bild gibt den handelnden Personen
das richtige Funktionsverstdndnis und baut auf ihre Eigenverantwortlichkeit.

Ich préferiere also ein eher kooperatives Rollenbild von Non-Executive Board 23
und Executive Board und eine flexiblere Gestaltungsmoglichkeit durch die An-
teilseigner im Gegensatz zur gesetzlich vorgegebenen strikten Trennung zwischen
Aufsichtsrat und Vorstand, die ich eher als einschriankend, im Detail unklar, kon-
frontativ und beziiglich eindeutiger Verantwortungszuweisung (engl. accountabi-
lity) entschuldigend empfinde.

Die Unterschiedlichkeit der Modelle innerhalb Europas sind heute, am Beginn 24
des 21. Jahrhunderts und im Lichte einer weiteren Integration der Europdischen
Union, m.E. mehr historisch als rational bedingt. Wenn ein Modell einmal ein-

5 Siehe meine Argumentation unter Reichl, Seite 130
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gefiihrt ist und eine Generation damit grof3 geworden ist, wird es schwer, sich in
andere Modelle hineinzudenken. Die Geschiftsinteressen verschiedenster Berufe
(Notare, Gerichte etc.), die Interpretationsfreude von Universititsprofessoren, die
typisch menschliche Trigheit, gewohnte Denkstrukturen aufzugeben, Standesver-
tretungen, die ihre Daseinsberechtigung beweisen wollen, und nicht zuletzt die
Angst vieler Aufsichtsrite vor einer greifbaren, weiteren Verantwortung machen
den Umstieg bzw. eine landeriibergreifende Vereinheitlichung schwer. Trotzdem
sollte in naher Zuzkunft zumindest eine generelle Wahlfreiheit (auch im AktG,
nicht nur im SE-Gesetz) angeboten werden.

II1. Anhaltspunkte fiir die Hohe der Vergiitung

Was ist also eine addquate Dimension der Vergiitung, auch vor dem Hinter-
grund der sich dndernden Rechtsprechung und einem dadurch bedingten breite-
ren, auf umfangreichere Verantwortung ausgerichteten Rollenverstdndnis? Wel-
che Anhaltspunkte gibt es fiir den Charakter einer Aufsichtsratstétigkeit? Ist sie
eine Managementleistung oder kann sie als Dienstleistung fiir das Unternehmen
gesehen werden, dhnlich wie jene von strategisch-organisatorischen Beratern,
gleichsam eine ,,Dienstleistung Aufsicht*“? Immerhin stellt sich durchaus die Fra-
ge, warum den bekannten Beratungsunternehmen hohe Summen und Tagessitze
fiir Beratungsprojekte bezahlt werden, wéihrend den in Verantwortung stehenden
und zumindest ebenso qualifizierten Aufsichtsriten wesentlich niedrigere Betrige
zugestanden werden.

Zunichst ist festzustellen, dass auch bei Aufsichtsriten der finanzielle Aspekt
(entsprechend der Herzberg’schen Motivationstheorie) ein Hygienefaktor und
kein Motivationsfaktor ist. Eine hohere Vergiitung garantiert also keine bessere
Qualifikation oder Motivation der Personen. Allerdings fiihrt eine zu geringe Ver-
giitung latent zu Unzufriedenheit, zu Missverstdndnissen bei der Rollenwahrneh-
mung und zu einer geringeren Prioritit der betreffenden Tétigkeit bei der Optimie-
rung der personlichen Zeiteinteilung.

Um zu Anhaltspunkten zu kommen, versuche ich zunichst die Gesichtspunk-
te des Aktiengesetzes bzw. des Corporate Governance Kodex heranzuziehen. Im
AktG §98 steht: ,,Den Aufsichtsratsmitgliedern kann fiir ihre Tatigkeit eine mit
ihren Aufgaben und mit der Lage der Gesellschaft im Einklang stehende Vergii-
tung gewahrt werden®. Und im Punkt 50 des Corporate Governance Kodex wird
(gekennzeichnet mit einem L, also als Legal Requirement) etwas spezifischer for-
muliert: ,,Die Vergiitung [...] trdgt der Verantwortung und dem Tétigkeitsumfang
sowie der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens Rechnung®. Die drei gesetzli-
chen Dimensionen sind also:
* Die Verantwortung eines Aufsichtsrates
* Der Umfang der Aufsichtsratstatigkeit
» Die wirtschaftliche Lage des Unternehmens

Im Folgenden kommentiere ich diese Gesichtspunkte in Hinblick auf die Hohe
der Vergiitung:

10
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A. Der Vergiitungsaspekt ,,Verantwortung:

Als Richtschnur fiir die Vergiitung ist dieser Aspekt schwer greifbar. Er wirft
viele Fragen auf: Haben Aufsichtsrite in groBen Unternehmen eine hohere Verant-
wortung als in kleinen, bei Herstellern gefahrlicher Produkte eine groBere als bei
Produkten mit geringem Risiko, bei kapitalintensiven eine grofere als in weniger
kapitalintensiven, bei kleinen Industrieunternechmen eine geringere als in Grof3-
banken etc.?

Das dsterreichische Aktiengesetz scheint die Rolle des Aufsichtsrates priméar
als Sitzungsteilnehmer zu definieren, der Berichte des Vorstandes und des Wirt-
schaftspriifers liest, anhort, interpretiert und kommentiert. Eine derartige, eher
passive Rolle ist jedoch — wie in Kapitel II. erldutert — nicht ausreichend, um jene
Verantwortung wahrzunehmen, die in Krisenféllen von einem Aufsichtsrat (meist
ex post) verlangt wird und die die Diskussion um seine Haftung spiegelt. Um
die tatsdchliche Situation eines Unternehmens einschitzen zu konnen, miissen die
betreffenden Personen derart qualifiziert sein, dass sie sich unabhéngig von und
erginzend zu den Darstellungen des Vorstands, den sie ja beaufsichtigen sollen,
eine eigenstindige Meinung bilden kdnnen. Dazu miissen sie auch Zeit investie-
ren, um sich etwa einen eigenen Eindruck von den Produktionsstétten und der Un-
ternehmenskultur machen, die Reaktion von Kunden und Mitarbeitern abschitzen
und strategische Tendenzen der Branche verstehen zu konnen. Immerhin kiindigen
sich Krisen eines Unternehmens tiblicherweise nicht in der Bilanz, sondern in der
Unternehmenskultur und am Markt an. Damit Aufsichtsréte also verantwortlich
gehalten werden konnen, miissen sie sich also in einer weitergehenden Form mit
Informationen und Eindriicken versorgen, als es der dsterreichischen Aufsichts-
ratskultur entspricht.

Ein Beispiel: Ich kenne ein ausgezeichnet gefiihrtes Unternehmen mit Sitz in
der Schweiz und mit etwa einer Milliarde FEuro Umsatz, das aus genau diesem
Grund von seinen Verwaltungsriten eine Beschdftigung mit dem Unternehmen
von mindestens 30 Tagen pro Jahr verlangt. Ein Osterreicher wird auf diesen
Vergleich mit dem Gegenargument kontern: ,,Das ist eben in der Schweiz mit
seinem One-Tier-System. Wir in Osterreich haben unser AktG mit seiner klaren
Trennung von Aufsichtsrat und Vorstand . Aber was heifst dieses Gegenargument
genau — auch wenn man die leicht anders definierte Rolle eines Schweizer Ver-
waltungsrates beriicksichtigt? Bedeutet es nicht implizit, dass wir in Osterreich
eine oberflichlichere (und damit weniger gewissenhafte) Unternehmensaufsicht
akzeptieren (miissen), nur weil es unser Aktiengesetz vorschreibt? Wenn diese
Frage mit ,,ja" beantwortet wird, ergibt sich als Schlussfolgerung, dass uns in
Osterreich die formelle Erfiillung der (Mindest-)Standards des AktG wichtiger ist,
als eine materiell gute Unternehmensaufsicht!

B. Der Vergiitungsaspekt ,, Titigkeitsumfang*

Der Tétigkeitsumfang ergibt sich nahtlos aus den letzten Absidtzen zum vo-
rigen Aspekt ,,Verantwortung®. Betrachtet man nur die eigentlichen Sitzungen,
dann sagt der Osterreichische Corporate Governance Kodex, dass die Anzahl von
vier Aufsichtsratssitzungen pro Jahr, also eine Aufsichtsratssitzung pro Quar-
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tal, ein Mindesterfordernis darstellt. Anfangs hatte er 10 Sitzungen pro Jahr als
Richtschnur genannt, ist aber davon wieder abgekommen. Praktisch werden es
im Durchschnitt fiinf bis sieben Sitzungen sein — wobei der Durchschnitt gute
und schlechte Jahr, ruhige Phase der Unternehmensentwicklung und stiirmischere
Perioden umfassen sollte.

Der Zeitaufwand fiir eine Aufsichtsratssitzung ist — inklusive seridser Vorbe-
reitung, unterschiedlich weiter Anreise sowie Studium der Materialien und des
Protokolls — fiir normale Aufsichtsratsmitglieder mit etwa eineinhalb bis zwei Ta-
gen je Sitzung zu kalkulieren (Beriicksichtigt man nur die reine Sitzungszeit, dann
begeht man denselben Fehler wie wenn man fiir die Kalkulation von Produkt-
preisen nur die Grenzkosten heranzieht) Fiir den Vorsitzenden ist zumindest die
doppelte Zeit zu veranschlagen, wie ich bereits in Abschnitt IT erwéhnte.

Dass der Aufwand fiir eine verantwortliche Aufsichtsratstétigkeit mit der Gro-
Be des Unternehmens zunimmt, ist nur beschrankt richtig; jedenfalls ist er stark
unterproportional ansteigend. Es sind aber auch gegenldufige Tendenzen zur Gro-
Be des Unternehmens zu beobachten: Oft sind die Controlling- und Risk-Manage-
ment-Systeme in kleineren Unternehmen nicht so gut ausgepréigt wie bei grofe-
ren, sodass eine seridse Aufsicht dort nicht so effizient vor sich gehen kann.

1. Zur finanziellen Vergiitung des Tétigkeitsumfangs

Die finanzielle Vergiitung aus dem Gesichtspunkt ,, Tatigkeitsumfang* ergibt
sich nun aus der einfachen Multiplikation des zeitlichen Aufwandes mit der Ver-
glitung pro Zeiteinheit. Die meisten Aufsichtsréte sind allerdings nicht gewohnt,
den Preis fiir ihre Arbeitszeit zu kalkulieren. So eine Kalkulation wird meist nur
fiir die eigentliche Leistungserstellung (also fiir Arbeiter oder Dienstleister) vor-
genommen, nicht aber fiir Vorstandsmitglieder eines Unternehmens, die ihre ge-
samte Arbeitszeit einem Unternehmen zur Verfiigung stellen. Dem Qualifikati-
onsniveau eines Vorstandes muss ein Aufsichtsrat wohl zumindest entsprechen.
Zusitzlich — und neben der offensichtlichen Féhigkeit zu einer genauen Bilanz-
analyse — braucht er eine ldngere Erfahrung in der Beurteilung von Gesamtun-
ternehmen, ausgeprigtes strategisches Denken, Fiihrungserfahrung in mehreren
Funktionen und vor allem die Fahigkeit aus einzelnen, meist leichten Symptomen
auf grundsdtzliche Fragen der Unternehmenssituation schlieen zu kénnen. Und
natiirlich sind auch personliche Eigenschaften wie Mut, Charakter, Vertrauens-
wiirdigkeit und nicht zuletzt auch eine ausreichende Lebenserfahrung, also ein
gewisses Mindestalter, von Bedeutung.

Oft sind diese solcherart qualifizierten Personen {iberrascht, wenn sie erken-
nen, dass ihre Arbeitszeit bei Vollkostenbetrachtung wesentlich mehr Wert ist, als
sie auf den ersten Blick angenommen haben. Fiihrt man eine ehrliche Berechnung
unter Beriicksichtigung von Nebenkosten, Urlaubszeiten etc. durch, kommt man
bei einem Vergleich mit dem Einkommen eines Vorstandes rasch auf Werte von
EUR 2500 bis iiber EUR 5000 pro Tag.

Rechnen wir bei einem typischen Unternehmen in der Gréflenordnung von
etwa EUR 1 Mrd. Umsatz mit 6 Aufsichtsratssitzungen, drei Ausschusssitzungen
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und einer Hauptversammlung pro Jahr, ergeben sich — auch wenn man die Ver-
antwortung nur auf eine Sitzungsteilnahme eingeschrénkt sieht — im Durchschnitt
15 - 20 Tage und damit eine angemessene Vergiitung von etwa EUR 50.000 bis
EUR 80.000 fiir ein normales Mitglied des Aufsichtsrates. Fiir den Vorsitzenden
des Aufsichtsrates wire dann ein Betrag in der Dimension von etwa EUR 100.000
bis 150.000 zu kalkulieren.

C. Der Vergiitungsaspekt ,,Wirtschaftliche Lage des
Unternehmens*

Bei diesem Gesichtspunkt sind gegenldufige Tendenzen zu beriicksichtigen:
Das Gesetz meint sicherlich, dass bei schlechter wirtschaftlicher Lage des Unter-
nehmens eine geringere Vergiitung gezahlt werden sollte. Andererseits ergibt sich
in stiirmischen Zeiten fiir Aufsichtsréte ein hoherer Zeitaufwand, mehr Sitzungen,
mehr Diskussionen, Abstimmungen, Analysen und Gespriache — und auBerdem
eine hohere Verantwortung. Diese Tendenzen gleichen sich in meinen Augen aus.

Der Aufwand fiir eine Aufsichtsratstitigkeit wird oft nur auf eine normale, ru-
hige Situation, also auf ,,Schon-Wetter-Segeln‘ ausgelegt. Doch Krisenzeiten sind
in jedem Unternehmen normal, durchlduft es doch im Laufe seiner Entwicklung
typische (auch wissenschaftlich belegte) Wachstumskrisen. Deshalb muss bei der
Remuneration auch beriicksichtigt werden, dass Aufsichtsratsmitglieder in Kri-
senzeit nicht libervorteilt werden, etwa wenn sie zeitintensives Krisenmanage-
ment mitmachen miissen, aber nur fiir Schonwetter bezahlt werden. Krisen sind
dabei nicht nur eine nahende Zahlungsunfihigkeit. Vielmehr unterscheidet man
zwischen strategischen Krisen, operativen Krisen und Liquidititskrisen. Gerade
auch strategische Krisen konnen fiir Aufsichtsrite zeitaufwendig werden, wenn
etwa eine grundsétzlich unterschiedliche Sicht zwischen Vorstand und Aufsichts-
rat geklart werden muss oder Beratungsauftrige vergeben und diskutiert werden
miissen.®

Wenn die Aufsichtsrite eines Unternehmens in normalen Zeiten angemessen
entlohnt werden, ist in wirtschaftlich schwierigen Zeiten nichts gegen einen So-
lidarbeitrag mit den Mitarbeitern, die dann auch oft auf Teile ihres Einkommens
verzichten miissen, einzuwenden. Wenn aber die Aufsichtsratstitigkeit — wie in
Osterreich derzeit noch iiblich — ohnehin nicht angemessen vergiitet wird, soll
dann in schwierigen Zeiten noch zusétzlich reduziert werden? Und wenn ein Auf-
sichtsrat in so einer schwierigen wirtschaftlichen Lage neu in das Gremium geholt
wird, soll seine Vergiitung dies dann von vorne herein beriicksichtigen?

Der Gesichtspunkt ,,Wirtschaftliche Lage* beriihrt auch die Frage nach einer
erfolgsabhiingigen Vergiitung des Aufsichtsrates. Auf den ersten Blick scheint
eine solche nahe zu liegen, denn wenn der Aufsichtsrat (zusammen mit dem
Vorstand) fiir die von ihm vertretenen Aktiondre eine Wertsteigerung des Unter-
nehmens realisieren konnte, sollte er doch daran partizipieren kénnen — und um-
gekehrt. Das erscheint prima vista als eine klassische Interessenskongruenz und
damit zu stimulieren.

¢ Siehe auch Reichl, Seite 205ff
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Doch praktisch sind die Konstellationen und die sich daraus ergebende Dy-
namiken komplexer und oft schwer vorherzusehen. Ich mochte an dieser Stel-
le nur eine dieser Dynamiken als Beispiel erwdhnen: Der Aufsichtsrat legt die
Entlohnungsstruktur des Vorstandes fest und damit auch dessen erfolgsabhéngige
Vergiitung. Es ist allgemeine Erfahrung, dass durch vielfaltige MaBBnahmen die Er-
folgskennzahlen eines Unternehmens auf einen bestimmten Termin hin optimiert
bzw. in eine gewiinschte Dimension gebracht werden kénnen — und zwar meist
nicht zum langfristigen Vorteil des Unternehmens. So gilt etwa die Erfahrungsre-
gel, dass ein Unternehmen mit guten Bilanzzahlen im Kern noch besser und ein
Unternehmen mit schlechten Bilanzzahlen im Kern noch schlechter da steht, als es
die Bilanz zeigt. Hier gibt es also genug — durchaus legalen — Manipulationsspiel-
raum, der sich erst iiber die Jahre hin ausgleicht. Wenn nun der Aufsichtsrat auf
dhnliche Erfolgskennzahlen wie der Vorstand ausgerichtet wire (unterschiedliche
Erfolgsschwerpunkte dieser beiden Organe wiren ja nicht logisch), dann verstérkt
sich die oft gar nicht bewusst wahrgenommene Versuchung, die Kennzahlen des
Unternehmens auf Kosten anderer Parameter auf einen bestimmten Zeitpunkt hin
zu optimieren — und zwar im Interessensgleichklang beider Organe. Das Gleiche
gilt — wenn der Aktienkurs als Malistab herangezogen wird. Wenn schon, dann
miisste der Aufsichtsrat also wesentlich mehr auf langfristige Aspekte mit einer
anderen Verhaltensdynamik als der Vorstand ausgerichtet sein.

Auch eine Vergiitung nach der eingesetzten Arbeitszeit generiert eine uner-
wiinschte Dynamik, verleitet dies doch dazu, wesentlich mehr Zeit in die Aufsicht-
statigkeit zu investieren, als sachlich gerechtfertigt wire. Allerdings wére die ge-
trennte Vergilitung von Ausschusstitigkeit eine Moglichkeit, den Arbeitsaufwand
von Aufsichtsréten zu differenzieren.

Bei ndherer Betrachtung scheint es mir also unklug, Aufsichtsréte in stirkerem
AusmaB erfolgs- oder zeitabhiingig zu entlohnen. Wenn sie aus eigener Uberzeu-
gung Aktien des Unternechmens kaufen oder besitzen und damit an der Wertstei-
gerung partizipieren, dann sollte dies akzeptiert werden. Aber Aufsichtsratsmit-
glieder zu zwingen, Aktien zu kaufen, um ihre Solidaritdt mit den Aktionéren zu
bekunden, erscheint mir ebenso naiv und kurzsichtig, wie eine Vergabe von Akti-
enoptionen an Aufsichtsrite. Viel wichtiger ist es, auf ihre Seriositét und Person-
lichkeit zu achten, als sie mit finanziellen Anreizen in eine bestimmte Richtung
lenken zu wollen, die sich in der Komplexitit des Unternehmensalltags spéter als
zu kurzfristig herausstellen konnte.

1. Weitere Gesichtspunkte zur Hohe der Vergiitung

Fiir einzelne gut qualifizierte Personen mag es Griinde geben, ein Aufsichts-
ratsmandat anzunehmen, auch wenn die Vergiitung unter den genannten Anhalts-
punkten liegt. Dazu gehéren oft Uberlegungen, dass es als Vorzug gesehen wird,
fiir dieses Mandat angefragt zu werden, oder dass die Vernetzung mit anderen
Personen in diesem Aufsichtsrat als wertvoll gesehen wird, oder auch dass man
die Bitte eines Freundes nicht abschlagen will. Wihrend diese Uberlegungen fiir
Individuen gerechtfertigt sein mogen, gereicht es meiner Ansicht nach einem (zu-
mindest privatwirtschaftlichen) Unternehmen nicht zur Ehre, wenn es auf Status
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oder Vernetzung oder Freundschaftsdienste pocht, um quasi eine ErmaBigung bei
den Aufsichtsratskosten zu erhalten.

Genauso wie eine zu niedrige Vergiitung léngerfristig negative Dynamiken
auslost, kann auch eine zu hohe Vergiitung zu unerwiinschten Konsequenzen fiih-
ren, etwa zum Verdacht, dass sich das Unternehmen die Attraktivitéit fiir Aufsichts-
rite erkaufen muss, oder (etwa im Fall, dass ein dominierender Anteilseigner ge-
geben ist) dass bestimmte nicht ausschlieBlich unternehmensrelevante Interessen
verfolgt werden sollen.

Die genaue Festlegung der Aufsichtsratsvergiitung bedarf also viel Feingefiihl:
Es soll kein Ubervorteilen der ausgewihlten Personlichkeiten geben, aber auch
keine tiberméBig hohe Entlohnung. Sie sollte — wie dargelegt — ganz einfach dem
durchschnittlichen Marktwert der entsprechend qualifizierten Personen bei seri-
Oser und verantwortungsbewusster Wahrnehmung dieser Aufgaben entsprechen.

2. Gesamtkosten des Aufsichtsrates fiir das Unternehmen

Die Gesamtkosten fiir den Aufsichtsrat ergeben sich logischerweise durch
Aufsummieren der Vergiitungen aller kapitalvertretenden Aufsichtsrite (wobei
bekanntlich keine Nebenkosten entstehen, da die Aufsichtsrite selbst oder aus
einem anderen Titel heraus versichert sein miissen und keine anderen Abgaben-
erfordernisse gegeben sind). Wo liegt vor diesem Hintergrund das Optimum der
Mitgliederzahl eines Aufsichtsrates? Als Anhaltspunkte dafiir werden sicherlich
nicht nur die Kosten ausschlaggebend sein, aufgrund derer eine moglichst geringe
Zahl von Mitgliedern vorzusehen ist. Die Tendenz zu eher geringer Anzahl an Mit-
gliedern wird jedoch — wie erwéhnt — dadurch verstérkt, dass sich damit auch die
Komplexitét der Arbeit und Kommunikation, und damit der Zeitaufwand pro Kopf
und insgesamt die Schlagkraft verbessert. Dies wird mit der Ausgewogenheit der
Mitgliederstruktur und der Gesamtkompetenz als Gremium abzuwégen sein. Fiir
mich liegt eine optimale GroBe bei kleinen Unternehmen bei drei bis fiinf, bei mit-
telgroBen Unternehmen bei vier bis sechs, und bei GroBunternehmen bei fiinf bis
sieben (vielleicht acht) Kapitalvertretern. Bei diesen GroBenordnungen scheinen
mir Erfahrungen, Personlichkeiten, Schlagkraft und Gesamtkosten am angemes-
sensten ausbalancierbar. Bei Unternehmen, an denen die 6ffentliche Hand betei-
ligt ist, halte ich aufgrund ihrer besonderen Bedeutung, Stellung und Struktur auch
eine Anzahl von 7-10 Kapitalvertretern fiir noch angemessen.

Was heif3t eine derartige Mitgliederzahl nun beziiglich der absoluten Hohe der
Kosten und ist diese auch bei einer Top-Down-Betrachtung plausibel? Nehmen
wir ein Unternehmen mit etwa einer Milliarde Euro Umsatz, das einen Aufsichts-
rat von fiinf Personen hat, mit einem Vorsitzenden, einem Stellvertreter und drei
normalen Mitgliedern. Legt man die oben dargelegte Logik zugrunde, belaufen
sich die jahrlichen Gesamtkosten fiir das Aufsichtsorgan auf eine GroBenordnung
von knapp 400 bis etwa 550 TEUR. Dies ist iiblicherweise die Dimension der
Jahreseinkosten eines entsprechenden Vorstandsmitglieds. Sind also Kosten fiir
den Aufsichtsrat in der Grof3enordnung eines Vorstandesmitlgiedes insgesamt an-
gemessen? Mir scheint: durchaus! Wie oft diskutiert man nicht, ob der Vorstand
um ein Mitglied vergrofBert oder verkleinert werden soll; nicht immer werden da-
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bei die Kosten als entscheidendes Argument herangezogen. Und verglichen damit
soll der Wert des Aufsichtsgremiums wesentlich unter so einem Vorstandseinkom-
men liegen — mit all den Rahmenbedingungen und Risiken, die ich bisher erwahnt
habe? Ich glaube also, dass die genannten Anhaltspunkte sowohl bei Bottom-up-
als auch bei Top-down-Betrachtung plausibel sind.

IV. Einschrinkungen des skizzierten Ansatzes

Die dargelegte Sichtweise der Vergiitung erscheint mir grundsitzlich in allen
Unternehmen anwendbar. Trotzdem ist natiirlich die Situation in jedem Unterneh-
men spezifisch. Oft wird berechtigterweise eine andere Denkweise gewihlt. Dafiir
mochte ich im Folgenden einige Beispiele nennen: (sehr) kleine Unternehmen;
Tochtergesellschaften von Konzernen; und — zumindest in gewissem Ausmal} —
Unternehmen der 6ffentlichen Hand.

Sehr kleine Unternehmen haben oft den Bedarf nach hochqualifizierten, gut
vernetzten Aufsichtsriten, kdnnen sich diese aber meist nicht leisten. Derartige
Rahmenbedingungen sind typischerweise in jungen, stark wachsenden Unterneh-
men mit grolem Potenzial gegeben. Auch dort sollten Aufsichtsréte ihren personli-
chen Wert beriicksichtigen, denn es muss ja als Vergiitung nicht unbedingt Bargeld
flieBen. Die Aufsichtsrite konnen etwa Anteile am Unternehmen als Gegenleis-
tung erhalten — und zwar nicht gestaltet als variable, erfolgsabhangige Vergiitung
mit definierten Kriterien, sondern als einmalige Pauschal-,,Zahlungen®, um sie bis
zu einem gewissen Grad durch die Wertsteigerung dieser Anteile zu entlohnen.

Andere kleine Unternehmen sind vielfach in landlichen Gegenden tdtig, wie
etwa lokale Genossenschaften oder Regionalversorger. Die skizzierte Logik be-
ziiglich Aufwand, Verantwortung und Mitgliederzahl sollte auch bei Ihnen gelten,
doch ist natiirlich das Einkommensniveau in der entsprechenden Gegend fiir die
bei ihnen erforderliche Qualifikation zugrunde zu legen.

In Aufsichtsraten von Konzerngesellschaften, also von Unternehmen, die
mehrheitlich im Eigentum einer privatwirtschaftlichen Muttergesellschaft stehen,
sind fast immer Vertreter verbundener Unternehmen im Aufsichtsrat titig. Fiir sie
gelten natiirlich die konzerninternen Richtlinien, die berechtigterweise oft keine
Vergiitung vorsehen, da diese Personen das Mandat im Rahmen ihrer Tétigkeit im
Konzern wahrnehmen. Externe Aufsichtsrite, also Personen, die nicht im Kon-
zernverbund tétig sind, sollten allerdings marktméBig — etwas vergleichbar mit
externen Dienstleistern einer dhnlichen Qualifikation — entlohnt werden. Dabei ist
zu beriicksichtigen, dass die strategischen und operativen Freiheitsgrade in der-
artigen Aufsichtsgremien, und damit ihre Verantwortung und schlieSlich auch ihr
Arbeitsaufwand meist geringer sind, als in vollig alleinstehenden Unternehmen.
Dieser geringere Aufwand rechtfertigt auch eine geringere Vergiitung.

Ahnlich, aber doch ganz anders, ist die Situation in nicht bérsenotierten Un-
ternehmen der doffentlichen Hdinde. Diese Gesellschaften stehen oft nicht im freien
Wettbewerb und sind damit strategisch weniger gefédhrdet als vollstdndig privat-
wirtschaftlich titige Unternehmen. In vielen Fillen sind auch spezifische, loka-
le Anforderungen und Rahmenbedingungen gegeben. Eine im Vergleich zu den
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Angestellten der betreffenden Gebietskorperschaft besonders hohe Aufsichtsrats-
verglitung wiirde dort nur den Verdacht der Giinstlingswirtschaft fordern. Ande-
rerseits miissten eigentlich gerade aufgrund dieser Anfalligkeit fiir Glinstlingswirt-
schaft die Kriterien Interessensfreiheit, Seriositdt und personlicher Mut besonders
wichtig und damit abzugelten sein. Sind Mitarbeiter der Gebietskorperschaft im
Aufsichtsrat vertreten, sollte fiir sie der im vorhergehenden Absatz zu den Mitar-
beitern von Konzerngesellschaften gemachte Kommentar gelten. Anhaltspunkte
flir die absolute Hohe der Bezahlung koénnen fiir diese Unternehmen praktisch
nicht gegeben werden.

In borsenotierten Unternehmen, bei denen die Mehrheit in einer offentlichen
Hand liegt, sollte dagegen die im Teil 111 skizzierte Logik gelten. In diesen Fillen
sollte der Aufsichtsrat tiberwiegend mit anerkannten Experten besetzt sein, die
auch entsprechend entlohnt werden.

V. Zusammenfassung und Konklusion

Lassen Sie mich meine Aussagen in wenigen kurzen Sitzen zusammenfassen:
Die Vergiitung spiegelt den Kern des Verstindnisses von einer Aufsichtsratstétig-
keit. Sie driickt die Wertschédtzung gegeniiber dieser Funktion und der Person, die
sie wahrnimmt, aus. Aufsichtsratstitigkeit und ihre Vergiitung ist in Osterreich
noch immer durch die Verhéltnisse in der Zeit vor 1990 belastet. Das Versténdnis
der Rolle und Arbeit eines Aufsichtsrates hat sich seit Ostoffnung und EU-Beitritt
wesentlich verbessert. Allerdings spiegelt die Dimension der Vergiitung noch die
Zeit vor 1990. Sie muss auf ein Niveau angehoben werden, das dem Zeitaufwand
fiir eine seriose Wahrnehmung und einem der Qualifikation adédquaten Tagessatz
entspricht. Nur so kann ein konsistentes Versténdnis von einer professionellen Un-
ternehmensaufsicht hergestellt werden.

Die Vergiitung ist eine zentrale Verbindung zwischen einer Person als Org-
antrager und ihr als Privatindividuum. Deshalb mochte ich an dieser Stelle noch
einen Exkurs zur Balance von Aufsichtsratstitigkeit und Privatleben anfiigen’.
Immerhin gehodrt dieser Aspekt — meiner personlichen Meinung nach — ebenso
zu einem konsistenten Verstdndnis von professioneller Unternehmensaufsicht wie
die Vergiitung.

Exkurs: Organfunktion und Privatleben

Das Thema ,,Privatleben der obersten Fiihrungskréfte und seine Relevanz fiir
ihre Organfunktion als Aufsichtsrat oder Vorstand* wird nur selten direkt erwdhnt,
oft sogar ebenso peinlich vermieden wie Vergiitungsaspekte — auBler wenn die
Symptome schon derart offensichtlich sind, dass sie das Unternehmen zu schadi-
gen drohen.

In unserer Gesellschaft sind Berufs- und Privatleben als zwei vollig getrennte
Welten zu betrachten. Fiir die obersten Fithrungskréfte hat das Berufsleben vorzu-
gehen — zumindest nach weit verbreiteter Meinung eines einflussreichen Teils un-

7 Siehe auch Reichl 183ff
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serer Managementlandschaft. Wie oft schon haben Fiihrungskrifte mit bedriickter
Miene und unterschwelligem Bitten um Anerkennung bemerkt, dass sie ihre Ehe
fiir das Unternehmen oder fiir ihre Karriere (was immer sie dafiir halten) geopfert
hitten. Nicht selten wird das positiv aufgenommen. Und wie oft hort man doch die
Aussage: ,,Mein Privatleben geht niemanden etwas an!*

Ich bin grundlegend anderer Ansicht! Fiir mich ist das Privatleben der obersten
Fiihrungskréfte im Rahmen von Governance durchaus relevant, vor allem natiir-
lich bei der Auswahl von Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats. Ich
glaube ganz einfach, dass Topmanagerinnen und -manager, die sich auf keine fun-
damental stabile private Umgebung verlassen konnen, auch keine nachhaltig er-
folgreiche Fithrungsleistung erbringen kdnnen. Dabei meine ich nicht, dass sie ein
puritanisches Dasein fristen oder das traditionelle Muster ,,eine einzige Ehe, keine
Scheidung* auf Dauer leben miissen. Und ich meine auch nicht, dass man — wie
dies in den USA o6fters zu beobachten ist — nach auen heile Familie spielen soll,
wihrend man nach innen ein ziigelloses Leben, mehrere Freundinnen/Freunde und
einen vergramten Partner hat. Ich halte auch Personen mit wechselnden Bezie-
hungen nicht fiir schlechtere Menschen. Aber es geht immerhin um die Fithrung
grof3er sozialer Einheiten, um die Verantwortung fiir tausende Arbeitspldtze und
um grofle Vermdgen der Investoren. In dieser herausragenden Rolle miissen die
Personen an der Spitze nicht nur beziiglich Effizienz und Effektivitit sog. role
models fiir ihre Mitarbeiter sein, sondern auch in ihrem Verhalten und ihrem die
Unternehmenskultur prigenden Wertegeriist. Und dafiir sind meiner Ansicht nach
stabile private Fundamente erforderlich, die einer Fiihrungskraft emotional den
Riicken stiarken. Denn auch oberste Fithrungskréfte haben (oft sogar besonders
ausgepragte) Emotionen, die sie meist nur gekonnt iiberspielen. Die starke Frau/
den starken Mann zu spielen ist eine Sache, ein wirkliches emotionales Funda-
ment, das auch beruflichen Belastungen standhilt, ist eine andere.

Natiirlich gibt es in jeder Bezichung Krisen und Schwierigkeiten, Probleme
mit den Kindern, Todesfalle oder Seitenspriinge, also privat stark belastende Peri-
oden. Das ist unser normales Leben. Natiirlich konnen Beziehungen in die Briiche
gehen, natiirlich ist der Arbeitseinsatz hoch, natiirlich bringt die enge berufliche
Zusammenarbeit im Unternehmen Versuchungen mit sich, aber Rosenkriege und
hiufige Partnerwechsel belasten erfahrungsgemaf die menschliche Substanz iiber
Gebiihr. Und Scheidungen entziehen einem Menschen nicht nur physische und
psychische Kraft, sondern oft auch den finanziellen Hintergrund. Sie kdnnen er-
pressbar machen und damit tatsdchlich und direkt relevant fiir die Compliance
werden.

Vielleicht ist es nicht richtig, all diese privaten Aspekte nur mit Partnerbezie-
hungen zu argumentieren. Vielleicht ist es tatsdchlich der — umfassend verstandene
— Charakter einer Person, der sich gleichermaflen im Privatleben wie im Berufs-
leben zeigt: Stabilitdt, Kontinuitit, Belastbarkeit und Selbstbewusstsein. So sind
alle Bereiche des Lebens — das Berufs- und Privatleben zéhlen dabei sicher zu den
wichtigsten Bereichen — durch einen Satz geprégt: ,,It’s character that matters!*

AbschlieBend noch ein Wort zum Ausspruch: ,,Ich habe meine Ehe dem Unter-
nehmen geopfert.” Solch eine Aussage halte ich — mit Verlaub und mit einer fast
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40-jahrigen Berufserfahrung — fiir Schwachsinn. Natiirlich kann eine Ehe schei-
tern, aber man sollte die Schuld dafiir nicht auf die Arbeit schieben. Menschen,
die die Balance zwischen Berufs- und Privatleben nicht halten kdnnen, konnen
dies auch innerhalb ihres Berufslebens nicht. Solche Aussagen zeigen nur, dass
die betreffende Person wenig Selbstbewusstsein hat, nicht gut delegieren kann,
dass sie sich selbst fiir zu wichtig oder die Kollegen und Mitarbeiter fiir wenig
kompetent halt. Als langjéhriger Strategieberater kenne ich natiirlich den Druck,
bis tief in die Nacht Berichte und Projekte fertigstellen zu miissen. Und ich kenne
auch den sozialen Druck, der Mitarbeiter hindert, vor ihren Kollegen nach Hause
zu gehen, auch wenn die betreffende Arbeit zu dieser Tages- oder Nachtzeit nicht
unbedingt notwendig wére. Natiirlich gibt es Perioden, die einen hoheren Einsatz
erfordern. Gute Partner haben dafiir aber Verstindnis — sofern man ihnen in den
zuriickliegenden Jahren bewiesen hat, dass man dies zu einem anderen Zeitpunkt
wieder ausgleichen wird. Mit Geld alleine kann man sich jedenfalls ein stabiles
Privatleben nicht erkaufen.

Kalss/Kunz, Handbuch Aufsichtsrat® 1 9






