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Peter KUNZ und Daniel LIEMBERGER

1. Die aktuelle Diskussion zu Vergiitungsmodellen bei
Aktiengesellschaften

Vorsténde von Aktiengesellschaften wurden in den letzten Jahren vermehrt er-
folgsabhingig entlohnt. Zu dem yrichtigen” Verhéltnis zwischen fixer und variab-
ler Vergtitung machen in Osterreich und Deutschland weder das Gesetz noch
der Corporate Governance Kodex konkrete Vorgaben. Laut einer aktuellen Stu-
die bewegt sich in zB Deutschland der Anteil der variablen Vorstandsvergiitung
zwischen 30 und 70 %; wobei ein gewisser Trend zu Gunsten eines Bedeu-
tungszuwachses des variablen Anteils besteht.'

Von der an und fiir sich zutreffenden Grundsatziiberlegung ausgehend, dass
der Vorstand gut verdienen soll, wenn die Aktionare gut verdienen, wurden immer
hohere Teile der Gesamtentiohnung vom jeweiligen Jahresergebnis bzw einer
anderen Unternehmenskennzahl abhéngig gemacht. Die weltweite Finanzmarkt-
krise hat zu einer intensiven und weltweiten Diskussion {iber derartige Manager-
vergiitungssysteme gefiihrt.?

Alle beteiligten Verkehrskreise gehen nunmehr wohl einhellig davon aus,
dass ein Gehalt, welches sich nur am kurzfristigen Erfolg orientiert, falsche An-
reize setzt. Denn Entscheidung und Verantwortung fallen zeitlich nicht zusam-
men. Von kurzfristigen Erfolgen profitiert der Fiihrungskader sofort auch persén-
lich, fur Misserfolge in der Zukunft hingegen muss er (zumeist) nicht einstehen.
Das verleitet oft unweigerlich zu sehr riskanten Geschéften.

Die Finanzmarktkrise zeigt, welche Folgen dies haben kann: Nicht nur einzelne
Manager gingen zu hohe Risiken ein — die Fehler wurden Teil des Systems. Der
kirzlich in der FAZ zitierte Frankfurter Wirtschaftswissenschaftler Jan-Pieter
Krahnen® zieht zB fiir die Entlohnung von Vorsténden deshalb drei Lehren aus
der Krise: Erstens soliten Vorstinde nicht nur einen Bonus bekommen, wenn sie
erfolgreich sind, sondern auch einen Malus, wenn sie versagen. Zweitens diirfe
das System nicht zu kurzfristig ausgerichtet sein, indem es jéhrliche Boni aus-
schuttet, sondern es solle in Zeitraumen rechnen, in denen man Folgen von Ent-
scheidungen des Vorstandes abschatzen kann. Und drittens miisse von auRen

1 Hohenstatt/Seibt/Wagner, Einbeziehung von Vorstandsmitgliedern in ergebnisab-
héngige Vergitungssysteme von Konzemobergesellschaften, ZIP 2008, 2289; Insti-
tut far Unternehmensfiihrung der Universitat Karlsruhe (Hrsg), Empirische Studie
2008 (Analyse von 330 deutschen Unternehmen, 2005 - 2007) online im Internet un-
ter URL: hitp://www.ibu.uni-karlsruhe.de (Stand 31. 1. 2009); sowie FAZ vom 11./
12. 10. 2008, Gehaltssprung im S-Dax am Grofiten, online im Internet unter URL:
http://fazarchiv.faz.net/webcgi?START=A118T_SEITE=17&WID=091 53-5650309-10006_8.

2 Morgenson, After Huge Losses, a Move to Reclaim Execulives' Pay, New York
Times vom 21. 2. 2009, online im Internet unter URL: http:/fwww.nytimes.com/2009/
02!22ibusiness!22pay.html?scp=1&sq=%E9xecutive+compensatlon&st=ny1 (Stand
1. 3. 2009); Martina Forsthuber, Thomas Martinek, Peter Sempelmann, Sind unsere
Manager ihr Geld wert?, TREND, 3/2009, 52 ff; Balzli/Dettmer/Hornig/ et al, Schuld
und Stihne, DER SPIEGEL, 8/2009, 61 ff; Thising in Fleischer (Hrsg), Handbuch
des Vorstandsrechts (2006) § 6 Rz 3 mwN.

3 Siedenbiedel, Flexible Verglitung - Das Ende der Selbstbereicherung, FAZ vom

10. 12. 2008, online im Internet unter URL:

https://www.faz.net/s/RubEC1ACFE1EE274C81BCD3621EF555C83C/Doc~EA093B

5E635A44A06B7EF7755A9F 7B22F~ATpl~Ecommon~Scontent,htm|

(Stand 31. 1. 20009).




Die Vergitung des Stiftungsvorstandes

erkennbar sein, wie das Entlohnungssystem funktioniert. So kénnten Investoren
und Kunden dieses System mit einbeziehen, wenn sie dariiber entscheiden, mit
diesem Unternehmen Geschafte zu machen.

Nachfolgend werden auszugsweise fur Aktiengesellschaften aktuell diskutierte
und ein bereits umgesetztes (nachhaltiges) Vergtitungsmodell kurz erlautert.*
Darauffolgend werden Vorschldge fir eine erfolgsabhéngige Entiohnung von
Stiftungsvorsténden dargelegt, in die sowohl der jetzige Diskussionsstand fir
Aktiengesellschaften, als auch der besondere Regelungsbedarf, der sich bei
Privatstiftungen aufgrund des Stiftungszwecks ergibt, einflieRen.

2. Loésungsansitze fiir ,nachhaltige“ Management-
Vergiitungsmodelle bei Aktiengesellschaften

2.1. Ein , Finf Jahres-Modell* als probates System der
Managementvergiitung?

Dem sog Finf-Jahres-Modell nach Tédtmann/Bronisch® wird nicht — wie tblich —
das Ergebnis eines Geschéftsjahres zugrunde gelegt, sondern nach Ablauf der
funfiahrigen Amtsperiode eines Vorstandsmitglieds werden die Geschéftsergeb-
nisse der Gesellschaft saldiert und auf diese Weise festgestellt, ob bei einer
Gesamtschau die konkrete Leistung des Vorstandsmitglieds dazu gefuhrt hat,
dass die Gesellschaft in den finf Jahren seiner Tétigkeit einen Gewinn oder
einen Verlust erzielt hat. Eine derartige Konstruktion soll verhindern, dass
das Vorstandsmitglied zu Beginn seiner Tétigkeit etwa mittels einer Konsolidie-
rung im ersten Geschaftsjahr moglichst hohe Verluste, zB durch Abwerturng von
Beteiligungen, ausweist, um in den darauffolgenden vier Geschéftsjahren stetig
Gewinne auszuweisen, die sich aber bei einer Gesamtschau nach funf Jahren
méglicherweise ausgleichen und insgesamt zu einem ,Null-Ergebnis fuhren.
Wer im ersten Jahr seiner Vorstandstatigkeit zB einen Verlust von 100 Millio-
nen Euro und in den vier Folgejahren einen gleichméRig ansteigenden Gewinn
von erst 10, dann 20, dann 30 und im vierten Jahr sogar 40 Millionen Euro er-
wirtschaftet, hat in einer Gesamtbetrachtung ein Null-Ergebnis erzielt. Die wirt-
schaftliche Lage des Unternehmens hat sich insgesamt nicht verbessert, eine
variable Vergtitung als Erfolgsbeteiligung soll ihm daher auch nicht zustehen.
Eine Variante dieses Modells ware die Ankniipfung der Bezlge an die Ent-
wicklung des Aktienkurses statt an Gewinn und Verlust der Gesellschaft. Hier
kénnte etwa vereinbart werden, dass die variable Vergitung nur dann féllig wird,
wenn der Aktienkurs am Ende der Amtszeit im Vergleich zum Aktienkurs bei Amts-
antritt gestiegen ist® Eine Folgevariante dieses Modells wére die Anknlpfung

4 Auf die historische Entwicklung von ,Ececutive-Compensation-Vergitungsmodellen®
seit Anfang der 80-Jahre und des damit einhergehenden Modells der JPrincipal-
Agent-Theorie® wird in diesem Beitrag nicht eingegangen. Hierzu wird auf die iber-
sichtliche Darstellung von Haunold/Havranek, Zielsetzungen, Funktionen und Quali-
{atserfordernisse der Executive Compensation, in Schuster/Gréhs/Hravanek (Hrsg),
Executive Compensation (2008) 15 ff verwiesen.

5 Tédtmann/Bronisch, Verlustbeteiligung von Mitgliedern des AG-Vorstands, Der
Aufsichtsrat 05/2008, 69 ff.

6 Fonk in Semler/v Schenk, Arbeitshandbuch fur Aufsichtsratsmitglieder’ (2009) Rz 122 ff.
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der variablen Vergiitung nicht an den absoluten Kursgewinn, sondern an die Ent-
wicklung des Aktienkurses im Verhéltnis zu einem bestimmten Bérsen- oder
Branchenindex.

In beiden Modellvarianten sollten dem Vorstandsmitglied allenfalls jahrliche
Abschlagszahlungen auf eine voraussichtlich erwartete variable Vergitung aus-
bezahlt werden. Es missten jedoch entsprechende Sicherheiten fiir einen mégli-
chen Rickzahlungsanspruch vereinbart oder das Geld zunéchst beispielsweise
auf ein Treuhandkonto Uberwiesen werden, wo es bis zum Ende der Amtsperiode
des Vorstandsmitglieds verbleiben miisste. Ein ,motivierender" Vorteil der Treu-
handkontolésung wére der Umstand, dass der Vorstand durch die jahrlichen
Kontoausziige den erreichbaren Bonus stets vor Augen hatte.

Als weitere denkbare Varianten schlagen Tédtmann/Bronisch’ vor, im Anstel-
lungsverirag eine angemessene prozentuelle Herabsetzungsautomatik der Vor-
standsvergitung vorzusehen, wenn zB seit Amtsantritt des Vorstandsmitglieds
ein Kursverlust von mehr als 30 % des Aktienkurses der Gesellschaft eingetreten
ist oder der Verlust der Gesellschaft mehr als 30 % des Grundkapitals betr4gt.

Hinsichtlich der ,Angemessenheit* der Herabsetzung der Vergiitung stellt sich
hier freilich die Frage, in welcher Héhe eine derartige Verlustbeteiligung noch
wangemessen” wére. Denkbar wiére beispielsweise die Méglichkeit, die Vorstands-
vergtung im gleichen prozentualen Verhéltnis herabsetzen zu kénnen wie Kurs-
verluste der Aktie seit Beginn der Vorstandstatigkeit eingetreten sind oder eine
Herabsetzung der Vorstandsvergiitung in prozentualer Entsprechung mit den
eingetretenen Verlusten an Grundkapital. Gleichsam als Richtschnur fur derartige
Vereinbarungen kénnte gelten:

~Je hoher die absolute Vorstandsvergitung, umso niedriger sollte die
Schvngelle fiir eine Herabsetzung der Vergiitung im Vertrag festgelegt wer-
den.”

2.2. Aktienoptionen als nachhaltiges Anreizsystem?

Im Zuge der Einfuhrung bzw Umgestaltung von Corporate-Governance-kompa-
tiblen Anreiz- und Vergiitungssystemen und hier insbesondere Aktienoptions-
programmen (AOP) ist nach Biichele die Gefahrenquelle der zumindest poten-
ziellen Fehlorientierung von Fihrungskraften zu bedenken, die ihre Aufmerk-
samkeit einseitig auf Aktivitéten ausrichten, welche den gréRten Einfluss auf ihre
Entlohnung haben.®

Wenngleich durch steigende Differenzierung und Flexibilisierung hinsichtlich
sich &ndernder Variablen in einer sich stets weiter entwickelnden Wirtschaft auch
die Komplexitat von AOP erhht wird, ist fur die Anreizfunktion'® eines AOP die

7 Taédtmann/Bronisch, Verlustbeteiligung von Mitgliedern des AG-Vorstands, Der Auf-
sichtsrat 05/2008, 69, zwar basierend auf deutschem Aktiengesetz, aber in seinen
grundsatzlichen Uberlegungen auch auf Osterreich adaptierbar.

8 Tédtmann/Bronisch, Verlustbeteiligung von Mitgliedern des AG-Vorstands, Der
Aufsichtsrat 05/2008, 69 (71).

9 Blichele, Corporate-Governance-kompatible Anreiz- und Vergiitungssysteme fiir Fiih-
rungskréfte unter besonderen Beriicksichtigung von Aktienoptionen, GesRZ 2004,
(Teil 1) 165 und (Teil 2) 240, 253 mwN; Fonk in Semler/v Schenk, ARHdb®, Rz 132 ff.

10 Haunold/Havranek, Zielsetzungen, Funktionen und Qualitatserfordernisse der Exe-
cutive Compensation, in Schuster/Gréhs/Havranek, Executive Compensation, 15
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richtige Wahl der Erfolgsziele entscheidend. Es gilt, die Gefahr einer falschen
Incentivierung durch falsche Parameter zu vermeiden.'' Werden n&mlich die
Ziele zu hoch gesteckt, tendiert der Motivationseffekt trotz grofen Einsatzes der
Betroffenen rasch gegen Null. Werden die Erfolgsziele jedoch zu niedrig ange-
setzt, werden die Aktiondre benachteiligt, wahrend die Berechtigten leichtes
Spiel haben, ohne besondere Anstrengungen einen (relativ) risikolosen Vorzug
zu erlangen.

Ein zweckma&Rig strukturiertes Of)ztionsprogramm solite (kurz zusammen-

gefasst) folgende Kriterien beinhalten:

Der Basispreis, zu dem die Option ausgelbt werden kann, sollte sich an
einem Durchschnittskurs wahrend eines bestimmten Zeitraums vor Options-
einrdumung orientieren.

Bei der Bestimmung der Ausiibungshurde (das ist die Steigerung des Kurses
gegentiber dem Basispreis, bei der die Aktienoption ausgelbt werden kann)
ist darauf Bedacht zu nehmen, dass diese weder so hoch angesetzt sein sollte,
dass sie keine motivierende Wirkung entfaltet, noch sollte sie derart niedrig
sein, dass der Vorstand diese all zu leicht erreichen kann.

Zufallsgewinne, sog ,Windfall Profits", die nicht auf Leistungen des Manage-
ments sondern auf exogene Faktoren wie Konjunkturentwicklung oder Wech-
selkursschwankungen zuriickgehen, sollten vermieden werden. Hierfur kann
auf einen geeigneten Branchenindex als VergleichsmaRstab, mittels sog
Benchmarking"™, zuriickgegrifien werden.

Das Management soll nicht dafiir belohnt werden, dass es zuerst selbst fiir
ein Absinken des Borsenkurses verantwortlich ist, der Basispreis gerade in
der Phase niedriger Bewertung festgelegt wird und sich dann Gewinne schon
dadurch ergeben, dass der friihere Kurs wieder erreicht wird.

Eine Wartefrist filr die Austibung der Option von zumindest zwei bis drei Jah-
ren ist empfehlenswert um das Management zu langfristigen Manahmen zur
Steigerung des Unternehmenswertes zu motivieren. Bei der Dauer der ubli-
cherweise vorgesehenen Ausiibungsfrist sollte jedoch an den aufrechten Be-
stand des Dienstverhéltnisses angeknipft werden (Es wére nur schwerlich
erklarbar, warum zB ein Vorstandsmitglied 4 Jahre nach seinem Ausscheiden
von Kurssteigerungen profitieren sollte, welche nicht auf sein aktives Tun zu-
riickzufiihren sind).™

11
12

13

14

(24); Seibt in K. Schmidl/Lutter, Aktiengesetz - Kommentar (2008) § 87 Rz 5f.
Thusing in Fleischer, Hdb Vorstandsrecht, § 6 Rz 58 ff mwN.

Flitsch, Gesellschaftsrechtliche Frage der Executive Compensation, in Schus-
ter/Grohs/Havranek, Executive Compensation, 55 ff; Haberer, Corporate Governan-
ce (2003) 284 f; Nowotny, Der Vorstand im System der Corporate Governance, in
Préndl/Geppert/Goth, Corporate Governance Kodex (2003) 23 (31 1); Schima, Ges-
taltungsfragen bei Aktienoptionen, GesRZ Sonderheft Aktienoptionen 2001, 61 ff;
Biichele, Corporate-Governance-kompalible Anreiz- und Vergltungssysteme fur
Filhrungskréfte unter besonderen Berlicksichtigung von Aktienoptionen, GesRZ
2004, (Teil 1) 165 und (Teil 2) 240, 245 ff; Eiselsberg/Haberer, Zur Angemessenheit
der Vorstandsvergiitung im Spannungsverhélitnis von Markt, Kodex und Geselz,
RWZ 2004, 65 ff.

Als ,Benchmarking” bezeichnet man in diesem Zusammenhang eine vergleichende
Analyse, bei der die Aktienkursentwicklung der Gesellschaft nicht alleinig betrachtet
wiirde, sondern in Vergleich zu anderen, branchengleichen Unternehmen gesetzt wird.
Vgl in diesem Zusammenhang OGH vom 22. 5. 2003, 8 ObA 161/02p, RdW 2003, 652.
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— Die Méglichkeit einer nachtréglichen Verénderung des Ausiibungspreises —
das sog ,Repricing” — zur Anpassung der Aktienoption an ,geénderte Verhalt-
nisse” ist der Lehre folgend zu vermeiden."® Ebenso sind zur Vermeidung des
Ausniitzens von Insiderwissen Zeitfenster nach Verdffentlichung relevanter
Informationen (insbesondere bei Ad-hoc Meldungen und Quartalsberichte)
festzulegen, in denen die Aktienoption nicht ausgetibt werden kann.

Auf die einzelnen Problematiken bei ,Stock Appreciation Rights“ (SARs) oder
«Phantom-Stock-Options-Plédnen*'® kann in diesem Beitrag aus Platzgriinden
nicht eingegangen werden. Zum Abschluss dieses Abschnittes wird als Denkan-
reiz die pointiert formulierte Frage von Eiselsberg hinsichtlich der Sinn- und
ZweckmaRigkeit von AOP gestellt:

»Sind Stock Options ein Teil des Problems oder ein Teil der Losung?”

2.3. Soziale und gesellschaftliche Erfolgskritérien als Elemente
variabler Vergiitungssysteme?

In den letzten Jahren riickten im Rahmen der Diskussion rund um das Konzept
der ,Corporate Social Responsibility" (CSR) auch ,Stakeholder-Interessen"'® in
den Mittelpunkt der Zielformulierungen von Unternehmen. Der Grundgedanke
hinter CSR ist, dass Wirtschaft und Gesellschaft nicht voneinander unabh&ngig
sondern vielmehr miteinander verbunden sind.

Die EU-Kommission definiert CSR ebenso unter Bezugnahme auf das Stake-
holder-Konzept als:

o[---] Konzept, das den Unternehmen als Grundlage dient, auf freiwilliger
Basis soziale Belange und Umweltbelange in ihre Unternehmenstétigkeit
und in die Wechselbeziehungen mit den Stakeholdern zu integrieren [...].
Sozial verantwortlich handelt ein Unternehmen, wenn es anstrebt, ein fir
alle Beteiligten akzeptables Gleichgewicht zwischen den Erfordernissen
und Bediirfnissen der verschiedenen Stakeholder herzustellen®. "

In einer aktuellen und bemerkenswerten Studie im Auftrag der Hans Bdckler
Stiftung20 wurde das Bedirfnis und die Durchfilhrbarkeit der Implementierung
von sozialen und gesellschaftlichen Erfolgskriterien in variablen Vergiitungssys-
temen untersucht.

15 Bdchele, Corporate-Governance-kompatible Anreiz- und Vergitungssysteme fiir
Fahrungskrafte unter besonderen Bericksichtigung von Aktienoptionen, GesRZ
2004, (Teil 1) 165 und (Teil 2) 240, 249.

16 Dehn/Wolf/Zehetner, Aktienoptionsrecht (2003) 46 mwN; Flitsch Gesellschaftsrecht-
liche Frage der Executive Compensation, in Schuster/Gréhs/Hravanek, Executive
Compensation, 55 ff.

17 Eiselsberg/Haberer, RWZ 2004, 65 ff.

18 Statt vieler Fleischer, Hdb Vorstandsrecht, § 1 Rz 18 ff mwN,

19 Griinbuch der Europdischen Kommission tber Europédische Rahmenbedingungen
fiir die soziale Verantwortung der Unternehmen, KOM (2001) 366, Rn 19.

20  Eckardstein/Kronlechner, Die Beriicksichtigung der gesellschaftlichen Funktion
groBer Kapitalunternehmen in Vergiitungssystemen fiir die Mitglieder von Vorstén-
den - Arbeitspapier im Auftrag der Hans Béckler Stiftung (2008), online im Internet
unter URL: htip:/;www.boeckler.de/pdffmbf_2008_08_eckardstein.pdf (Stand 1. 1. 2009).
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In dieser Studie erweitern die Autoren unter anderem die Diskussion Gber die
Installation von Aktienoptionsprogrammen als variables Vergtitungselement fur
Manager um die Frage, ob nicht durch die Fokussierung auf Aktienkurssteige-
rungen als Hauptankniipfungspunkt der Fiihrungskraftevergiitung eine zu einsei-
tige Gewichtung auf den ,Shareholder Value“ als alleiniges Wertkriterium gelegt
werde.

Diese ausnahmslose Konzentration auf den Shareholder Value erzirnt insbe-
' sondere dann die Gemiiter der Offentlichkeit, Medien und Politik, wenn Manager

Entscheidungen treffen, die sich zwar giinstig auf den Aktienkurs auswirken,

jedoch nachteilig auf wichtige Anspruchsgruppen des Unternehmens; beispiels-

weise, wenn ein wirtschaftlich gesundes Unternehmen ankiindigt, Entlassungen
| vorzunehmen, und dadurch der Aktienkurs des Unternehmens und — als Konse-

quenz — auch die aktienkursabhéngige Vergitung des Vorstandes steigt. Die

Kritikpunkte an dieser Form der Vergiitung sind in den letzten Jahren immer

facettenreicher geworden (Erzielung von Windfall Profits, Manipulationsanfallig-
| keit, Risikoungleichgewichte).?!

Gegen diese ausschlieRliche Fokussierung auf den Shareholder Value wen-
det sich der Stakeholder-Ansatz. Dessen Grundannahme geht davon aus, dass
nicht nur die Ziele der Anteilseigner (Shareholder) in der Zielformulierung der
Gesellschaft zu beriicksichtigen seien, sondern auch anderer Anspruchsgruppen
(Stakeholder, wie zB Fremdkapitalgeber, Arbeitnehmer, die aligemeine Offent-
lichkeit).” Wihrend die zentrale Stirke des Shareholder Value-Ansatzes (ndm-
lich dessen Ankniipfung an dem klar definierbaren Kurswert einer Gesellschaft)
zugleich aufgrund seiner Einseitigkeit die zentrale Schwéche darstellt, fehlt es
dem Stakeholder-Ansatz an Prazisierungen von Erfolgskriterien und Erfolgspara-
metern. Diese Prézisierung kénnte durch Heranziehung des Konzeptes der CSR,
dem in den letzten Jahren vermehrt Aufmerksamkeit zuteil wurde, erfolgen.23

Grundsatzlich sollte nach Eckardstein/Kronlechner bei der Einbeziehung so-
zialer Erfolge in die Vorstandsvergiitung die Struktur eingefiihrter Vergttungs-
systeme mit dem charakteristischen Modell von Fixum, variablen Beziigen und
Nebenleistungen als Komponenten der Gesamtbeziige beibehalten werden,
jedoch erweitert um konzeptionelle Einbindung von sozialen Erfolgen. Nachdem
sich soziale Erfolge, wie zB
— die Zufriedenheit der Beschaftigten und der Kunden,

— das Angebot von Ausbildungspl&tzen,
— eine Ubererfiillung von Umweltschutzauflagen oder
_ die Absicherung eines Standorts als Beitrag zur Entwicklung der Kommune,

nicht eindeutig mit wirtschaftlichen Kennzahlen messen lassen, stellt sich daher
die Frage, wie einzelne Dimensionen dieser Erfolge in das Vergltungssystem
einbezogen werden kénnen. Der Vorschlag von Eckardstein/Kronlechner sieht
hierfir die Einfihrung zusétzlicher Boni im Bereich der variablen Beziige vor,
die neben jenen fir diverse wirtschaftliche Erfolgskategorien vorgesehen werden.

21 Vgl die ausfihrliche Darstellung von Biichele, GesRZ 2004, 165 (Teil 1) und 240
(Teil 2) 243 ff, Eiselsberg/Haberer, RWZ 2004, 65 ff.

22  Fleischer, Hdb Vorstandsrecht, § 1 Rz 31 mwN.

23 Eckardstein/Kronlechner, Die Berlcksichtigung der gesellschaftlichen Funktion
groRer Kapitalunternehmen in Vergttungssystemen fir die Mitglieder von Vorsténden -
Arbeitspapier im Auftrag der Hans Béckler Stiftung (2008), online im Internet unter
URL: http://www.boeckler.de/pdf/mbf_2008_08_eckardstein.pdf (Stand 31. 1. 2009).
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Ziel hierbei soll sein, das Vergiitungssystem so anzulegen, dass Vorstinde ihr
Zieleinkommen, das sie bislang ausschlieRlich durch die Erreichung wirtschaft-
licher Ziele realisieren konnten, zukiinftig nur erhalten, wenn sie neben wirt-
schaftlichen Zielen auch soziale Ziele erfolgreich anstreben.?*

2.4. Vorstandsvergiitung Neu — das aktuelle Beispiel

Aufgrund der gegenwartigen Krise im Finanzsektor bemiihen sich auch die ers-
ten Banken bereits um die Umsetzung neuer bzw sprechen eine notwendige
Anderung bestehender Vorstandsvergitungsmodelle an. Unter den internationalen
GroBbanken hat — soweit ersichtlich — die Schweizer UBS als einziges Finanz-
institut nunmehr ab dem Geschéftsjahr 2009 ein neues Vergiitungssystem fiir
ihren Fihrungskader samt der Implementierung eines neuen Bonus-Malus-
Systems eingefiihrt. Nach den eigenen Angaben der UBS war ihr variables Ver-
gutungssystem stark auf kurzfristige Ergebnisse ausgerichtet, ohne Beriicksich-
tigung der Qualitdt oder Nachhaltigkeit der Performance. Dieses neue Vergul-
tungssystem funktioniert zusammengefasst wie folgt:*®

— Der Verwaltungsratspréasident erhalt kiinftig ein fixes Honorar in bar und eine
fixe Anzahl an Aktien, welche Uber vier Jahre gesperrt sind. Die variable
Komponente — sowohl in Aktien als auch in Bargeld - fllt weg. Die unabhan-
gigen Mitglieder des Verwaltungsrates erhalten ein fixes Honorar. Das Hono-
rar wird zu 50 % in bar und zu 50 % in fir vier Jahre gesperrten Aktien aus-
bezahlt. Jedoch haben die Mitglieder die Wahl, ihr Honorar auch zu 100 % in
UBS-Aktien zu beziehen. .

— Die Konzernleitung erhélt ein Fixsalér und einen variablen Anteil in bar und in
Aktien. Dieser variable Anteil wird gréRtenteils zurlickbehalten und nur aus-
bezahlt, wenn die Geschéftsentwicklung von UBS und ihrer Unternehmens-
bereiche auch in den folgenden Jahren erfolgreich ist. Wird kein Erfolg ver-
zeichnet, dann gibt es weder eine variable Barvergiitung noch Aktien. Diese
Regelung soll einen Kulturwandel auslésen: Belohnt wird, wer Uber mehrere
Jahre gute Resultate liefert. Dabei werden die Kosten fiir das eingesetzte Ka-
pital und die eingegangenen Risiken ebenfalls beriicksichtigt.

— Das neue System hat drei Komponenten:

1. Ein fixes Grundsalar
2. Eine variable Barvergtitung (,Cash Balance Plan")
3. Eine variable Aktienbeteiligung (,Performance Equity Plan")

Die zugrundeliegende Philosophie und die Elemente des neuen Modells far
die Konzernleitung werden auch auf die oberen Fuhrungskrafte der Unterneh-
mensbereiche ausgedehnt: Cash Balance Plan und Performance Equity Plan fiir
die zweite Fihrungsebene; Cash Balance Plan fiir Personen in leitender Stellung
und in Schiiisselfunktionen, etwa Mitarbeiter, die in ihrer Verantwortung Risiko-
kapital beanspruchen und bedeutende finanzielle Risiken eingehen.

24  Eine genauere Darstellung der Implementierung sozialer und gesellschaftlicher
Erfolgskriterien nach Eckardstein/Kronlechner wirde den Rahmen dieses Beitrages
bei weitem sprengen. Dem interessierten Leser diiffen die Autoren hierzu auf die
Studie selbst verweisen (online zuganglich wie unter FN 20 angegeben).

25  UBS AG (Hrsg), UBS Bericht zur Vergiitung vom 17. 11. 2008, online im Internet unter

URL: http://www.ubs.com/1/g/investors/compensationreport.html (Stand 31. 1. 2009).
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2.41. Variable Barvergiitung

Die variable Barverglitung basiert auf einem Bonus-Malus-System. Die fir ein
Geschatftsjahr in Aussicht gestellte variable Barvergltung, soweit sie auf-
grund guter Geschaftsentwicklung tatsachlich anfallt, wird nur bis zu einem
Maximum von einem Drittel ausbezahlt. Der grolere Anteil wird auf einem
Sperrkonto einbehalten und bleibt den kunftigen Geschaéftsrisiken ausgesetzt.
Erzielt UBS oder ein Unternehmensbereich in einem Jahr Verluste, resultiert
ein Malus, der das Bonuskonto schmélert.

Ein &hnliches Konzept gilt fiir die variable Aktienbeteiligung. Auch hier ist die
Geschéftsentwicklung von UBS iiber mehrere Jahre entscheidend. Eine vari-
able Vergitung in Form von Aktien wird vorerst nur provisorisch zugeteilt. Die
Aktien gehen erst nach drei Jahren in das Eigentum der Fiihrungskrafte tiber,
sofern die Leistungskriterien erfiillt sind. Zudem sind die Fuhrungspersonen
verpflichtet, 75 % der erhaltenen Aktien (nach Steuerzahlung) fiir weitere Jah-
re zu halten. Stimmt die Leistung in der Messperiode von drei Jahren nicht,
so reduziert sich der Anspruch auf die provisorisch zugeteilten Aktien oder
entféllt ganz. Dies verstarkt die Bindung an die Aktionarsinteressen.

2.4.2. Leistungskriterien dienen als Basis fiir die Bemessung des

Performance Equity Plans

Die UBS orientiert sich in ihrem Vergltungsmodell an folgenden zwei Leistungs-
kriterien:

Erreichen von vordefinierten Zielsetzungen beziiglich ,Economic Profit* (EP)

Erzielen eines relativen , Total Shareholder Return* (TSR)

— Der EP.ist eine risikoadjustierte GewinngréRe, die explizit die Kosten fiir
das Risikokapital beriicksichtigt. Der EP ist der Teil des Gewinns, der nach
der Erfullung der Renditeerwartungen der Aktionsre verbleibt. EP wird
also nur erzielt, wenn die erwirtschaftete Gesamtkapitalrendite groRer ist
als die Kapitalkosten des Unternehmens.

— Der TSR misst den Erfolg eines Aktienengagements. Wahrend die Divi-

dendenrendite nur das Verhltnis der Dividende zum gegenwartigen Kurs
ausdrickt, ist der TSR eine MessgréRe dafir, wie sich der Wert eines
Aktienengagements Uber einen bestimmten Zeitraum hinweg entwickelt
hat. Beriicksichtigt werden dabei sowohl die in dem Zeitraum ausgerichtete
Dividende als auch die eventuell erzielten Kursgewinne. UBS misst dabeij
den TSR in Relation zur Performance ausgewéhlter Konkurrenten oder
relativ zu einem breiter gefassten Bankenindex.

— Der Performance Equity Plan ist eine zukunftsorientierte Anreizkomponen-

te und mit den j&hrlichen variablen Vergatungen auf Basis des Vorjahres
nicht direkt verkniipft. Die Leistungsmessung fiir den ersten Performance
Equity Plan beginnt im Jahr 2009. Die erste mégliche Auszahlung bzw
Ubertragung von Aktien ins Eigentum erfolgt im Jahr 2012 auf Basis der
Unternehmensergebnisse sowie der Aktienkursperformance fiir die Drei-
jahresperiode 2009 bis 2011,




Peter KUNZ und Daniel LIEMBERGER

2.5. Zusammenfassung

Die dargesteliten theoretischen Uberlegungen zu Vergltungsmodellen bei Aktien-
gesellschaften (und deren praktische Umsetzung in einem akiuellen Beispiel)
zeigen, dass es - trotz eines als schwierig zu bezeichnenden Wirtschaftsumfel-
des und Kritik der Offentlichkeit an bestehenden Vergiitungsmodellen — keiner
génzlichen Umwélizung von bereits etablierten Vergiitungsmodellen,?® geschwei-
ge denn einer gesetzlichen Deckelung von Managergehéitern bedarf (wie dies
zum Teil in Medien apostrophiert wird, wohl nicht zuletzt um daraus politisches
Kleingeld zu schlagen). In Deutschland wird zwar eine intensive Diskussion iiber
eine ,Verschérfung der gesetzlichen Auflagen flr Spitzenverdiener in der Wirt-
schaft" gefiihrt, eine Obergrenze flir Vorstandsbeziige soll es aber nicht geben.
Bis Mitte des Jahres sollen Anderungen des Aktien- und Handelsrechtes in Kraft
treten, nach denen unter anderem Aktienoptionen friihestens nach vier Jahren
eingeldst werden sollen kénnen und Aufsichtsréte verpflichtet werden, je nach
wirtschaftlicher Lage des Unternehmens Vorstandsvergiitungen zu kiirzen.?’

Vielmehr gilt es, durch einen ausgewogenen Mix aus fixem Grundentgelt und
einem immer auf den Einzelfall abgestimmten Modell fiir den variablen Teil der
Verglitung, sei es durch Tantiemen (Boni) und/oder Aktienoptionsmodellen, ein
Anreizmodell fiir eine nachhaltige Unternehmensentwicklung anzubieten. 2

Bei der Gestaltung des variablen Teils der Vergutung kénnen eine Reihe finan-
zieller und nicht finanzieller Faktoren Beachtung finden.?® Von derartigen Vergi-
tungsmodellen, die auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung abzielen, par-
tizipieren alle beteiligten Verkehrskreise, egal ob Shareholder oder Stakeholder.*

Was die Verglitungsregelungen fiir Unternehmen, die staatliche Unterstiit-
zung in Anspruch nehmen, betrifft, ist Osterreich in einem wesentlichen Punkt
einen anderen Weg gegangen als Deutschland. W&hrend namlich die auf Basis
des deutschen FMStG ergangene FMStV* in dessen §5 Abs 2 Z 4 |it a eine
generelle Deckelung fiir Managementgehéiter mit einem Betrag von € 500.000,--
fir Organe von Unternehmen des Finanzsektors, die StabilisierungsmaBnahmen
durch ,SoFFin“® in Anspruch genommen haben, vorsieht, gibt es in Osterreich
keine derartige betraalich fixierte Obergrenze. Im 6sterreichischen Finanzmarkt-
stabilisierungsgesetz™ und der darauf basierenden Durchftihrungsverordnung®

26 Thising in Fleischer, HdbVorstandsrecht, §6 Rz 23.

27  Strenge Regeln fir Manager, Wirlschafisblatt 6, 03. 2009, 10; DER SPIEGEL, Gro-
Be Koalition einigt sich auf Gehaltsgesstz, 1. 03. 2009; online im Internet unter URL:
hﬂp:ﬁwww.spiegel‘deipo!ilikideutschlandm.1518.510583,00Ahlm

28  In Bezug auf den Beispielfall ,UBS" N. N., Boni machen UBS-Manager nicht immun
gegen die Krise, NZZ vom 23. 10. 2008, online im Internet unter URL: hitp:/fwww.nzz.ch/
nachrichtemstartseitefbonuszahlungen_machen_ubsmanagef_nichl_immun ._gegen_die_
krise_1.1154478.html (Stand 31. 1. 2009).

29 Jacobson/Mizik, Wie kurzsichtige Manager die Bérse tauschen, Harvard Business
Manager vom 28. 7. 2007 = Spiegel Online vom 28. 9. 2007, online im Internet unter
URL: http:ffwww.spfegel.de!wir!schaftm.1518,508051,00.htmI (Stand 31. 1. 2009).

30  Thising in Fleischer, Hdb Vorstandsrecht, § 6 Rz 23.

31 Finanzmark!slabifisierungsgasetz (FMSIG) idF BGBI | Nr 46 vom 17. Oktober 2008.

32 Finanzmarktstabilisierungsfonds»VerordnUng (FmStFV) vom 20. Oktober 2008.

33 Amtlich heiRt der Fonds ..Finanzmarktstabilisierungsfonds“, verwaltet wird er von der
"Finanzmarktstabilisierungsanstall". Anlassbedingt und wegen seiner zeitlichen Be-
fristung wird er ,Sonderfonds Finanzmarklslabi!isierung" (SoFFin) genannt.

34 Finanzmarktstabilititsgesetz (FinStaG) idF BGBi | Nr 136/2008.
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ist in Bezug auf Vergutungen fur Manager fiir Unternehmen, die staatliche Un-
terstitzung im Sinn des § 2 FinStaG in Anspruch nehmen ua die Verpflichtung
vorgesehen, die aktuellen Vergltungssysteme auf ihre Anreizwirkung und An-
gemessenheit zu Uberprifen und im Rahmen der zivilrechtlichen M&glichkeiten
sicher zu stellen, dall diese einerseits nicht zur Eingehung unangemessener
Risken verleiten und andererseits an langfristigen und nachhaltigen Ziele ausge-
richtet werden und transparent sind. Das Entgelt ist zwar auf ein angemessenes
Ausmal zu begrenzen, ein betraglich fixierter Hochstbetrag wie in Deutschland
ist allerdings — nach Meinung der Autoren richtigerweise — nicht vorgesehen. Bei
allen Osterreichischen Aktiengesellschaften bleibt es daher die Aufgabe des
Aufsichtsrates, die Héhe der Vorstandsvergitungen festzulegen.

3. Die erfolgsabhdngige Vergiitung des Stiftungsvorstandes

Der Grundgedanke der Implementierung von Vergltungsmodellen, die eine
nachhaltige Entwicklung eines Unternehmens férdern, muss wohl auch fur Pri-
vatstiftungen gelten, wenn diese auch noch Jahrzehnte nach ihrer Griindung in
der Lage sein mussen, Ausschittungen an ihre Beglinstigten durchzuflihren. Zu
der Frage, ob hierfiir aus den oben aufgezeigten Vergutungsmodellen fur Aktien-
gesellschaften einzelne Vorschlage auf die Vergutung von Stiftungsvorstanden
umgelegt bzw fur diese fruchtbar gemacht werden kénnen, werden nachfolgend
grundsétzliche Uberlegungen aufgezeigt.*

3.1. Gesetzlicher Rahmen fiir die Vergiitung des Vorstandes einer
Privatstiftung

GeméaR § 19 Abs 1 PSG haben die Mitglieder des Stiftungsvorstandes — soweit in
der Stiftungserklarung nicht anders vorgesehen — Anspruch auf eine Vergiitung,
die mit ihren Aufgaben und mit der Lage der Privatstiftung in Einklang steht.

Die Hohe dieser Verglitung — soweit in der Stiftungserklarung nicht anders
vorgesehen — ist gemaR § 19 Abs 2 PSG auf Antrag eines Stiftungsorgans oder
eines Organmitgliedes vom Gericht zu bestimmen.

Das Gesetz Uberlésst es daher dem Stifter festzulegen, ob der Stiftungsvor-
stand eine Vergitung erhalten soll oder nicht und bejahendenfalls, wie die Ver-
gUtun7gsrege|ung aussehen soll. Nur in dem — in der Praxis eher seltenen —
Fall,*” dass es keine Regelung Uber die Vergutung des Stiftungsvorstandes in
der Stiftungserkléarung gibt, kommen die Bestimmungen des § 19 PSG und damit
auch die Zusténdigkeit des Gerichts zur Festsetzung einer Vergutung zur An-

35  Verordnung des Bundesministers fur Finanzen zur Festlegung ndherer Bestimmun-
gen und Auflagen fur MalRnahmen nach dem Finanzmarkistabilitdtsgesetz und dem
Interbankmarktstarkungsgesetz idf BGBI || Nr 382/2008.

36  Die Darstellung eines vollsténdigen Vergitungssystems fur Stiftungsvorsténde ist
aufgrund der jeweils notwenigen Adaptierung auf den Einzelfall nicht Gegenstand
dieses Beitrages.

37  Abgesehen von Erfahrungen der Autoren aus der Praxis spricht auch die Tatsache
des — soweit ersichtlich — Nichtvorliegens einschldgiger Rechtsprechung zu diesem
Thema dafir, dass der GrofRteil der Stiftungserklarungen Regelungen uber die Ver-
gutung des Stiftungsvorstandes enthalten und daher zumeist keine Bestimmung der
H6he durch die zustdndigen Gerichte erforderlich ist.
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wendung.” Was die Hohe der nach MafRgabe der Stiftungserklarung bestimmten
Vergltung betrifft, wird vertreten, dass im Fall einer (exzessiv) Uberhéhten Ver-
glitung das Mitglied des Stiftungsvorstandes zum Begiinstigten wird und infolge
vorliegender Unvereinbarkeit nach § 15 Abs 2 PSG automatisch aus dem Stif-
tungsvorstand ausscheidet.*

Die Stiftungserkldrung kann entweder die Vergitung abschlieRend regeln
oder aber einer Stelle oder einem Organ der Privatstiftung Festsetzungskompe-
tenz zuweisen. Die Zuldssigkeit einer derartigen Gestaltung griindet auf der
Uberlegung, dass es sich bei der Verglitungsregelung um eigentimergleiche
Rechte handelt.*® Oft finden sich auch Regelungen, nach denen zu Lebzeiten
des Stifters die Vergutung von diesem festgesetzt wird und nach seinem Ab-
leben die in der Stiftungsurkunde festgesetzten Bestimmungen gelten.

Zusammenfassend kann daher gesagt werden, dass das Privatstiftungsge-
setz dem Stifter einen groRlen Gestaltungsspielraum einrdumt, wie die Vergiitung
des Stiftungsvorstandes geregelt wird. Insbesondere gibt es keinerlei Vorgaben,
ob die Verglitung zum Teil oder zur Génze erfolgsabhéngig sein soll oder nicht.
Folgt man der neueren Meinung in der Lehre, dass die Verglitung nicht (exzes-
siv) tberhéht ausfallen darf,*’ stellt dies die einzige Vorgabe aus der Sicht des
Privatstiftungsrechts dar, die der Stifter beachten muss.

Der Stifter sollte jedoch eine entsprechend ,attraktive" Verglitungsregelung
far den Stiftungsvorstand vorsehen, damit auch ausreichend gut qualifizierte
Personen diese Funktion ibernehmen.

3.2, Soll die Vergiitung des Vorstands einer Privatstiftung (zum
Teil) erfolgsabhingig sein?

Auch den Stiftungsvorstand wird — wie den Vorstand einer Aktiengesellschaft —
eine erfolgsabhangige Vergiitung zu mehr Leistung motivieren als ein fixer Ver-
gutungsbetrag. Auch wenn spétestens seit der Finanzmarktkrise kiar ist, dass
viele erfolgsabh&ngige Verglitungssysteme fiir Manager von Kapitalgesellschaften
Uberdacht werden missen, wird vom Uberwiegenden Teil der beteiligten Ver-
kehrskreise nicht in Zweifel gezogen, auch in Zukunft die Vergiitung zumindest
zum Teil erfolgsabhéngig zu gestalten.” Auch in Zukunft wird daher weiterhin
gelten, dass Manager, die dem Unternehmen zu mehr Erfolg verhelfen, auch
mehr verdienen sollten.*’ Heftig diskutiert wird aber, wie der Erfolg zukunftig
definiert sein soll, dessen Erreichung oder Nichterreichung einen erfolgsabhé&n-
gigen Teil des Entgelts bestimmt.

Anders als bei Aktiengesellschaften, bei denen- schon aufgrund gesetzlicher
Anordnung (auch) der wirtschaftliche Erfolg als vorrangiges Ziel fiir den Vorstand

38  Kalss/Zollner, Mitwirkungs- und Kontrollrechte der Begunstigten - Gestaltungsmég-
lichkeiten des Stifters / Zugleich ein Beitrag zur Governance in der dsterreichischen
Privatstiftung, GesRZ 2008,351 (362).

39  N. Amold, PSG? (2007) § 19 Rz 14.

40 Kalss, Grenzen der Einflussnahme von Beginstigten in der Privatstiftung, JEV 2008,
48 (55); N. Arnold, PSG” (2007) § 19 Rz 15; Kalss/Zollner, GesRZ 2008, 351 (362).

41 N. Amold, PSG? (2007) § 19 Rz 15.

42  Siehe dazu die Beispiele unter Punkt 2.1. bis 2.4.

43 Haunold/Havranek, Zielsetzungen, Funktionen und Qualititserfordernisse der Exe-

cutive Compensation, in Schuster/Gréhs/Havranek, Executive Compensation, 15 (20).
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bestimmt ist,** ergibt sich dies fur den Stiftungsvorstand aus dem Privatstiftungs-
gesetz nicht. § 1 PSG gibt lediglich vor, dass es sich beim Stiftungszweck um
einen erlaubten® handeln muss, stellt es im Ubrigen aber dem Stifter vollkom-
men frei, diesen zu bestimmen.*® Der Stiftungszweck kann beispielsweise die Unter-
stitzung von Begiinstigten oder auch die Erhaltung eines Schlosses fiir die Nach-
welt sein. In beiden Fallen kann der Stiftungsvorstand seine Aufgabe verschie-
den gut erfullen. Sofern der Stiftungszweck die Unterstltzung von Begiinstigten
ist, wird der Stiftungsvorstand, der beispielsweise laufende und erfolgreiche Ver-
handlungen Uber die Verzinsung von Cashbestanden flihrt oder ein aktives Ver-
mietungsmanagement einer Liegenschaft betreibt, eine bessere Leistung erbringen,
als ein diesbeziiglich eher passiv agierender Stiftungsvorstand. Wenn der Stiftungs-
zweck die Erhaltung eines Schlosses fur die Nachwelt ist, dann wird der Stif-
tungsvorstand, der es mit den vorhandenen Mitteln schafft, das Schloss original-
getreu zu erhalten, eine bessere Leistung erbringen, als derjenige, der die vorhan-
denen Mittel nicht entsprechend zielgerichtet einsetzt. Der Erfolg ist bei der Er-
haltung des Schlosses aber schwerer messbar und daher nur begrenzt geeignet,
als Zielerreichungskriterium fur die Hohe der Vergtitung herangezogen zu werden.

Wie auch bei Managern von Kapitalgesellschaften tblich, sollte die Vergitung
aber nicht nur vom Erfolg abh&ngen, sondern auch aus einem erfolgsabh&ngigen
Teil bestehen, der aus einem fixen Betrag und einem allfélligen Sitzungsgeld be-
stehen kann. Diese ,Basisvergutung” soll dem Stiftungsvorstand die Sicherheit
geben, auch im Falle einer — ohne sein Verschulden zustande gekommenen —
negativen wirtschaftlichen Entwicklung der Privatstiftung eine Vergutung fur
seine Tatigkeit zu erhalten. Bei einer ausschliellich auf erfolgsabhéngige Krite-
rien abstellenden Vergiitung wird es schwer sein, Stiftungsvorsténde zur Uber-
nahme dieser Funktion zu motivieren. Soll ein Fixum daher tatséchlich nicht
vorgesehen werden, dann misste eine besonders hohe Pramienzahlung fur den
Fall positiver wirtschatftlicher Entwicklung vereinbart werden, das den Nachteil
der fehlenden fixen Verglitung ausgleicht.

Als Zwischenergebnis kann daher festgehalten werden, dass die Entschei-
dung, ob die Vergitung des Stiftungsvorstandes erfolgsabhéngig sein soll, vom
Stiftungszweck abhéngt. Manifestiert sich der Stiftungszweck letztendlich in der
Erzielung eines méglichst grofien wirtschaftlichen Erfolges, dann ist — wie bei
Managern von Kapitalgesellschaﬂen47 — eine an wirtschaftlichen Kennzahlen orien-
tierte erfolgsabhéngige Vergitung auch bei Stiftungsvorsténden sinnvoll, um die
richtige Motivationslage fir ein hohes Leistungsniveau zu schaffen. Besteht der
Stiftungszweck hingegen in der Erhaltung eines Schlosses oder einer Kunst-
sammlung fir die Nachwelt, dann wird eine erfolgsabh&ngige Vergltung wohl im
Normalfall daran scheitern, dass deren Berechnungskriterien schwer beschreib-

44  Gemal § 70 AkiG hat der Vorstand einer Aktiengesellschaft diese so zu leiten, wie
es das Wohl des Unternehmens unter Berlcksichtigung der Interessen der Aktionére
und der Arbeitnehmer sowie das 6ffentliche Interesse erfordert und hat daher wirt-
schaftlichen Erfolg anzustreben - vgl Nowotny in Doralt/Nowotny/Kalss (Hrsg),
Kommentar zum Aktiengesetz (2003) Band | § 70 Rz 11 ff.

45  N. Amold, PSG* (2007) § 1 Rz 15; Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss (Hrsg), Privatstif-
tungsgesetz Kommentar (1995) § 1 Rz 19.

46 Nichtsdestotrotz handelt es sich bei der Formulierung des Stiftungszweckes um
einen wesentlichen Bestandteil einer Stiftungserkldrung mit weitreichenden Auswir-
kungen; vgl Eiselsberg, Stiftung und Unternehmen, ecolex-Script 2007, 3.

47  Siehe dazu die Beispiele unter Punkt 2.1. bis 2.4.
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und messbar sind. Erfolgsabhéngige, variable Vergitungsbestimmungen sollten
daher immer nur einen Teil der Gesamtvergiitung darstellen.*?

3.3. Was ist bei erfolgsabhéngigen Vergiitungsregelungen fiir
Stiftungsvorstédnde zu bedenken?

3.3.1. Vergiitungsregelung und Stiftungszweck miissen aufeinander
abgestimmt sein

Bei einer Privatstiftung, deren Stiftungszweck die Unterstitzung von Begiinstig-
ten ist und die eine Dauer von hundert Jahren haben soll, wird es die Aufgabe
des Stiftungsvorstandes sein, sowohl die jetzigen Beglinstigten — nach MaRgabe
allfalliger Bestimmungen der Stiftungsurkunde — zu unterstiitzen, als auch dafiir
zu sorgen, dass dies auch wahrend der nachsten hundert Jahre méglich ist.
Erfolgreich wirtschaftet daher ein Stiftungsvorstand, der einerseits einen még-
lichst hohen Gewinn zu Stande bringt und andererseits aber dabei keine Risken
eingeht, das ,,Stii‘tungsvermﬁgen“49 der Privatstiftung zu gefahrden. Die erfolgs-
abhé&ngige Vergiitung muss daher langfristig positive, méglichst risikoarme Ergeb-
nisse férdern, damit sie im Einklang mit einem derartigen Stiftungszweck steht.
Eine erfolgsabhéngige Belohnung, die — ohne weitere Regelungen/Beschrén-
kungen — mittels eines bestimmten Prozentsatzes vom Jahresiiberschuss oder
einer anderen Ergebniskennzahl berechnet wird, wirde den Stiftungsvorstand
wohl motivieren, einen méglichst hohen Jahresiiberschuss zu erwirtschaften,
weil dann auch der erfolgsabhéngige Teil seiner Vergiitung entsprechend hoch
wére. Da aber gréBere Gewinne immer mit gréRerem Risiko verbunden sind,
wirde die Gefahr bestehen, dass zur Erzielung kurzfristiger Gewinne zu hohe
Risken eingegangen werden. Um diesen nicht erwiinschten Effekt zu verhindern,
kénnte in der Stiftungsurkunde beispielsweise festgeschrieben sein, dass bei
einem Wertpapierdepot nur eine Rendite zB von maximal 4 % als Berech-
nungsbasis fir eine Erfolgsbeteiligung herangezogen wird. Eine dariiber hinaus-
gehende Rendite kénnte entweder nicht mehr als Basis fir die erfolgsabhéngige
Belohnung gelten oder in Extremvarianten sogar zu einem Absinken der Be-
rechnungsbasis fuhren. Eine andere Moglichkeit bestiinde darin, die erfolgsab-
héngige Verglitung zu deckeln, um damit dem Stiftungsvorstand die Motivation
zu nehmen, gewinnbringendere, dafir aber riskantere Veranlagungen zu tatigen.
Der erfolgsabhéngige Teil der Vergltung muss die Erflllung des jeweiligen
Stiftungszweckes férdern. Somit sollte bei Privatstiftungen, deren Stiftungszweck
die langfristige Unterstiitzung der Beglinstigten ist, eine erfolgsabhéngige Vergiitungs-
regelung — unbeschadet anderer ,kapitalschiitzender' Regelungen der Stiftungs-
urkunde — vorgesehen werden, die das Eingehen von hohen Risiken nicht férdert.

48  Der Ubrige Teil der Vergltung des Stiftungsvorstandes solite jedenfalls ein fixer
Vergltungsbetrag im Sinne einer Basisvergiitung sein.

49  Die Frage, ob und bejahendenfalls wie eine Kapitalerhaltungspflicht in der Stiftungs-
urkunde festgeschrieben werden soll, soll hier nicht n&her erértert werden. Prinzipiell
ist aber Eijselsberg, ecolex-Script 2007, 3, zuzustimmen, dass nicht durchdachte
Vermogenserhaltungsverpflichtungen mehr Schaden als Nutzen bringen kénnen.

50 Die vier Prozent, die heute vielfach als ,risikolose" Rendite genannt werden, diirften

nicht fix festgeschrieben werden, sondern miissten in Abh&ngigkeit vom jeweils Ubli-

chen Marktzins variieren.
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3.3.2. Ist der Jahresiiberschuss der Privatstiftung als Berechnungs-

basis fiir eine Erfolgsbeteiligung geeignet?

Wenn eine Privatstiftung beispielsweise Uber Cashbestédnde, Wenrtpapiere, Im-
mobilien oder Unternehmensbeteiligungen verfugt, dann spiegelt sich — wie in
den folgenden Beispielen gezeigt wird — die Tuchtigkeit des Stiftungsvorstandes
nur zum Teil im Jahresiiberschuss wieder:

Wertsteigerungen von Wertpapieren, Immobilien und Unternehmensbeteili-
gungen, die Uber die Anschaffungswerte hinausgehen, haben keine Auswir-
kungen auf den Jahresiiberschuss.

Wenn der Beteiligungsertrag aus einem Unternehmen, an dem die Privatstif-
tung beteiligt ist, deren Jahrestiberschuss erhéht, wird unter Umsténden nicht
beriicksichtigt, dass die Ausschittung des gesamten Ertrags aus der Sicht
des Beteiligungsunternehmens zur Unzeit erfolgt sein kénnte.

Stehen im Portfolio einer Privatstiftung zB Waldbesténde, flieit der Ertrag aus
einer UbergroRen Holzschldgerung kurzfristig in den Jahresuiberschuss ein.
Keine Beriicksichtigung findet hier aber die Tatsache, dass dadurch kinftige
Ertrage aus dem Waldbestand geschmélert werden.

Aus dem Jahresabschluss geht zwar die Rendite eines Wertpapiers hervor,
nicht aber dessen Risiko. In den letzten Jahren hatten beispielsweise ,Madoff-
Papiere" das Jahresergebnis durch ihre hohen Renditen wesentlich verbessert.
Bei einer langerfristigen Betrachtung ware aber der voraussichtliche Totalver-
lust> im Jahr 2008 fiir die Frage, ob die Rendite der Vorjahre als Erfolg zu
betrachten sind, zu beriicksichtigen.

Es hangt von der jeweils konkreten Situation ab, ob der Stifter es flr aus-

reichend erachtet, eine sich aus dem Jahresabschluss ergebende Kennzahl als
Berechnungsbasis anzusetzen (zB Jahresiiberschuss oder EBIT), oder ob rer
eine davon zum Teil oder ganz losgeldste Berechnungsbasis bevorzugt.

Um Nachhaltigkeitsaspekte starker in die Berechnungsbasis mit einflieBen zu
lassen, kénnte beispielsweise bei Unternehmensbeteiligungen, die von der
Privatstiftung gehalten werden, anstatt des in die Privatstiftung ausgeschiitte-
ten Enrtrags ein Uber einen l&ngeren Beobachtungszeitraum errechnetes EBIT
abzuglich einer allfzllig erforderlichen Abwertung im Jahresabschluss der Pri-
vatstiftung als Kennzahl herangezogen werden. Auf diese Weise kénnte ver-
hindert werden, dass unternehmensgeféhrdende Ausschiittungen an die Pri-
vatstiftung erfolgen, um die Prédmienbasis zu erhéhen.

Um zu verhindern, dass Immobilien (mit niedrigen Buchwerten) verkauft wer-
den, kénnten VerduRerungserl6se, die sich aus derartigen oder auch anderen
Verkédufen ergeben, von der Berechnungsbasis fur die Erfolgsbeteiligung
ausgeschieden werden.

Bei Wertpapieren kénnte man vorsehen, dass nicht die Bilanzwerte, die ja
maximal die Héhe der Anschaffungswerte haben dlrfen, sondern Kurswerte
plus Dividenden anzusetzen sind.

51

N. N., Milliardenbetrug an der Wall Street trifft Wiener Banken, Der Standard vom
13./14.12. 2008, online im Internet unter URL: http://derstandard.at/?url=/
?id=1227288485234%26sap=2%26_seite=21 (Stand 31. 1. 2009).
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3.3.3. Jahresiiberschuss und Zuwendung an Begiinstigte

Sofern ein (allenfalls modifizierter) Jahrestiberschuss als Berechnungsbasis fur
den erfolgsabhingigen Teil der Vergiitung herangezogen wird, sollte klar gestellt
werden, wie sich Zuwendungen an Begiinstigte auswirken sollen. Nach der wohl
herrschenden Meinung sind diese nach der Position Jahresiiberschuss bzw
Jahresfehlbetrag auszuweisen (und damit fur den Jahresiiberschuss bzw die Er-
folgsbeteiligung neutral).” Vereinzelt wird aber auch die Meinung vertreten, >
dass die Zuwendungen vor dem Jahresiiberschuss bzw Fehlbetrag auszuweisen
sind (und damit den Jahrestiberschuss bzw die Erfolgsbeteiligung kiirzen wirden).

3.3.4. Mehrjihriger Durchrechnungszeitraum als Berechnungsbasis

Wie auch derzeit fiir Aktiengesellschaften gefordert,* sollten auch bej der er-
folgsabhangigen Vergtitung von Stiftungsvorstanden nicht nur das Ergebnis
eines Jahres als Berechnungsbasis herangezogen, sondern ein langerfristiger
Beobachtungs- bzw Durchrechnungszeitraum festgelegt werden. Wie oben unter
Punkt 2.5. dargestellt, hat beispielsweise die UBS nunmehr einen dreijahrigen
Beobachtungszeitraum fiir die Berechnung ihrer erfolgsabhéngigen Verglitung
gewshit.*® Der mehrjdhrige Beobachtungs- bzw Durchrechnungszeitraum soll
verhindern, dass eine hoch riskante Veranlagung in einem Jahr zu einer ber-
durchschnittlich hohen Erfolgsbeteiligung fuhrt, der Totalverlust dieser Veran-
lagung im néchsten Jahr aber keinerlei Auswirkung auf die bereits ausbezahlte
Erfolgsbeteiligung hat. Ein derartiges Ergebnis ware sowohl aus der Sicht von
Aktiondren als auch aus der Sicht von Beglinstigten einer Privatstiftung unbe-
friedigend. ;

Die Anreizfunktion eines mehrjdhrigen Durchrechnungszeitraumes fiir die Be-
rechnung des erfolgsabh&ngigen Vergltungsteils wiirde auch den Stiftungsvor-
stand zu einem langfristigen und nachhaltigen Wirtschaften motivieren.

Sinnvoll ist es jedenfalls, dass bei einem mehrjahrigen Beobachtungszeit-
raum die Erfolgsbeteiligung nur zum Teil akontiert wird, um allféllige Riickzah-
lungen, die sich aufgrund der Abrechnung tiber den gesamten Beobachtungs-
zeitraum ergeben, nach einer allenfalls vorzusehenden Nachhaftungsperiode®
mdglichst gering zu halten (damit wiirde auch einem allfélligen Einbringlichkeits-
risiko entgegengewirkt werden kénnen).

52  Lechner, Eigenkapitalausweis 8sterreichische Privatstiftungen, in Sisgel/Klein/Schnei-
der/Schwintowski (Hrsg), Unternehmungen, Versicherungen und Rechnungswesen,
Festschrift fir Dieter Riickle (2006) 341 (352).

53 Gelter, Rechnungslegung und Stiftungsprifer, in Doralt/Kalss (Hrsg), Aktuelle Fra-
gen des Privatstiftungsrechts (2001) 247 (265).

54 Tédtmann/Bronisch, Verlustbeteiligung von Mitgliedern des AG-Vorstands, Der
Aufsichtsrat 05/2008, 69 ff.

55 Wofir die UBS postwendend kritisiert wurde, weil in dem neu eingeftihrten Vergii-
tungssystem keine Obergrenze fiir den variablen Teil der Vergiitung vorgesehen
wurde. Siehe Ethos Stiftung (Hrsg), Die UBS stellt ein neues Vergiitungssystem vor
und akzeptiert die von Ethos verlangte Konsultativabstimmung, News vom 17, 11. 2008,
online im Internet unter URL: htip:#muw.elhosfund.chfd!news-pubiiketionenf
news.asp?code=202 (Stand 31. 1. 2009).

56  Siehe dazu gleich unten.
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3.3.5. Nachhaftung

Nach Ablauf eines mehrjghrigen Berechnungszeitraumes stellt sich die Frage,
was mit Verlusten passieren soll, die nach dessen Ablauf eintreten, aber aus der
Zeit vor dem Ablauf resultieren, das heifst wirtschaftlich den Berechnungszeit-
raum betreffen.

Eine mégliche Variante ware die Ablehnung einer Nachhaftungsklausel fir
den Stiftungsvorstand mit dem Argument, dass die Risikogemeinschaft zwischen
Stiftungsvorstand und Privatstiftung fiir eine fixe Zeitspanne eingegangen wurde.
Daruber hinaus wiirde ein mehrjahriger Berechnungszeitraum fur den erfolgsab-
hangigen Teil der Vergitung ohnehin gegen die bisher ublichen einjahrigen Be-
rechnungszeitraume bereits eine deutliche Verbesserung aus Sicht der Privatstif-
tung darstellen. Und man kénne sich eben nicht vor jedem Risiko zu Lasten des
Stiftungsvorstandes schitzen. Dieser Argumentationslinie kann man freilich
entgegenhalten, dass Erfolgsbeteiligungen, die aufgrund (Uberproportionaler) Er-
gebnisse risikoreicher Veranlagungen am Wertpapiermarkt in den Jahren 2005
bis 2007 erzielt werden konnten, aus der Sicht einer Privatstiftung unbillig sind,
weil die Privatstiftung im Jahr 2008 eben wegen dieser Veranlagungen am Wert-
papiermarkt um ein vielfaches mehr verloren hat als sie in den vorangegangen
Jahren damit verdient hat.

In diesem Zusammenhang stellt sich auch die Frage, wie mit einem Stiftungs-
vorstandswechsel umzugehen ist. Der neue Stiftungsvorstand kénnte sich auf
den Standpunkt stellen, dass er fur die in seiner Periode eintretenden Verluste,
die aber aus der Zeit seiner Vorganger resultieren, ,keine Haftung Ubernehmen
will* und eine daraus resultierende Schmalerung seiner Erfolgsbeteiligung nicht
akzeptabel sei. Umgekehrt kénnte der neue Stiftungsvorstand gerade im ersten
Jahr seiner Tatigkeit versuchen, sich fiir all seine Handlungen zu exkulpieren,
indem er die gesamte wirtschaftliche Verantwortung seinem Vorgénger aufbfirdet.

Eine aus Sicht der Privatstiftung denkbare Lésung kénnte daher sein, fur den
ausscheidenden Stiftungsvorstand — immer im Hinblick auf seine Erfolgsbeteili-
gung — eine Nachhaftungsperiode fur zB ein Jahr einzufiihren, damit dieser ei-
nen allfalligen Verlust im ersten Jahr nach seinem Ausscheiden mittragen muss.
Der Nachfolger wiirde somit den Verlust im ersten Jahre seiner Téatigkeit nicht
(zumindest nicht zur Ganze) mittragen, wirde aber an einem wirtschaftlich posi-
tiven Ergebnis bereits voll partizipieren und hatte daher genauso wie sein Vor-
ganger und die Privatstiftung das Interesse an einer positiven und nachhaltigen
wirtschaftlichen Entwicklung.

3.3.6. Formeln (ohne Ermessen) oder Richtlinien (mit
Ermessensspielraum)

Die Stiftungserklarung kann sowohl vorsehen, dass sich die Vergitung aufgrund
einer Formel errechnen lasst oder aber auf Grundlage von Richtlinien von der
hierfar in der Stiftungsurkunde vorgesehene Stelle — nach Ermessen — bestim-
men lasst.

Nach dem Ableben des Stifters ist jedenfalls aus der Sicht der Privatstiftung
die Richtlinien-Variante anstelle der Berechnung der Vergutung des Stiftungs-
vorstandes auf Basis von fixen Formeln vorzuziehen. Es zeigt sich immer wieder,
dass eine starre Vergitungsregelung ein groes Risiko in sich birgt, im Laufe der
Jahre aufgrund mannigfaltiger Umsténde (nicht zuletzt wirtschaftlicher Entwick-
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lungen) nicht praktikabel bzw angemessen zu sein und im ,Worst Case" zu nicht
gewollten Ergebnissen zu fihren — wie dies die derzeitige Finanzmarktkrise und
ihre auslésenden Momente leider eindrucksvoll gezeigt haben.” Durch eine
Umstandsklausel in den Vergiitungsbestimmungen (die bis dato in Vorstandsver-
tragen bei Aktiengesellschaften kaum Verbreitung gefunden haben), allenfalls
auch auf durch eine Anderung der Stiftungserklérung gemé&R § 33 Abs 2 PSG,*
wird man zwar ganz grobe Fehlentwicklungen in den Griff bekommen, eine Fein-
adjustierung an sich sténdig &ndernde Verhéltnisse ist damit aber nicht madglich.

Entscheidet sich der Stifter fir die ,Richtlinien-Variante’, muss er auch
bestimmen, wer — allenfalls nach seinem Tod — diejenige Stelle sein soll, die den
erfolgsabhéangigen Teil der Verglitung konkret festsetzen soll. In Frage kommt
hier ein Beirat, ein Aufsichtsrat oder auch ein Schiedsmann, der zB ein vom
Présidenten der jeweiligen Kammer der Wirtschaftstreuh&nder namhaft gemach-
ter Wirtschaftspriifer ist. Diese Variante ist jedenfalls mit zusétzlichen Kosten
verbunden.

Fur den Stiftungsvorstand ist zwar prima vista die ,Formel-Variante" von Vor-
teil, weil er somit nicht von einem Ermessen des Stifters, des Beirates, Aufsichts-
rates oder des Schiedsmannes abhéngig ist. Dagegen spricht, dass auch die
«Formel-Variante" negative wirtschaftliche Entwicklungen einer Privatstiftung (zB
aufgrund exogener, nicht vorhersehbarer Einflisse) nicht immer abfedern kann.
Daher kann aus der Sicht des Stiftungsvorstandes eine Richtlinien-Variante
durchaus von Interesse sein.

3.3.7. Ist die Vergiitungsregelung fiir den Stiftungsvorstand attraktiv
genug?

Eine noch so ausgefeilte Vergiitungsregelung fiir den Stiftungsvorstand, die die
Interessen des Stifters der Privatstiftung und der Begtinstigten umfassend be-
ricksichtigt, wird dann zu keinem positiven Ergebnis fiihren, wenn sie aus der
Sicht von gut qualifizierten Stiftungsvorsténden nicht attraktiv genug ist.* Poten-
tielle Stiftungsvorsténde werden ein Vergiitungsmodell letztendlich danach beur-
teilen, ob die ,Basisvergiitung" (fixe Verglitung samt allfédlligem Sitzungsgeld)
ausreichend ist und ob die wahrscheinliche Gesamtvergiitung auch unter Be-

57  Morgenson, After Huge Losses, a Move to Reclaim Executives' Pay, New York
Times vom 21. 2. 2009, online im Internet unter URL: http:/iwww.nytimes.com/2009/
02:‘221businassfz2pay,html?scp=1&sq«-%E9xeculive+compansa!ion&sl=ny1 (Stand
1.3. 2008); Martina Forsthuber, Thomas Martinek, Peter Sempelmann, Sind unsere
Manager ihr Geld wert?, TREND, 3/2009, 52 ff; Balzli/Dettmer/Hornig/ et al, Schuld
und Stihne, DER SPIEGEL, 8/2009, 61 ff:,

58  Wenn in der Stiftungserkisrung kein Anderungsvorbehalt fir den Stifter vorgesehen
ist oder im Falle von mehrerer Stiftern diese uneinig Ober eine Anderung der Stif-
tungserkiérung sind, kann der Stiftungsvorstand Anderungen der Stiftungserkldrung
Zur Anpassung an geénderte Verh&itnisse vornehmen. Die Anderung hat unter Wah-
rung des Sliftungszweckes zu erfolgen und bedarf der gerichtlichen Genehmigung.
Den Stiftungsvorstand kann auch eine Verpflichtung treffen, eine derartige Anderung
der Stiftungserklérung vorzunehmen; vgl N. Arnold, PSG? (2007) § 33 Rz 58a.

59  Zum selben Ergebnis in der Diskussion hinsichtlich marktgerechter Management-
Gehilter gelangend siehe Haunold/Havranek, Zielsetzungen, Funktionen und Quali-
tatserfordernisse der Executive Compensation, in Schuster/Gréhs/Havranek, Execu-

tive Compensation, 15 (20).




Die Vergitung des Stiftungsvorstandes

riicksichtigung des sich aufgrund eines langeren Berechnungszeitraums fur
Erfolgsbeteiligungen fiir sie ergebenden Risikos aus ihrer Sicht attraktiv ist.

3.3.8. Was spricht gegen einen erfolgsabhéngigen Vergiitungsanteil?

Wie bereits oben ausgefiihrt,” héngt es primér vom Stiftungszweck ab, ob die
Installierung einer erfolgsabhéngigen Vergitung tiberhaupt Sinn macht. Wenn
der Stiftungsvorstand sich beispielsweise darum kimmern soll, dass eine bedeu-
tende Kunstsammiung der Offentlichkeit zugénglich gemacht wird, dann lasst
sich sein Erfolg nicht am Jahresiiberschuss oder an einer anderen wirtschaft-
lichen Kennzahl messen.

Grundsétzlich spricht der mit einer erfolgsabhéngigen Vergiitung verbundene
Gesamtaufwand bei Privatstiftungen, die nur (iber ein geringes Vermégen verfu-
gen, eher fir das leichter zu administrierende Vergiitungsmodell einer fixen
(erfolgsunabh&ngigen) Vergiitung fir den Stiftungsvorstand,

4, Zusammenfassung

— Im Privatstiftungsgesetz gibt es keinerlei Vorgaben dafir, wie die Vergltung
des Stiftungsvorstandes zu regeln ist. Der Stifter kann daher frei dartiber ent-
scheiden, ob die Vergiitung des Stiftungsvorstandes zum Teil oder zur Géanze
erfolgsabh&ngig sein soll oder nicht.

— Wie bei Managern von Kapitalgesellschaften wird prinzipiell auch bei Stif-
tungsvorsténden gelten, dass eine erfolgsabhéngige Verglitung stérker zu ei-
nem hoheren Leistungsniveau motiviert als eine erfolgsunabhéngige.

— Um die Nachhaltigkeit der wirtschaftlichen Entwicklung einer Privatstiftung zu
fordern, sollte — wie dies aufgrund der Finanzmarktkrise auch fr Kapitalge-
sellschaften gefordert und vereinzelt schon umgesetzt wird — ein mehrjéhriger
Durchrechnungszeitraum als Berechnungsbasis fur den erfolgsabh&ngigen
Vergitungsbestandteil herangezogen werden. Eine allfallige Nachhaftungs-
regelung kann hier zusétzlich das nachhaltige Wirtschaften férdern.

— Wenn der Stiftungszweck (auch) die Erhaltung des Stiftungsvermdgens ist,
muss eine erfolgsabhéngige Vergitung so konzipiert sein, dass sie zwar leis-
tungsfordernd ist, nicht aber zu riskanten Manahmen motiviert. Dies kénnte
beispielsweise dadurch umgesetzt werden, dass als Erfolgsziel die Errei-
chung einer sehr konservativen Rendite vorgesehen wird und das Uber-
schreiten einer gewissen Renditegrenze entweder keinerlei Einfluss mehr auf
die erfolgsabhéngige Vergitung hat oder diese im Extremfall sogar reduziert.
Eine weitere Maglichkeit, die Risikofreudigkeit des Stiftungsvorstandes zu
begrenzen, kénnte eine Deckelung des erfolgsabhangigen Teiles der Vergl-
tung sein.

— Der gemaR den Bestimmungen des UGB erstelite Jahresabschluss spiegelt
nur bedingt die Ttchtigkeit des Stiftungsvorstandes wider. Es ist daher von
Fall zu Fall zu tiberlegen, ob eine davon zum Teil oder ganz losgeldste Be-
rechnungsbasis fiir die erfolgsabhdngige Entiohnung Sinn macht.

— Die Entlohnung des Stiftungsvorstandes sollte — genauso wie das bei Kapi-
talgesellschaften der Fall ist — nicht nur aus einem erfolgsabhéngigen Teil,

60  Siehe unter Punkt 3.2.
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sondern immer auch aus einer Basisvergutung bestehen. Letztere kénnte aus
einem Fixbetrag und Sitzungsgeldern bestehen.

Ist der Stiftungszweck derart festgelegt, dass nicht die Erreichung von wirt-
schaftlichem Erfolg im Vordergrund steht, wie zB bei Erhaltung eines Schlos-
ses fir die Nachwelt, ist ein erfolgsabhangiges Vergitungsmodell, welches
auf Erreichung von wirtschaftlichen Kennzahlen basiert, im Normalfall nicht
sinnvoll. Auch bei Privatstiftungen, die nur tiber geringes Vermégen verfligen,
wird wegen des geringeren Kosten- und Verwaltungsaufwandes einer erfolg-
sunabhangigen Vergiitung der Vorzug zu geben sein.

Die Vergitungsregelung muss jedenfalls in Summe so attraktiv gestaltet sein,
dass es méglich ist, Stiftungsvorstandspositionen mit ausreichend gut qualifi-
zierten Personen (nach-) zu besetzen.




