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Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergütung („VorstAG“) 
 
 

I. Einleitung 
 
Durch das am 4. August 2009 verkündete Gesetz 
zur Angemessenheit der Vorstandsvergütung 
(VorstAG) werden u.a. Änderungen des Aktien-
gesetzes (AktG) und des Handelsgesetzbuchs 
(HGB) vorgenommen, die zum Teil nur börsen-
notierte weitgehend aber auch nicht börsenno-
tierte Aktiengesellschaften betreffen. Auch die 
Neufassung des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK) trägt den Änderungen des 
VorstAG Rechnung. Das VorstAG tritt heute  
(5. August 2009) in Kraft. 

 
Ziel des VorstAG soll es sein, die Anreize in der 
Vergütungsstruktur für Vorstandsmitglieder in 
Richtung einer nachhaltigen und auf Langfristig-
keit ausgerichteten Unternehmensführung zu 
stärken, um von kurzfristig ausgerichteten Vergü-
tungsinstrumenten ausgehende fehlerhafte Ver-
haltensanreize zukünftig zu verhindern. 
 
Zugleich soll die Verantwortlichkeit des Auf-
sichtsrats für die Ausgestaltung der Vorstands-
vergütung gestärkt und konkretisiert sowie die 
Transparenz der Vorstandsvergütung gegenüber 
den Aktionären und der Öffentlichkeit verbessert 
werden. 

II. Neuregelungen im Gesetz 
 
1. Grundsätze für die Bezüge der Vorstandsmit-

glieder 
 

 § 87 Abs. 1 S.1 AktG 
Für alle Aktiengesellschaften sieht § 87 
Abs. 1 S. 1 AktG zukünftig vor, dass die 
Gesamtbezüge eines Vorstandsmitglieds 
in einem angemessenen Verhältnis zu 
den Aufgaben und Leistungen des Vor-
standsmitglieds sowie zur Lage der Ge-
sellschaft stehen und die übliche Vergü-
tung nicht ohne besondere Gründe 
übersteigen. Bisher musste die Vergü-
tung lediglich in einem angemessenen 
Verhältnis zu den Aufgaben des Vor-
standsmitglieds und zu der Lage der Ge-
sellschaft stehen. Mit dem Begriff „übliche 
Vergütung“ ist die Branchen-, Größen- 
und Landesüblichkeit gemeint (horizontale 
Vergleichbarkeit). Es sind Unternehmen 
derselben Branche, ähnlicher Größe und 
Komplexität in die Bemessung einzube-
ziehen. Zudem ist aber auch das Lohn- 
und Gehaltsgefüge im Unternehmen 
selbst als Vergleichsmaßstab heranzuzie-
hen (vertikaler Vergleich). 

 
 § 87 Abs. 1 S. 2 AktG 

Neu eingeführt wird das Erfordernis, die 
Vergütungsstruktur bei börsennotierten 
Aktiengesellschaften zudem auf eine 
nachhaltige Unternehmensentwicklung 
auszurichten. Variable Vergütungsbe-
standteile sollen eine mehrjährige Bemes-
sungsgrundlage haben; für außerordentli-
che Entwicklungen soll der Aufsichtsrat  
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eine Begrenzungsmöglichkeit vereinba-
ren. Gemäß Begründung des Rechtsaus-
schusses sollte der Nachhaltigkeitsgedan-
ke, obwohl nicht ausdrücklich geregelt, 
grundsätzlich auch von nichtbörsennotier-
ten Gesellschaften berücksichtigt werden.  

 
 § 87 Abs. 2 S. 1 AktG 

Nach 87 Abs. 2 S.1 AktG alter Fassung 
war der Aufsichtsrat nur zur angemesse-
nen Herabsetzung des Gehalts berech-
tigt, wenn sich die Verhältnisse der Ge-
sellschaft wesentlich verschlechtert ha-
ben und eine Weitergewährung eine 
schwere Unbilligkeit für die Gesellschaft 
darstellen würde. Nach der für alle Aktien-
gesellschaften geltenden Neufassung soll 
der Aufsichtsrat oder das Gericht im Fall 
des § 85 Abs. 3 AktG die Bezüge zukünf-
tig herabsetzen, wenn sich die Lage der 
Gesellschaft so verschlechtert, dass eine 
Weitergewährung für diese unbillig wäre. 
Ruhegehalt, Hinterbliebenenbezüge 
und Leistungen verwandter Art können 
nur in den ersten drei Jahren nach Aus-
scheiden des Vorstands aus der Gesell-
schaft herabgesetzt werden.  

 
Die Möglichkeiten für eine Gehaltsanpas-
sung werden somit nach der Neufassung 
des § 87 Abs. 2 S. 1 AktG durch das Vor-
stAG vereinfacht. Nach der Begründung 
des Gesetzentwurfs soll eine Verschlech-
terung der Lage der Gesellschaft bei-
spielsweise dann vorliegen, wenn die Ge-
sellschaft Entlassungen oder Lohnkürzun-
gen vornehmen muss und keine Gewinne 
mehr ausschütten kann. Insolvenz oder 
unmittelbare Krise erfüllen die Vorausset-
zungen für eine Gehaltsanpassung stets. 
Die Weiterzahlung der Bezüge ist in die-
sem Fall unbillig, wenn die Verschlechte-
rung der Lage der Gesellschaft in die Zeit 
der Vorstandsverantwortung fällt. Die 
Herabsetzung müsste in diesem Fall auf 
ein Niveau erfolgen, welches in dieser 
neuen Situation gemäß § 87 Abs. 1 S. 1 
AktG angemessen wäre. Es bleibt abzu-
warten, wie die gesetzlichen Vorgaben 
von den Gerichten konkretisiert werden.  
 

2. Haftung von Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern 

 
 § 93 Abs. 2 S. 3 AktG 

Für alle Aktiengesellschaften gilt zukünftig 
bei Abschluss einer Directors & Officers 
Versicherung zur Absicherung eines Vor-
standsmitglieds eine Pflicht zur Vereinba-
rung eines Selbstbehalts in Höhe von 
mindestens 10 Prozent des Schadens bis 
mindestens zur Höhe des Eineinhalbfa-
chen der festen jährlichen Vergütung des 
Vorstandsmitglieds. Für Aufsichtsratsmit-
glieder muss auch zukünftig kein Selbstbe-
halt vereinbart werden (§ 116 S. 1 AktG). 
 
Vor dem Inkrafttreten des VorstAG ge-
schlossene Versicherungsverträge ohne 
einen obligatorischen Selbstbehalt dürfen 
gemäß Übergangsregelung (§ 23 Abs. 1 
EGAktG) von der Gesellschaft zunächst 
noch erfüllt werden. Ab dem 1. Juli 2010 
ist die Verpflichtung zur Vereinbarung ei-
nes Selbstbehaltes aber auch auf Altver-
träge anwendbar, so dass ältere Versiche-
rungsverträge spätestens dann angepasst 
werden sollten. 

 
 § 116 S. 3 AktG 

Die Neuregelung des § 116 S. 3 AktG stellt 
zukünftig unter Verweis auf § 87 Abs. 1 
AktG für Aufsichtsratsmitglieder aller Akti-
engesellschaften klar, dass sie zum Scha-
denersatz verpflichtet sind, wenn sie eine 
unangemessene Vergütung festsetzen. 
 
Zusätzlich zu der Konkretisierung der Krite-
rien für die Angemessenheit der Vor-
standsvergütung in § 87 AktG soll hier-
durch deutlich gemacht werden, dass die 
Vergütungsfestsetzung eine ganz wesentli-
che Aufgabe der Aufsichtsratsmitglieder ist.  
 
Fazit: Die Neuregelungen in §§ 87, 116 
AktG erhöhen die Verantwortung des Auf-
sichtsrats zur Überwachung der Ange-
messenheit der Vergütung der Vor-
standsmitglieder. Infolge des erhöhten 
Haftungspotentials für Aufsichtsräte bei 
nicht angemessener Festlegung der Ver-
gütung oder unterlassener Anpassung 
derselben wird regelmäßig die Einholung 
von Gutachten erforderlich werden. 
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3. Persönliche Voraussetzungen für Aufsichts-
ratsmitglieder 

 
 § 100 Abs. 2 S. 1 Nr. 4 AktG 

Bei börsennotierten Aktiengesellschaften 
kann Mitglied des Aufsichtsrats zukünftig 
nicht sein, wer in den letzten zwei Jahren 
Vorstandsmitglied derselben Aktiengesell-
schaft war, es sei denn, die Wahl erfolgt 
auf Vorschlag von Aktionären, die mehr 
als 25% der Stimmrechte an der Gesell-
schaft halten. 
 
Diese Regelung ist nicht auf Aufsichts-
ratsmitglieder anzuwenden, die ihr Mandat 
am Tag des Inkrafttreten dieses Gesetzes 
bereits inne hatten (§ 23 Abs. 2 EGAktG). 

 
 § 107 Abs. 3 S.3 AktG 

Im Hinblick auf die erhöhte Transparenz 
der Vorstandsvergütung kann die Be-
schlussfassung über die Vergütung der 
Vorstandsmitglieder zukünftig nicht mehr 
auf den Personalausschuss delegiert wer-
den. Zwingend zuständig ist der Gesamt-
aufsichtsrat. Die Änderung geht somit 
über die Empfehlung des DCGK (Ab-
schnitt 4.2.2 der Fassung vom 6. Juni 
2008) hinaus, nach der der Gesamtauf-
sichtsrat auf Vorschlag des Personalaus-
schusses die Struktur des Vorstandsver-
gütungssystems beschließen und regel-
mäßig überprüfen soll. 

 
4. Votum zum Vergütungssystem 
 

 § 120 Abs. 4 AktG 
Bei börsennotierte Aktiengesellschaften 
kann zukünftig in der Hauptversammlung 
über die Billigung des Vergütungssystems 
der Vorstandsmitglieder beschlossen wer-
den. Ein solcher Beschluss soll jedoch 
keinerlei Rechte und Pflichten begründen. 
Die Verpflichtungen des Aufsichtsrats zur 
Festlegung einer angemessenen Vergü-
tung gemäß § 87 AktG bleiben von einem 
solchen Hauptversammlungsbeschluss 
unberührt. 
 
Ob die Schaffung eines unverbindlichen 
Votums dazu führen wird, dass das The-
ma Vorstandsvergütung verstärkt in die 
Hauptversammlung getragen wird, bleibt 
abzuwarten.  

Diese Neuregelung findet erstmals An-
wendung auf Beschlüsse, die in Haupt-
versammlungen gefasst werden, die nach 
Inkrafttreten des VorstAG, also dem 
5. August 2009, einberufen werden. 

 
5. Ausübungsfristen für Aktienoptionen 
 

 § 193 Abs. 2 Nr. 4 AktG 
Mit der gleichen Begründung wie für die 
Neufassung des § 87 AktG (langfristige 
Anreizsysteme) sollen Aktienoptionen zu-
künftig erstmals nach vier anstelle nach 
zwei Jahren ausgeübt werden können. 

 
6. Offenlegung der Vorstandsvergütung 
 

 §§ 285 Nr. 9a S.6 u.7, 314 Abs. 1 Nr. 6a 
S. 6 u.7 HGB 
Alle Aktiengesellschaften müssen Leis-
tungen, die Vorstandsmitgliedern für den 
Fall ihres vorzeitigen Ausscheidens, oder 
ihres regulären Ausscheidens zugesagt 
worden sind, in ihrer Bilanz veröffentli-
chen. Anzuwenden ist diese Regelung 
erstmals auf Jahresabschlüsse für das 
nach dem 31. Dezember 2009 beginnen-
de Geschäftsjahr. 

 
 
III. Neufassung des Deutschen Corporate 

Governance Kodex 
 
Unter Berücksichtigung des Gesetzes zur Ange-
messenheit der Vorstandsvergütung wurde auch 
der Deutsche Corporate Governance Kodex er-
neut überarbeitet. Die neue Fassung in der Ver-
sion vom 18. Juni 2009 gilt ab dem 5. August 
2009.  
 
1. Ziff. 3.8 DCGK 

Rechnung getragen wurde der neu eingeführ-
ten gesetzlichen Verpflichtung zur Vereinba-
rung eines Selbstbehaltes in Höhe von 10% 
des Schadens bis mindestens zur Höhe des 
Eineinhalbfachen der festen jährlichen Vergü-
tung eines Vorstandsmitglieds. Die bisherige 
diesbezügliche Empfehlung des DCGK be-
zieht sich nunmehr auf die Vereinbarung ei-
nes solchen Selbstbehaltes auch für Auf-
sichtsratsmitglieder. 
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3. Ziff. 4.2.3 DCGK 
Ergänzt wurde u.a. die Empfehlung, bei der 
Ausgestaltung der variablen Vergütungsbe-
standteile sowohl positive als auch negative 
Entwicklungen sowie bei der Ausgestaltung 
der Vergütungsstruktur den Gesichtspunkt der 
Vermeidung einer Verleitung zum Eingehen 
unangemessener Risiken zu berücksichtigen. 
 

2. Ziff. 4.2.2 DCGK 
Berücksichtigt wurde u.a. die Änderung der 
Festsetzung der Gesamtvergütung der Vor-
standsmitglieder durch das Aufsichtsratsple-
num und Ausführungen zur Bestimmung der 
Angemessenheit der Vergütung. Sofern zur 
Beurteilung der Angemessenheit der Vergü-
tung externe Experten hinzugezogen werden, 
soll auf deren Unabhängigkeit vom Vorstand 
bzw. vom Unternehmen geachtet werden. 
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