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Zur Offenlegung von Abfindungszahlungen und Pensionszusagen
an ein ausgeschiedenes Vorstandsmitglied

Julia Redenius-Hévermann®

Einleitung

Abfindungszahlungen und Pensionszusagen gehdren zu den besonders umstrittenen
Bestandteilen der V orstandsvergutung.

Der deutsche Gesetzgeber ist mit dem Gesetz Uber die Offenlegung von
Vorstandsvergiitungen (VorstOG)* der internationalen Entwicklung gefolgt.? Bereits
Ziff. 4.2.4 DCGK aF.? hatte die individualisierte Offenlegung der Beziige aktueller
Vorstandsmitglieder empfohlen. In Frankreich wurde bereits 2001 die Pflicht zur
Offenlegung von Vorstandsgehdaltern in den Art. L. 225-102-1 des Code de commerce
aufgenommen.® Aktuell beschéftigt sich das franzésische Parlament mit dem Gesetz
»Croissance, emploi et pouvoir d'achat: modernisation de I’économie”, das bei
Vereinbarungen von Abfindungen einen Hauptversammlungsbeschluss notwendig
machen wirde. In England sind die Bezuige der , Directors* in einem Remuneration
Report offenzulegen (Sec. 420 CA 2006).° Vorreiter auf dem Gebiet der
Offenlegungspflicht waren die Vereinigten Staaten, die seit 1992 eineindividualisierte
Offenlegung vorschreiben.® Auch die Européische Kommission hat sich fiir die Pflicht

zur individualisierten Offenlegung ausgesprochen.’

Dr. Julia Redenius-Hovermann, DESS, LL.M., ist wissenschaftliche Assistentin am Institute for Law
and Finance, Goethe-Universitét, Frankfurt am Main. Die Verfasserin dankt Herrn Professor Dr.
Ulrich Segna, Inhaber der Juniorprofessur fir Zivilrecht mit Schwerpunkt deutsches und
europdisches Gesdllschaftsrecht, Goethe-Universitdt, Frankfurt am Main fir seine wertvollen
Anregungen und Hinweise.

! BGBI. | vom 10.8.2005, S. 2267 ff.; zur Vorgeschichte vgl. Baums, ZIP 2004, S. 1877 ff.

2 Siehe Presseerkldrung der deutschen Justizministerin Zypries vom 11. Mérz 2005.

Vgl. Ringleb, in: Ringleb/Kremer/Lutter/von Werder, Kommentar zum Deutschen Corporate

Governance Kodex, 3. Aufl., Minchen 2008, Rn. 767 ff.

Vgl. zum franzésischen Recht: Casimir/Germain, Dirigeants de sociétés, Paris 2006, Rn. 755;

Redenius-Hdéver mann, Insight Corporate Governance 12/2007, S. 14 ff.

Vgl. zum englischen Recht: Davies, Principles of Modern Company Law, 8. Aufl., London 2008, Rn.

14-16f.; Mallin, Corporate Governance, 2. Aufl., Oxford 2007, S. 144f.

® Vgl Thiising, ZIP 2005, S. 1389.

" Siehe Empfehlung der Européischen Kommission, 2004/913/EG, Abl. L 385/55 vom 29.12.2004.



Im Mittelpunkt der Diskussion steht insbesondere die Frage der Offenlegung der
Abfindungs- und Pensionszusagen. Scheidet ein Vorstandsmitglied vorzeitig aus, hat es
grundsétzlich  einen  Vergutungsanspruch  bis zur Beendigung  seines
Anstellungsvertrags, aul3er wenn der Aufsichtsrat ihm aus wichtigem Grund gekindigt
hat.® In der Regel werden aber mit dem Vorstandsmitglied Abfindungsvereinbarungen
getroffen.’ Neben den Abfindungsvereinbarungen spielen auch die Pensions- und
Versorgungszusagen in der Praxis eine wichtige Rolle. Mit Blick auf den Wortlaut des
§ 285 HGB stellt sich, auch zwei Jahre nach Inkrafttreten des VorstOG, immer noch die
Frage, ob bei bdrsennotierten Aktiengesellschaften die Abfindungszahlungen und

Pensionszusagen individualisiert oder nur aggregiert offenzulegen sind.*

Fraglich ist zum einen, wie eine vereinbarte Abfindungszahlung im Lagebericht bei der
Angabe der Vorstandsbeziige zu behandeln ist, wenn ein Vorstandsmitglied vorzeitig
ausscheidet (111.). Zum anderen stellt sich die Frage, wie Pensionszusagen darzustellen
sind (IV.). Bevor auf diese beiden Fragen eingegangen werden kann, soll kurz der
gesetzliche Rahmen der Offenlegungspflicht skizziert werden (11.).

. Grundziige desVorstOG

Das VorstOG war erstmals auf Jahres- und Konzernabschlisse fur das Geschéftsjahr
2006 anzuwenden. Kern des Gesetzes ist die Neufassung der 88 285 Abs. 1 Nr. 9 @)
Satz 5 und Satz 6, 314 Abs. 1 Nr. 6 @) Satz 5 und Satz 6 HGB, ** wonach der Umfang
der Pflichtangaben im Anhang des Jahresabschlusses erweitert wird. Borsennotierte
Aktiengesellschaften missen nunmehr die Beziige der Vorstandsmitglieder, die im
Berichtsjahr tétig sind, individualisiert und nicht mehr nur aggregiert offenlegen.*?

Beschlief3t die Hauptversammlung mit einer Mehrheit von drei Vierteln des bei
Beschlussfassung vertretenen Gesellschaftskapitals, die Gesellschaft von der
Offenlegungspflicht zu befreien, dann entféllt die Pflicht zur individualisierten

Vgl. Thising, in: Fleischer (Hrsg.), Handbuch des Vorstandsrechts, Miinchen 2006, § 6 Rn. 97 ff.
Vgl. Hoffmann-Becking, ZIP 2007, S. 2101 ff.

1 Hierzu schon: Baums, ZHR 2005, S. 299 ff.; Fleischer, DB 2005, S. 1611 ff.; Hoffmann-Becking,
ZIP 2007, S. 2101 ff.; Liese, DB 2007, S. 209 ff.

1 Zur Vereinfachung wird im folgenden Beitrag nur noch auf § 285 Abs. 1 Nr. 9 &) und b) HGB
verwiesen. Die Ausfiihrungen gelten fir § 314 Abs. 1 Nr. 6 @) und b) HGB entsprechend.

2 Eingehende Darstellung dazu bei Spindler, NZG 2005, S. 689 ff.; Thiising, ZIP 2005, S. 1389, 1391.



Offenlegung (§ 286 Abs. 5 HGB, sog. Opt-out Klausel).*® Die Befreiung von der Pflicht
zur individualisierten Offenlegung darf hochstens fur einen Zeitraum von funf Jahren
beschlossen werden.

Wird die Vergitung nicht individualisiert offengelegt und wurde auch kein opt-out-
Beschluss gefasst, kann gegen den Aufsichtsrat der Gesellschaft ein Bul3geld in Hohe
von bis zu 50.000 € nach § 334 Abs. 1 Nr. 1d), Nr. 2f), Abs. 3 HGB verhangt werden.**
Daneben wird vertreten, dass die Sanktion der Nichtbefolgung auch durch Anfechtung
der Entlastung des Aufsichtsrates oder durch Auskunftserzwingung im Verfahren nach
§ 132 AktG erfolgen kann.*

II1.  Pflicht zur Offenlegung von Abfindungen

Offen ist nach dem Gesetzeswortlaut, ob Zahlungen an Vorstandsmitglieder, die im
Laufe eines Geschéftsahres ausgeschieden sind, individualisiert oder aggregiert
offenzulegen sind.

1. Pflicht zur Offenlegung von Abfindungen gemafd § 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB

In § 285 HGB wird hinsichtlich der Angabepflicht im Jahresabschluss zwischen
Zahlungen an ,fir die Gesellschaft tatige” (8 285 Abs. 1 Nr. 9 a) HGB) und an
»frihere” Vorstandsmitglieder (8 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB) unterschieden. Fraglich ist,
wie Zahlungen an wahrend eines Geschaftsjahrs ausgeschiedene Vorstandsmitglieder
zu behandeln sind. § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) HGB stellt nicht explizit darauf ab, dass bel
Gewahrung der Bezlige das Vorstandsmitglied noch im Amt ist. Wortlich heil3t es, dass
die Offenlegungspflicht nach Nr. 9 a) die , fur die Tatigkeit im Geschéaftsjahr gewahrten
Gesamtbezlige" betrifft. Es geht damit um die Gesamtbeziige fur die wahrend des
Geschéftsjahres erbrachte Téatigkeit, unabhangig davon, ob das Vorstandsmitglied bei
Empfang der Vergiitung oder am Ende des Geschéftsjahres noch im Amt war.'® Dieses
Ergebnis wird durch § 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB noch bekréaftigt. Die Norm betrifft

13 Ausfiihrlich zur Opt-out-Klausel Baums, ZHR 2005, S. 299, 307f.; Hohenstatt/Wagner, ZIP 2008, S.
945, 952f.

14 vgl. Merkt, in: Baumbach/Hopt (Hrsg.), Kommentar zum Handel sgesetzbuch, 33. Aufl., Miinchen
2008, § 334 HGB Rn. 1.

> vgl. Thilsing, ZIP 2005, S. 1389, 1394.

" |nsofern missverstandlich Ellrott, in: Beck’ scher Bilanz-Kommentar, 6. Aufl., Miinchen 2006, § 285
Rn. 167.



Abfindungen und Ruhegehélter, nicht aber Bezlige, die als Gegenleistung fir die
Vorstandstétigkeit gezahlt wurden. Das ausgeschiedene Vorstandsmitglied ist nicht per
se as ,fruheres® Vorstandsmitglied zu behandeln. Bei Vorstandsmitgliedern, die
wahrend eines Geschéftsjahres ausscheiden, muss bei der Offenlegungspflicht folglich

nach der Art der Leistung unterschieden werden.

Die nachfolgenden Ausfuihrungen gelten sowohl fiir Abfindungen, die in Hohe der
Anspriche fir die Restlaufzeit des Vertrages an das ausgeschiedene Vorstandsmitglied
gezahlt werden (sog. ablésende Abfindung) als auch fur Abfindungen, die tber die
Abfindung der Restlaufzeit des Vertrages hinausgehen (sog. zusétzliche Abfindung),
zum Beispiel als Entschadigung fur die Beendigung der Organstellung vor dem
regul&ren Vertragsende."

Durch § 285 Abs. 1 Nr. 9 @) Satz 3 HGB wird die Offenlegungspflicht erweitert.
Danach muissen ,aufl3er den Bezigen fur das Geschéftgahr die weiteren Bezlge
[angegeben werden], die im Geschéftsahr gewdahrt, bisher aber in keinem
Jahresabschluss angegeben worden sind“, individualisiert offengelegt werden. Auf den
ersten Blick konnte nun angenommen werden, dass eine an ein wahrend des
Geschéftsjahres ausgeschiedenes Vorstandsmitglied gezahlte Abfindung gemal? § 285
Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 3 HGB offenzulegen ist. Dafir miisste angenommen werden, dass
Abfindungen ,weitere Bezlige [darstellen], die im Geschéftsahr gewahrt wurden,
bisher aber in keinem Jahresabschluss angegeben worden sind“.'® Diese Annahme
Ubersient allerdings § 285 Abs. 1 Satz 9 b) Satz 1 HGB. Diese Norm nennt wortlich
Abfindungen alsin der Gesamtsumme offenzulegende L eistungen. Auch hier kommt es
nicht darauf an, ob dasV orstandsmitglied wahrend des Berichtsjahres ausgeschieden ist
oder ob es sich um ein bereits in einem friheren Jahr ausgeschiedenes
Vorstandsmitglied handelt.

Im Zwischenergebnis ergibt sich damit eine klare Abgrenzung: tber ,Beziige” fur die
vom Vorstandsmitglied geleistete Tatigkeit ist nach § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) HGB zu

1 Zur Unterscheidung zwischen ablésender und zusétzlicher Abfindung vgl. Fonk, in: Semler/von

Schenck (Hrsg.), Arbeitshandbuch fir Aufsichtsratsmitglieder, 2. Aufl., Minchen 2004, § 9 Rn. 335.
8 Zur Abgrenzung zwischen ,Beziige® und ,Abfindung® siehe auch Adler/Diring/Schmalz,
Rechnungslegung und Priifung der Unternehmen, 6. Aufl., Stuttgart 1995, § 285 Rn. 174.



berichten, unabhéngig davon, ob das Vorstandsmitglied wahrend des Geschéftsjahr
ausgeschieden ist, solange die Zahlung im Geschéftsjahr erfolgt ist. Abfindungen sind
dagegen im Rahmen des § 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB offenzulegen.”® Diese
Unterscheidung hatte bis zum VorstOG keinen praktischen Nutzen, da die Zahlungen
als Gesamtbezlge fur alle Vorstandsmitglieder offengel egt wurden. Nach dem VorstOG
mussen borsennotierte Gesellschaften zusétzlich die Vorschriften des § 285 Abs. 1 Nr.
9 a) Satz 5 und Satz 6 HGB beachten.” Fraglich ist, ob eine zugesagte und gleichzeitig
gewahrte Abfindung” an ein wahrend des Geschaftsiahr ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder individualisiert offenzulegen ist.

2. Abfindung kein ,,Bezug“ i. S. d. § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz5 HGB

Gemald 8 285 Abs. 1 Nr. 9 @ Satz 5 HGB sind ,bel einer borsennotierten
Aktiengesellschaft [...] zusétzlich unter Namensnennung die Beziige jedes einzelnen
Vorstandsmitglieds, aufgeteilt nach erfolgsunabhangigen und erfolgsbezogenen
Komponenten sowie Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung, gesondert
anzugeben“. Konnen Abfindungen as Bezuige im Sinne dieser Vorschrift qualifiziert

werden?

Unter den Begriff der Bezlige fallen allein 8 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 1 HGB genannten
Leistungen, also Gehélter, Gewinnbeteiligungen, Bezugsrechte und sonstige
aktienbasierte Vergutungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte,
Provisionen und Nebenleistungen jeder Art einschlielllich der Sachbeziige.?” Diese
Beziige sind die Gegenleistung fiir die Tatigkeit as Vorstandsmitglied.”® Unter die
erfolgsunabhangigen Bezlige féllt z. B. das Festgehalt, wahrend die erfolgsabhangigen
Bezlige meist an den Erfolg der Gesellschaft anknlpft (Tantieme, Boni) oder eine
langfristige Anreizwirkung haben sollen (Aktienoptionen).* Unstrittig ist, dass

9 Soauch Liese, DB 2007, S. 209, 210 ff.

2 Vgl. Morck, in: Koller/Roth/Morck, Handelsgesetzbuch, 6. Aufl., Miinchen 2007, § 285 Rn. 10,
Wiedmann, in: Ebenroth/Boujong/Joost/Strohn (Hrsg.), Handel sgesetzbuch, 2. Aufl., Miinchen 2008,
§285Rn. 12a

2 Eine Abfindung ist erst mit der Zahlung , gewshrt*, nicht aber schon mit der Vereinbarung tiber die
Abfindung oder deren Zusage, siehe hierzu 8 285 Abs. 1 Nr. 9 @) Satz 2 und Satz 6 HGB.

2 BR-Drucks. 398/05, S. 8; eingehend dazu Fleischer, DB 2005, S. 1611, 1615.

% \Vgl. Leuering/Smon, NZG 2005, S. 945, 946.

2 Vgl. Morck, in: Koller/Roth/Morck, Handel sgesetzbuch, 6. Aufl., Miinchen 2007, § 285 Rn. 10.



Abfindungsregelungen weder Bestandteil der erfolgsunabhangigen noch der
erfolgsabhangigen Beziige sind.”

Dariiber hinaus heif3t esin § 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB wdrtlich, dass zu den pauschal
anzugebenden Beziigen Abfindungen zé&hlen, die an frihere Vorstandsmitglieder
gezahlt wurden.

Folglich sind Abfindungen keine Beziige im Sinne des § 285 Abs. 1 Nr. 9 @) Satz 5
HGB. Eine Pflicht zur individuaisierten Offenlegung kann aus dieser Vorschrift
beziiglich der Abfindungen nicht abgeleitet werden.?®

3. Abfindung keine , zugesagte Leistung® i. S. d. § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6
HGB

Die Pflicht zur individualisierten Offenlegung von Abfindungszahlungen im
Zusammenhang mit einem vorzeitigen Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds konnte
sich aus § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6 HGB ergeben. Danach sind ,, L eistungen, die dem
Vorstandsmitglied fur den Fall der Beendigung seiner Tétigkeit zugesagt worden sind®,
individualisiert anzugeben. ,Abfindungszahlungen [..., die zwar bereits zugesagt
worden sind], aber erst zu einem spéteren Zeitpunkt zu konkreten L eistungen fuhren®,
werden vom Gesetz ausdriicklich erfasst.?” § 285 Abs. 1 Nr. 9 &) Satz 6 HGB betrifft
den Fall, in dem eine Zusage einer Abfindung im Berichtsgeschéftsjahr erfolgt ist, die
entsprechende Zahlung der Abfindung jedoch noch nicht. Nicht nur der Wortlaut der
Norm, sondern auch deren Sinn und Zweck |&sst diesen Schluss zu. § 285 Abs. 1 Nr. 9
a) Satz 6 HGB will auch blofRe Zusagen von Zahlungen individualisiert offengelegt
wissen, um die Anleger hierlber zu informieren. So kann eine zugesagte
Abfindungszahlung das Verhalten der Vorstandsmitglieder, zum Beispiel in einer
Ubernahmesituation, beeinflussen.® Im Fall einer Abfindung, die in demselben
Geschéftgjahr vereinbart und ausgezahlt wird, geht es aber nicht mehr um die

Information des Anlegers tber eine Abfindungszusage ohne Auszahlung im Sinne des

% vqgl. Fleischer, DB 2005, S. 1611, 1616; Leuering/Smon, NZG 2005, S. 945, 946; Spindler, NZG
2005, S. 689, 690.

% g auch im Ergebnis Hoffmann-Becking, ZIP 2007, S. 2101, 2108.

2 BT-Drucks. 15/5577, Begriindung, Besonderer Teil, S. 7.

% BT-Drucks. 15/5577, Begriindung, Besonderer Teil, S. 7.



§ 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6 HGB. Die Anreizwirkung der Abfindungszusage ist mit der
Zahlung der Abfindung gewissermalden verbraucht. Folglich bedarf es einer
individuellen Offenlegung nicht mehr.

Fraglich ist, ob die Pflicht zur individuaisierten Offenlegung mit Blick auf die
Angemessenheitskontrolle der Vergutung des Vorstands durch die Anleger begriindet
werden kann?® Die Pflicht zur individualisierten Offenlegung begriindet der
Gesetzgeber mit der Vereinfachung der Angemessenheitskontrolle. Nach 8§ 87 Abs. 1
AktG hat ,der Aufsichtsrat bei der Festsetzung der Gesamtbezlige des einzelnen
Vorstandsmitglieds (Gehalt, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art) dafiir zu sorgen,
dass die Gesamtbeziige in einem angemessenen Verhdltnis zu den Aufgaben des
Vorstandsmitglieds und zur Lage der Gesellschaft stehen.* Dies gilt auch fir
Abfindungszahlungen.* Die Anleger, denen die Angemessenheitskontrolle zu
ermoglichen ist, bendtigen hierfur die notwendigen Informationen. Der Gesetzeszweck
spricht an sich daftir, dass den Anlegern der Gesamtwert der V ergiitung mitgeteilt wird,
der auch Abfindungszusagen beinhatet. Anders as § 87 AktG* der auf die
Vereinbarungen abstellt, verweist aber § 285 HGB, mit Ausnahme von Vereinbarungen
Uber Leistungen fur den Fall der Beendigung der Tétigkeit, nicht auf die Vereinbarung,
sondern auf die gewahrten Bezuige an die im Geschéftsjahr tatigen (Nr. 9 @) und an die
friheren Vorstandsmitglieder (Nr. 9 b). Gezahlte Abfindungen sind nach dem Wortlaut
des § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 5 HGB, der auf die Beztige im Sinne des § 285 Abs. 1
Nr. 9 a) Satz 1 HGB verweist, und der ausdrticklichen Erwéhnung von Abfindungen in
§ 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB, keine , gewahrten” Beziige. Im Ergebnis sind daher
gezahlte Abfindungen nicht nach § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6 HGB individualisiert

offenzulegen.
4. Pilicht zur individualisierten Offenlegung von gewahrten Abfindungen

Das soeben skizzierte Ergebnis fuhrt zu folgendem Problem: Einerseits sollen gezahlte
Abfindungen keine Beziige im Sinne des § 285 Abs. 1 Nr. 9 @) Satz 1 HGB und damit

% |m Ergebnis ablehnend Liese, DB 2007, S. 209, 211.

% vgl. Hiffer, Beck’ scher Kommentar zum Aktiengesetz, 8. Aufl, Miinchen 2008, § 87 Rn. 7.

3 Ausfiihrlich zum Angemessenheitserfordernis nach § 87 Abs. 1 AktG, vgl. Thiising, in: Fleischer
(Hrsg.), Handbuch des V orstandsrechts, Miinchen 2006, § 6 Rn. 4 ff.



nicht individualisiert offenzulegen sein. Vielmehr sollen gezahlte Abfindungen als
Bestandteil der Gesamtsumme nach § 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB offengelegt werden.*
Andererseits soll, nach dem Willen des Gesetzgebers, den Anlegern eine summarische
Angemessenheitskontrolle der Vorstandsvergitung ermdglicht werden. Daftr sollen
alle empfangenen Bezlige, einschliel’lich jener, die noch nicht ausgezahlt, aber zugesagt
wurden, individualisiert offengel egt werden.

Die wortgetreue Anwendung des § 285 HGB fuhrt nun zu folgendem Ergebnis: eine
zugesagte Abfindung ist gema’ § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6 HGB individualisiert
offenzulegen, wenn sie im Berichtsgeschéftgjahr, in dem sie vereinbart wurde, nicht
ausgezahlt wird.*® Dagegen braucht eine Abfindung, die im selben Geschéftsjahr
vereinbart und an das ausgeschiedene Vorstandsmitglied ausgezahlt wird, weder nach
§ 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 5 HGB individualisiert offengelegt zu werden, da es sich
nicht um ,, Beziige“ im Sinne dieser Norm handelt, noch nach § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz
6 HGB, da die Abfindung nicht nur zugesagt, sondern bereits ausgezahlt wurde.

Eine zu enem solchen Ergebnis fihrende Gesetzesauslegung muss als
Redaktionsversehen® des Gesetzgebers qualifiziert werden.* Eskann gerade nicht Sinn
und Zweck des Gesetzes sein, Abfindungen dem individualisierten Ausweis vollig zu
entziehen und in einer Gesamtangabe zu verstecken. Die Abfindungszusage, ob diesein
demselben Geschéftsjahr ausgezahlt wird oder nicht, muss der summarischen
Angemessenheitskontrolle®® unterzogen werden kénnen und muss damit zumindest
einmal individualisiert offengelegt werden. Die wortgetreue Gesetzesanwendung muss
sich in diesem Fall dem Gesetzeszweck fiigen.*’

Methodisch sind zwei Wege denkbar. Zum einen konnte § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 5
HGB so ausgelegt werden, dass nicht nur Bezige im engen Sinne des Satz 1
individualisiert offengelegt werden, sondern auch, entsprechend Satz 3, die weiteren

3 7u diesem Problem vgl. auch Hoffmann-Becking, ZIP 2007, S. 2101, 2108.

3 vgl. Hohenstatt/Wagner, ZIP 2008, S. 945, 949.

% Von dnem , Redaktionsversehen* spricht man, wenn die Gesetzesredakteure versehentlich einen
anderen Ausdruck gewahlt oder im Text belassen haben, als beabsichtigt war. V oraussetzung ist, dass
der Gesetzeszweck eindeutig ermittelt werden kann und ohne Korrektur der Zweck des Gesetzesin
einem Teil der Félle verfehlt wirde bzw. ein schwerwiegender Widerspruch nicht zu vermeiden
ware, vgl. Larenz, Methodenlehre der Rechtswissenschaft, 5. Aufl., Berlin et. al. 1983, S. 384.

% Kritisch zum Gesetzesentwurf bereits Baums, ZHR 2005, S. 299, 305. Hoffmann-Becking, ZIP 2007,
S. 2101, 2108, sieht hierin eine Systemunstimmigkeit des Gesetzes, beflrwortet im Ergebnis aber
eine wortgetreue Anwendung der Vorschrift und verneint in diesem Fall weiterhin die Pflicht zur
individualisierten Offenlegung.

% Zum Sinn und Zweck des Gesetzes Baums, ZHR 2005, S. 299, 306 f.; Fleischer, DB 2005, S. 1611,
1612 f.

3 A.A. Liese, DB 2007, S. 209, 210 ff.



Bezlge individualisiert anzugeben sind, die im Geschéftsjahr gewahrt, bisher aber in
keinem Jahresabschluss angegeben worden sind. Zum anderen wird vorgeschlagen, §
285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6 HGB auf Abfindungszahlungen anzuwenden, dieim gleichen
Jahr zugesagt und gewahrt werden.®® Mit der vorgeschlagenen analogen Anwendung
der Sétze 5 und 6 auf die Pflicht zur individualisierten Offenlegung von Abfindungen,
die im gleichen Berichtsgeschéftsjahr zugesagt und gewahrt werden, stellt sich die
Frage der Ahndung im Falle eines VerstolRes. Gemal? § 334 Abs. 1 Nr. 1d), Nr. 2f),
Abs. 3 HGB ist ein Bul3geld zu verhangen, wenn gegen § 285 Abs. 1 HGB verstol3en
wird. Vor dem Hintergrund des Analogieverbots™ nach Art. 103 Abs. 2 GG, § 3 OWiG
ist eine buf3geldrechtliche Sanktionierung nach § 334 Abs. 1 Nr. 1d), Nr. 2f), Abs. 3
HGB bei analoger Anwendung der 88 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 5, 6 HGB nicht
moglich.*® Denkbar wére, zwischen bulgeldrechtlichen und zivilrechtlichen Folgen zu
unterscheiden.** Damit kénnte die Nichtbefolgung der Pflicht zur individualisierten
Offenlegung aber nur durch eine Anfechtung der Entlastung des Aufsichtsrates oder
eine Auskunftserzwingung im Verfahren nach 8 132 AktG sanktioniert werden.
Insgesamt kann somit nur eine Gesetz&nderung dieses Redaktionsversehens beheben,
wenn ein Bul3geld als Sanktion verhangt werden soll.

V.  Pflicht zur individualisierten Offenlegung von Pensionszusagen

Eine Pflicht zur individualisierten Offenlegung ist auch bei den Versorgungs- bzw.
Pensionszusagen anzunehmen. Fraglich ist, ob diese Pflicht zur individualisierten
Offenlegung fir Versorgungs- und Pensionszusagen, die vor dem Stichtag 31.12.2005
zugesagt wurden, gilt.

% vgl. Thising, ZIP 2005, S. 1389, 1392, der diesen Ldsungsweg vorschlagt.

% Zum Analogieverbot, vgl. Rogal, in: Senge, (Hrsg.), Karlsruher Kommentar zum OWiG, 3. Aufl.,
Minchen 2006, § 3 Rn. 51 ff.

0 Vgl. zu dieser Fragestelung im Rahmen des §§ 21 ff. WpHG Uwe H. Schneider, in:
Assmann/Schneider (Hrsg.), Kommentar zum Wertpapierhandel sgesetz, 4. Aufl., Koln 2006, Vor §
21 Rn. 27.

1 Zur Unterscheidung zwischen buRRgeldrechtlichen und zivilrechtlichen Folgen Cahn, ZHR 1998, S. 1,
8 ff.



1.  Piflicht zur Offenlegung urspringlicher oder spater getroffener

Ver sorgungszusagen

Bei Versorgungszusagen stellt sich die Frage der individualisierten Offenlegung, anders
als bei Abfindungszusagen, nicht. 8 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 6 HGB stellt eindeutig
klar, dass uber Versorgungszusagen individualisiert im Anhang des Jahresanschluss
berichtet werden muss.”” Dabei ist gleichgiiltig, ob die Versorgungszusage im
urspringlichen Anstellungsvertrag oder im Rahmen einer spéter verfassten
Ausscheidungsvereinbarung beschlossen wurde.

Ohnehin stellt sich das oben beschriebene Problem bei Versorgungszusagen héchstens
in seltenen Ausnahmeféllen, weil sich die Versorgung in aler Regel Uber mehrere
Geschéftsjahre erstreckt. Es wird kaum vorkommen, dass eine Versorgung im gleichen
Berichtsgeschéftsjahr zugesagt und gewahrt wird.

2. Pflicht zur Offenlegung von Versorgungszusagen nach dem Stichtag
31.12.2005

Pensions- und Versorgungszusagen, die den Vorstandsmitgliedern nach dem Stichtag
31.12.2005 erteilt wurden, sind im Anhang des Jahresabschluss individualisiert
offenzulegen (§ 285 Abs. 1 Nr. 9 &) Satz 6 HGB).*

3. Pflicht zur Offenlegung von Versorgungszusagen vor dem Stichtag
31.12.2005

Fraglich ist, ob die Pflicht zur individuaisierten Offenlegung auch fir Pensions- und
Versorgungszusagen gilt, die vor dem Stichtag 31.12.2005 erteilt wurden. Gilt § 285
Abs. 1 Nr. 9 @ Satz 6 HGB auch fir sogenannte Altzusagen? Fur eine solche
Auslegung spricht, dass sich das Gesetz nicht auf die Gewdahrung, sondern auf die
Zusage der Versorgung bezieht.*

Dariiber hinausheil3t esin § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 8 HGB, dass ,, Leistungen, die dem

einzelnen Vorstandsmitglied von einem Dritten im Hinblick auf seine

2 BT-Drucks. 15/5577, Begriindung, Besonderer Teil, S. 7; ebenso etwa: Leuering/Simon, NZG 2005,
S. 945, 946.

3 BT-Drucks. 15/5577, Begriindung, Besonderer Teil, S. 9.

“ A, A. Ellrott, in: Beck’ scher Bilanz-Kommentar, 6. Aufl., Miinchen 2006, § 285 Rn. 174, fiir den
Altzusagen nicht anzugeben sind.
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Vorstandstétigkeit zugesagt oder im Geschaftsiahr gewéhrt worden sind, ebenfalls
anzugeben sind“. Bei zugesagten Leistungen kommt es dabei nach dem
Gesetzeswortlaut nicht auf das Berichtsgeschéftsjahr an. Sie sind ab dem
Berichtsgeschéftsjahr, in dem sie zugesagt wurden, in jedem Jahr individualisiert
offenzulegen, und zwar bis zum dem Berichtsgeschéftsjahr, in dem die Bezlige effektiv
gewahrt werden. Zu bedenken ist, dass der § 285 Abs. 1 Nr. 9 a) Satz 8 HGB Zusagen
durch Dritte betrifft.*

Der Sinn und Zweck der Pflicht zur individualisierten Offenlegung, die eine spezielle
Ausgestaltung der Informationspflicht der Gesellschaft gegentiber dem Aktionér und
Anleger ist, spricht ebenfalls dafir, eine wiederkehrende Offenlegungspflicht zu
bejahen.”® So kann nicht Zweck der Offenlegung sein, dass der Anleger die
Informationen Uber die Vergutung der Vorstandsmitglieder durch Vergleiche der
einzelnen Geschéftsberichte der aufeinanderfolgenden  Berichtsjahre  selbst

zusammenstellen muss.

Eine wiederholende Berichterstattung entspricht auch der Empfehlung der
Europadischen Kommission vom 14.12.2004 zur Offenlegung der Vergutung der
Organmitglieder. In den Ziffern3.3und 3.4 der Empfehlung wird ausdriicklich
festgehalten, dass im Rahmen der jahrlich offenzulegenden Vergltungserklarung einer
Aktiengesellschaft iiber zugesagte Ruhegelder und Abfindungen zu berichten ist.*’ Die
HGB-Regelung bleibt hinter dieser Empfehlung zurick, |asst aber die M 6glichkeit, den
§ 285 Abs. 1 Nr. 9 @) Satz 6 HGB im Lichte der Ziffern 3.3. und 3.4 der Empfehlung

auszulegen. Eine jahrliche Berichterstattung erscheint somit gerechtfertigt.*®

Fur noch im Amt befindliche Vorstandsmitglieder gilt die wiederkehrende Pflicht zur
individualisierten Offenlegung. Gleiches gilt fiir Vorstandsmitglieder, die wahrend des
Geschéftsberichtsjahres ausgeschieden sind. Die wiederkehrende Pflicht  zur
individualisierten Offenlegung gilt dagegen nicht fur frihere V orstandsmitglieder, auch
wenn diese keine Pension, Uber die im Jahresabschluss berichtet werden muss,
beziehen, sondern nur einen noch nicht falligen Anspruch auf eine solche Leistung

> vgl. Leuering/Smon, NZG 2005, S. 945, 947.

6 BT-Drucks. 15/5577, Begriindung, Besonderer Teil, S. 6f.

" vgl. Empfehlung der Europaischen Kommission, 2004/913/EG, Abl. L 385/55 vom 29.12.2004, S. 3.

830 auch im Ergebnis Fleischer, DB 2005, S. 1611, der eine Umsetzung der Empfehlung durch das
VorstOG begrufdt hétte.
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haben.”® Fiir die frilheren Vorstandsmitglieder sind Versorgungszusagen und -
zahlungen als Bestandteil der Gesamtsumme nach 8 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB

offenzulegen.®

V. Fazit

Abschlief3end ist  festzustellen, dass  Abfindungsvereinbarungen mit
Vorstandsmitgliedern borsennotierter Gesellschaften nach Sinn und Zweck des
VorstOG der Pflicht zur individualisierten Offenlegung nach § 285 Abs. 1 Nr. 9 a)
HGB unterfalen® Die Abfindungszahlungen miissen der summarischen
Angemessenheitskontrolle unterzogen werden konnen. Gleiches gilt auch fir
Versorgungs- und Pensionszusagen, die Vorstandsmitgliedern, die sich im Amt
befinden und wahrend des Geschéftsjahres ausgeschiedenen sind, gegentiber gewahrt
wurden. Fur frihere Vorstandsmitglieder gilt, dass Zusagen und Gewéhrung as
Bestandteil der Gesamtbeziige in aggregierter Form nach 8§ 285 Abs. 1 Nr. 9 b) HGB
offenzulegen sind. Es bedarf fir die Wahrung der buf3geldrechtlichen Sanktion einer
gesetzgeberischen Korrektur, die die Pflicht zur individualisierten Offenlegung von
Abfindungen, die im gleichen Geschéftsjahr zugesagt und gewahrt werden, vorsieht.

Im Hinblick auf den Sinn und Zweck des VorstOG, namlich die
Angemessenheitskontrolle der V orstandsvergutung, ist die Pflicht zur individualisierten
Offenlegung ein erster Schritt in die richtige Richtung. Liegt der Kern des Problems
nicht in der ausschlieflichen Zustandigkeit des Aufsichtsrates bei der
Vorstandsvergiitung?? Zu hinterfragen ist dabei, ob die Zustandigkeit der
Hauptversammlung einen L ésungsansatz bieten kann.*

0 Vgl. Leuering/Smon, NZG 2005, S. 945, 947.

% vgl. Wiedmann, in: Ebenroth/Boujong/Joost/Strohn (Hrsg.), Handel sgesetzbuch, 2. Aufl., Miinchen
2008, § 285 Rn. 11.

L Im Ergebnisa. A. Liese, DB 2007, S. 209, 212.

2 3o auch Srenger, Bérsen-Zeitung vom 15.12.2007, S. 11; Thiising, Siiddeutsche Zeitung vom

11.12.2007.

Vgl. zur Abstimmung tber den ,Remuneration Report* durch die Hauptversammlung im englischen

Recht Davies, Principles of Modern Company Law, 8. Aufl., London 2008, Rn. 14-17; Solomon,

Corporate Governance and Accountability, 2. Aufl., West Sussex 2007, S. 101. Siehe auch die

Diskussion im franzdsischen Recht hinsichtlich des Gesetzes,, Croissance, emploi et pouvoir d’ achat:

modernisation de |’ économie".
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