Europaische Hochschulschriften

Maritz Muthmann

Vorstandsvertrag
und Vertragsfreiheit im Lichte
des VorstAG

. PETER LANG



Inhaltsverzeichnis

EINICIEUNG ..o 17
A. Problemstellung .......cccceeviiirieiiieiieeeee e 18
B. Zielsetzung dieser Arbeit ..........cceeieiiiiiiiiiiiiiniiiceceee e 19
C. Gang der UntersuChUng ........cocoeoierieriiiienieiieieeiieeeeeee e 20
D. Der Vorstandsvertrag und die Novellierung durch das VorstAG .............. 20
Erster Teil: Vertragsfreiheit ........ccooveieiiiieiiiieeee e 23
A. Begriff der Vertragsfreiheit ..........ccoocveeiiiiiiiiiiniieieceeeeeee e 24
B. Verfassungsrechtliche Bedeutung der Vertragsfreiheit ............ccccoceeennene. 26
L INSHIULSZATANTIC ...eevieeieiieiieieeierie et 27

II.  Schutzumfang der Institutsgarantie der Vertragsfreiheit .................. 27
III. Rechtfertigung von Eingriffen in die Vertragsfreiheit ..................... 29

1. Traditionelle Auffassung .........ccccoceeivereninienenienieceeeiceeeee 29

2. Wesensgehaltsschutz und UbermaBverbot ...........cccocoevevevennnee. 30

3. Optimierungsgebot und VerhiltnisméBigkeitsgrundsatz ............. 30

4. RechtspreChung .......coccoveiieiiiiieiieieeeeeeeee e 30

a) KernbereiChslenre .........ccccoovieeiiiiiiiiiiiiieeeeeee e 31

b) Schranke des Art. 2 Abs. 1 GG ....ooeevvieviiieeiieeeee e 31

IV. Verfassungsrechtliche Priifung der Vorschriften ............ccccceceneeee. 32

1. PriifungsmaBstab fiir die Beschrinkung der Vertragsfreiheit ..... 32

2. Eingriff in die Vertragsfreiheit ..........ccocevevevencniecienenicincncnnns 33

3. Rechtfertigung des Eingriffs .........ccoccevieiiniiiininiienceecene, 33

C. Okonomische Funktion der Vertragsfreiheit ............ccccccoevvvveveveiereeennn 35
L Vorstandsvertrag und Preistheorie ..........c.cccooeiiniiiiniiniiccncene. 35

II.  Vertragsfreiheit und Wettbewerb beim Vorstandsvertrag ................ 36

D. Geltungsgrund fiir den Vertragsinhalt .........ccccocervieniiiininniienienieeeee 37
I.  Die Beziehung von Parteiwille und Vertragsinhalt ............ccccccc...... 37

1. Richtigkeitsgewihr aufgrund des Vertragsmechanismus ............. 38

2. Selbstbestimmung als Geltungsgrund ..........cccoeeeeveievieenieenneenne. 39

3. Anwendung der Konzepte auf den Untersuchungsgegenstand .... 39

I Alternative ANSALZE .....ccccuevveieieieieieirenetetee et 40

E. Fallgruppen zulédssiger Einschrinkungen der Vertragsfreiheit .................. 40
L Gestorte Vertragsparitit durch ein Machtungleichgewicht .............. 41

1. Allgemeine Beschrinkung der inhaltlichen Gestaltungsfreiheit . 42



IL

III.
Iv.

VL

2. Beschrinkungen bei besonderen Vertragstypen ............cocceeevenne 43

3. Vergleich mit VorstandSVertragen ..........c..ccccoeveevenveencneenennenne 44
Storung der Vertragsparitét aufgrund
eines situativen Ungleich@ewichts .........ccoeccvevvieeiieniieenieniceneeneee 45
Schutz von Interessen DIItter .......ccoccoovieviiiiienieniienieeeeniceeeee, 45
Gestorter Vertragsmechanismus aufgrund
fehlenden Wettbewerbs ..........ccccccevieriiniininiiniiicncccccsceecee 46
1. Wettbewerbsbegriff .........ccccoeviiiiiiiiiniininrnreeeceeee 46
2. Wettbewerb und VertragsmechaniSmus ...........ccccceceeverieneneennene 47
3. Markt fiir Vorstinde — ein Wettbewerbsmarkt? ..........c..ccocceeenene 47
4. ZusammentfassuNG ........ccceereruerienienienieieeeeeeee et 49
Storung des Vertragsmechanismus durch
unzureichende Interessenwahrnehmung ..........ccccovvveevieniiienieniennne 50
1. Gesetzliche Ausgangslage ............cccocevinvieniriieninienenieeeeene 50
2. Das Vertretungsproblem ..........cccecerierinienenienenieneeieneeeees 51
3. Kompensation des Vertretungsproblems durch
die Aufsichtsratshaftung ...........ccccooeevieiiiiini i 52
a) Problem der Geltendmachung ...........ccccoocoiveniiiininenincne 52
b) Rechte der AnteilSeigner ........cceevveviienienieeiierieeiee e, 53
¢) Anspruchsdurchsetzung im Haftungsprozess .........c..cccceveeeneee 54
d) ZusammentasSUNZ .....ccceeeerveriienienienieeiienie et 55
4. Einflussmoglichkeiten des Vorstandes auf den Aufsichtsrat ........ 55
a) Gesetzliche Ausgangslage ..........cccccvevveveeerinicniniencncneneeenee 56
b) Moglichkeiten informeller Einflussnahme ..........ccccoceveeeenne. 56
€) ZusammenfasSUNG .......cocveereeriieriienieenieeeieeiee e eieesreeaee e 57
5. Gefahr der Solidarisierung von Aufsichtsrat und Vorstand ......... 58
a) Problem der Mehrfachmandate ..............c...cccoeeeeiiiiiiineennnn, 58
b) Problem der Gruppensolidaritit aufgrund
beruflicher Verbundenheit ............coccooviiniiniiiniinniiicieeee, 59
C) ZUSAMMENTASSUINEZ ..veeuvetientitieieeiieteeteenteeiee e sieeneesiee e eaeeaeas 60
6. Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat ............ccoccooenervencnncnnn. 60
7. Gefahren durch die nebenberufliche Natur
des Aufsichtsratsmandats ............ccccceeveverieviniiniininineneeeeee 61
a) Erkenntnisse tiber effiziente Aufsichtsratskontrolle ................ 62
b) Folgen fiir den Vertragsmechanismus .........c..ccccecevevvenennennene. 62
Z0SaMMENTASSUNG ....oveeuiiriiiiiniieierieteeet ettt 63
1. Vertretungsproblem ist borsennotierten
Aktiengesellschaften immanent ...........cccceceeeevenencnenenenennenean 63

2. Gestorter Vertragsmechanismus rechtfertigt Eingriff in
VertragSfreineit ...oueeeeeeiieiiieiecieeee e 64



F. Vertragsfreiheit im AKHENTecht .......cocceeviiiiieniiiiieieceeeceeeseece e 65

I.  Grundsatz der Vertragsfreiheit im Gesellschaftsrecht ..................... 65
II.  Zwingende Natur der relevanten aktienrechtlichen Normen ............ 67
III.  ZusammenfasSUNG ......ccceervierieerieiniienieeiieneeeieesireeieesireeaeesaeeneees 68
Zweiter Teil: Grenzen der Vertragsfreiheit bei Vorstandsvertragen .............. 69
A. Die geschichtliche Entwicklung .........ccccooviiviiniiiiniiniiiieieeceeeeeieee 69
I.  Die Anfinge der Aktiengesellschaft ........cccccoveninciininincnnnnnne. 69
II.  Die Entwicklung im 19. Jahrhundert ...........cccocooeviiinininnnnnnnne. 70
III. Die weitere Entwicklung bis zum Aktiengesetz von 1937 ............... 72
IV, Die NaChKIIEZSZEIt ....eovveiriiiiiiiiiiiiieiie ettt 74
V.  Entwicklung ab dem Jahr 2000 und das VorstAG ..........ccccceeeneeee. 75
VL Fazit oo 76
B. Schutzwiirdige Interessen im Aktienrecht ............ccceceviiiiniieniincncnnene. 77
I.  Gesellschafts- bzw. Unternehmensinteresse ............cceeveeveveveeennnne. 78
1. Begriffsbestimmungen ..........ccccceecveeviienieenieeniieeieenie e 78
2. Begriffsverwendung in dieser Arbeit ..........cccceevvevieneieiinienicnnens 79
II.  AKHONATSINIEIESSE o.vevenreiienienieiieiieiieiieieeie sttt 80
1. KONtrollinteresse ..........ccevieiiiiiriiiiiiieniiniiieieiciciceeeeceeeeeaen 81

2. Aktiondrsinteresse an der Gestaltung
des VOrstandSVEItrages ......cooevverueeeerierienieeienieeienieeeesieeeeseeenees 82
III.  GlAUDIZETINETESSE .eevvverurierireeieeriieriieniteeieeriteeteenteeereenteesabeenaeesaeeas 83
IV, ArbeitnehmerintereSSen .......coceeveerieerieriiienienieesieeeeeeiee e 84
V. Interessen der Vorstandsmitglieder .........c..ccccevvievenieneniencnnenennne. 86
VI. Gemeinwohl- oder AlIgemeininteresse .........ceeceerverrueeneerrueereennnenn 87
1. Gesamtwirtschaftliche Funktion ............ccccoooveiinieninienieenee, 87
2. GESCLZESZWECK ...eviuiiiiiiiiiieiieieeie sttt 88
3. Kein Vorrang des Allgemeininteresses ........cocevvveervercveenveesneenne 89
4. Ordnungspolitische Begrindung .............ccceceeievienieienieneneene. 89

5. Allgemeininteresse an der Gestaltung
des VOrstandSVETTIaAZES .....eevveeveerveeriienieeieenieeeieeseesreesiaeeneees 90
VII. Gewichtung der INteressen ..........cocccoceecienieciinieiienienieeieseeeeneene. 91
1. Shareholder-Value-Konzept ...........cccceeevvevienieiiieienieinineecenene. 91
2. Stakeholder-KOonzZept .........ccceeceeriienieeiiiiiienieeieenieeieesee e 92
3. Moderates Shareholder-Value-Konzept ...........ccccceevevveveninencnnns 93
4. Stellungnahme .........ccccooveiiiiiiiiiiiieeee e 94
a) Ablehnung des reinen Shareholder-Value-Konzepts ................ 94
b) Ablehnung des moderaten Shareholder-Value-Konzepts ......... 94
€) Eigener ANSAtZ .......cooceiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeee e 96



VIII. Zusammenfassung und Folgen fiir das Recht

der VorstandSVertrage .........ccccoceecueeierienienienienieeeenie e

C. Vertragsfreiheit im Lichte der Funktionen der Aktiengesellschaft ...........

L

IL

Funktion des Aktienrechts im Rechtssystem ..........cccccevciievveninenne
1. Sinn und Zweck der Aktiengesellschaft ..........c.ccocevvenenencncnennee
a) Funktion des Gesellschaftsrechts ...........cccccocoveeeviiiieiiececnenn,
b) Folgerungen fiir diese Arbeit ........ccccvevveviieiieniieeienieeeeee,
2. Auseinanderfallen von Aktienbesitz und
Unternehmensherrschaft ...
a) Folgen fiir die Kontrollfunktion .........c.ccecevviiniienieniienneenee.
b) Losungsansatz der Prinzipal-Agent-Theorie
(AZENCY-ThEOTIC) ...ecveeuiiiieiiiriieiirieeit e
¢) Verstarkung des Effekts durch Verflechtungen
zwischen den Gesellschaften ...........coccovveveninienenieieeeen.
d) ZwWiSChenergebnis ..........ccceecerierierieniieienie e
Das Prinzip der Haftungsbeschriankung in
der AktiengesellSchaft .........ccccocoveviiiieiiiiinininecceee
1. Die Haftungsbeschridnkung der AKtiondre ..........ccccoocevvveneneennene
2. Forderung nach einer Erfolgshaftung des Vorstandes .................
a) Zweifel an der verhaltenssteuernden Wirkung
der Vorstandshaftung ........cccceceverieniiienenieninereeeeeeee
b) Zweck der Verschuldenshaftung ............ccecceeviiviiienieniinneennen.
c) Verhaltenssteuernde Wirkung der Vorstandshaftung ..............
d) Systematische Einwédnde gegen eine Erfolgshaftung ...............
3. HaftungsmaBstab fiir die Vorstandshaftung ...........ccccccevvvvennenee.
a) Keine vertragliche Gestaltungsmoglichkeit fiir
die Vorstandshaftung ...........ccccoeceieniiiininienieeeceee
b) Umfang der Vorstandshaftung ...........cccceeeveeiiiniieencenieeneenne.
c) Haftung bei unternehmerischen Entscheidungen ....................
d) Die Tatbestandsvoraussetzungen
des § 93 Abs. 1 S. 2 AKtG ...oooviiiiiiiiiiiic
4. Aufhebung des Zwecks dieser Verschuldenshaftung
durch Versicherung ...........coccecevieiiniieninieneieceeeeeeeeee
a) Verminderte Sorgfalt aufgrund des Versicherungsschutzes ....
b) Positive verhaltenssteuernde Effekte der Versicherung ...........
C) BEWETTUNEZ ..ovviiiiiiiiiiiiieeceecc e
5. Folgen der Funktionen der Haftung fiir
die Vertragsgestaltung ..........ccccoecveeiirieiinieniiiencieecreeeeeene

D. Zusammenfassung der in Teil 1 und 2 gewonnenen Erkenntnisse ............

L

10

Ursachen fiir die Beschriankung der Vertragsfreiheit .............cc........



II.  Auslegungskriterien fiir die betreffenden Normen ...........ccccoeeueeeeee. 124
Dritter Teil: Gesetzliche Beschrankungen der Vertragsfreiheit ................... 125
A. Die relevanten NOTMEN ........coceeviiriiriirienienieienieieereteeeeste et 125

L Rechtsnatur und Inhalt des Vorstandsvertrages ...........ccccceceeeenneenee. 126

II.  AKHENZESELZ .ocuvivieuiieiieiieiieie ettt 127

IIL  ArbeitSIECht .....cocooviiiiiiiiiiiiiiciciccc e 127

1. Gesetzlicher AusSChIUSS ........cocueeiiiriiiiiiiiieee e 128
2. Kiindigungsschutzbestimmungen ..........c..cccceeeeeevienenininennennns 129
3. 8§ 6201F. BGB ..o 129
a) Beendigungsmoglichkeiten .............cocooevieiinieninicnineneene. 130
b) Beschriankung der Gestaltungsfreiheit
durch § 84 Abs. 1 AKtG .....ccooovviiiiiiiiiiiccccc 131
¢) Kopplungsklauseln und Trennungsgebot ..........c..ccccceveeeneenee. 133
d) § 626 BGB ..ot 134
e) Anwendbarkeit von § 622 Abs. 2 bis 6 BGB? .........c.ccccueeunene 135
f) Stellungnahme .......ccccoevvevieiiiiiiininieccceeeeeeee 136
4. Arbeitsrechtliche Grundsitze und Diskriminierungsverbote ...... 138
5. Arbeitsschutzbestimmungen ..........ccccevcveeveeniieeniienieeieeneeeieeens 140
6. WettbeWerbSVErbOt ......c.cevvivieriieiecieeie st 141
7. Nachvertragliches Wettbewerbsverbot ...........ccceceevinvencinencenne. 141
a) Nichtanwendbarkeit der §§ 74ff. HGB ........ccooovviiiiiiiiiiieninn, 141
b) Keine partielle entsprechende Anwendbarkeit
der §8 T4 HGB ....oooiiiiiiccccceeee 142
¢) Umfassende Verbindlichkeit der
vertraglichen Gestaltung ..........cccoceeeverenenenencniereeeeeenenne 143
d) Grenzen der Gestaltungsfreiheit bei
nachvertraglichen Wettbewerbsverboten ............ccocccevvennenen. 144
8. Haftlng ...ooeeeieiieiee e e 144
9. BETAVG ..ottt 145

IV.  AGB-KONrolle .....cc.coceeviiiiiniiiiniiiiniecicniecieecceceee e 145

V.  Allgemeine zivilrechtliche Grenzen .........c..coccocevevcvveneniecincenncnenne. 147

VI. Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) ......c.ccccceeveeneeenee. 147

1. Inhaltliche Vorgaben des Kodex fiir die Gestaltung
des VOrstandSVertrages .......c..cocveeeeverreeienreeieeniieeenieeeeneeeneseennes 149
2. Rechtswirkungen des Kodex .........ocoeveveniniinienicnienieneieiiiienns 149
a) Kodex als Handelsbrauch oder Gewohnheitsrecht .................. 150
b) Indizwirkung des Kodex fiir pflichtgemifes Verhalten .......... 150
¢) Keinerlei rechtliche Beschriankung durch den Kodex ............. 151
d) Standpunkt der Rechtsprechung .........ccccoeceeviiniieniienienneene, 152



12

e) Berlicksichtigung der 6konomischen Funktion

der Vertragsfreiheit .........coevvevvevieienieiieiiiccceeccccee 153
) Stellungnahme ..........cccooieiiiiiiiie e 154
€) BIZENer ANSALZ ...cooveeiiiiiieiieeiieieeete ettt 156
3. VerfassungsméBigkeit des KodexX .......cc.coovvriinininininencncnennens 156
4. ZusammEnTasSSUNG .......coeerieriierienieieniieieeiteie ettt 157
VII. Regelungen fiir Unternehmen des Finanzsektors .........cc..cocceveeenne. 158
VIIL EUropareCht .......cccocoeciieieiiinieiiiieneeeeseeeesieeeeeee e e 159
B. Beschriankung der Vertragsfreiheit durch § 87 Abs. 1 AkKtG ................... 160
I.  Vorgingernormen und dogmatische Einordnung ..........c..cccccecceueenne 161
II.  Gesetzeszweck des § 87 AKtG ....cvvveeiieiiiiieiieeceee e 162
III.  Auslegungsmalfstab fiir das Angemessenheitsgebot ............c.......... 163
1. Heranziehung steuerrechtlicher Rechtsprechung ........................ 163
2. Relative Orientierungsgrofien und Verteilung
der Begrindungslast ..........cccceoerieiienieninieneeieceee e 163
3. VerstoB3 gegen § 87 Abs. 1 AktG nur bei
grober Unangemessenheit ............ccooceevieiiniiiienciienceenecene 164
4. RechtsSpreChung .......cooovieriiiieiiiieieeeeee e 165
5. FaZIt coiiii e 165
IV. § 87 Abs. 1 AktG und das Unternechmensinteresse ..............ouu....... 166
1. Priifung des Unternehmensinteresses ..........coccevereerereenueneennens 166
2. § 87 Abs. 1 AktG als ausschlieBlichen Mafstab ...........cccc.u..... 167
3. Stellungnahme ........cooociiiiiiiiiiiiieeee e 168
4. Integration des § 87 Abs. 1 AktG in
die Business Judgment Rule ..........ccccevviiiniiniiiiiienieeienieeeeee, 169
V. Nachtrigliche Anerkennungspriamien
ohne vertragliche Grundlage ...........ccccocevinieniiiiniiencecceee 170
1. Generelle ADICBhNUNG .......covvieiiiiiieiierieeeeee e 171
2. Unternehmensinteresse nur bei Existenzgefdhrdung verletzt ...... 172
3. Alleiniger Maf3stab des § 87 Abs. 1 AKtG ....cccceoevvieniiiencneene 172
4. Zukiinftiger Leistungsanreiz als Voraussetzung ..........c.ccecceeuenee. 175
5. Stellungnahme .........cccoieiiiiiiiiiiiiiecc e 176
VI. Anforderungen an die Aufsichtsratsentscheidung
nach § 87 ADS. 1 AKIG ...ooooiiiiiieieeeeeeeeeeeeeee e 177
VII. Die Tatbestandsmerkmale des § 87 Abs. 1 AKtG .......cccovvevieennnnnen. 179
1. § 87 ADS. 1 S. 1 AKEG ..oeiiiiiiicieieiieeceeeeeee e 179
a) GeSAMIDEZUZE ...vveevvieiieiiieie e 179
b) Aufgabenbezug .........ccccoevireriiiiiiiieiiiiee e 181
C) Leistungsbezug ......ccceecueruieiiniieiieieiceee e 182
aa) Leistungskriterium und personliche Verhiltnisse ............ 182



bb) Ankniipfungspunkt fiir die Leistung ..........ccceceevvennennen. 183

cC) Festverglitung .....occcceceevieriieiiieiiieeeneee e 184
d) Gesellschaftslage ........ccooevvieriiieiiiieieeeeeeee e 185
€) UblichKeitSKITteITUM ........oueeeeeieeeceeeee e 187
aa) Ublichkeit auf das Unternechmen bezogen ...................... 188
bb) Uniibliche Vergiitung aus besonderen Griinden ............... 189
cc) Horizontale Vergleichbarkeit .........ccccocvevieviiiinieniennen. 190
dd) Internationale Vergleichbarkeit ..........c..ccccocveviniincninnne. 191
ee) Konzept der vertikalen Vergleichbarkeit ..............c.......... 192
ff) Anwendung des Kriteriums der vertikalen
Vergleichbarkeit .........cocoveverinieneniniinieicciccceceeee 194
gg) Verhiltnis der Kriterien untereinander .............ccccceeeee. 195
2. Sonderregeln fiir borsennotierte Gesellschaften ..........c..ccccoce.e. 196
a) NachhaltigkeitSZebot .........cocoocverieiiiiieiiiieiccececeeeee, 197
aa) Verfolgte Ziele des Gesetzgebers ........ccccevevveieieennenne. 197
bb) Verstindnis des Merkmals der Vergiitungsstruktur ......... 199

cc) Merkmal der nachhaltigen Unternehmensentwicklung ... 199
dd) Keine Festlegung auf bestimmte Unternehmensstrategie 201

b) PriifungsmalBstab des § 87 Abs. 1 S. 2 AKtG .....cccecvvevveenennne. 202
3. Variable Vergiitungsbestandteile ............ccccocevirvieniniencnienennn. 203
a) Allgemeine Anforderungen an die variable Vergiitung ........... 204
b) § 87 Abs. 1 S. 3 Hs. 1 AKtG ...occoeviiiiiiiiiiicicicicecce, 205
aa) Mehrjihrige Bemessungsgrundlage .............cccccecveeenenne. 205
bb) Bestellungsdauer als Hochstgrenze ...........ccceeeveenencnnee. 206

cc) Verhiltnis von kurz- und langfristig ausgerichteten
Vergiitungsbestandteilen ............ccocoeevvieiiniencnienennnn, 206

dd) Prospektive oder retrospektive Bestimmung

der Bemessungsgrundlage .........ccocceeeeeviieniienieenieeniennnen. 207

ee) Retrospektive Bemessungsgrundlage bei Laufzeitende ... 208
ff) Prospektive Bemessungsgrundlage bei Laufzeitende ...... 209

gg) Verbindlichkeit der Vorgaben ............ccccovvvevciviniennennnen. 210
¢) Begrenzungsmdoglichkeit bei

auBerordentlichen Entwicklungen .........c.cccoeveiinieninicncnnee. 210

aa) Auslegung des Merkmals der auB3erordentlichen
EntwickIungen ..........ccccooveviiiiiiniiniiineceecceeeeens 211
bb) Auslegung des Merkmals Begrenzungsméglichkeit ........ 212

cc) Ausgestaltung und Ausiibung der Begrenzungs-
MOZIChKEIt ....ooeiiiiiiiiiiice e 213
dd) Rechtsnatur der Begrenzungsklausel ...........cccccocceveneenee. 214
4. Einzelne Verglitungsformen ..........cccoecueeveerieriieenieeieenieeeeneens 215



C.

14

A) JANTESDONUS ....oooiiiiiiiiiiiiieee e e 215
b) Ermessenstantieme ..........cccceccveeeeeuieeeriieeeireesireeesiveeeenneesnenens 216
aa) Ermessenstantieme ohne bestehenden Anspruch
des Vorstandes ...........cccccceeieieiniiiiinieeeeee 216
bb) Ermessenstantieme aufgrund einer vertraglichen
REZEIUNG ..o 216
cc) Inhaltliche Anforderungen an die Tantieme bzw.
Tantiemeklausel ...........cccoooirieiiiieieeeeeeeee 217
¢) Aktienbasierte Verglitungsprogramme .........c..cocceeeevenuereennen. 218
aa) Zielsetzung von AKtienOptionen ............cccceeeeeeereerveenneene 219
bb) Grenzen der Gestaltungsfreiheit bei Aktienoptionen ....... 220
aaa) Besondere gesetzliche Vorgaben ..........ccccecevienne 220
bbb) Grenzen des § 87 Abs. 1 AKtG .....ccovvvvvveevvvenneenn, 221
d) Abfindungen und Change-of-Control-Klauseln .........c..c..c....... 222
aa) Ziffer 42.3 DCGK ....ccccooiviiiiiiiiiiiiiinieeeceece 223
bb) Zwingende Anforderungen an Abfindungsregelungen ..... 225
cc) Change-of-Control-Klauseln ...........ccceceverinencncncnnennns 226
dd) Abfindung bei Nichtverldngerung des Vorstands-
VETETAZES c.vveenveerureevrenreenteesaeenseessseenseessseenseesssesseessesnseens 228
VIII. Zivilrechtliche Rechtsfolgen eines Verstofes
gegen § 87 Abs. 1 AKIG ..ot 229
1. Rechtsnatur der VOrschrift ..........coceeevviiviniinnincniicnicniene 229
2. Vorstandshaftung bei einem Versto§3
gegen § 87 ADS. 1 AKIG ..oooiiiiiiiiiieieeeee e 230
a) Haftung des Vorstandes .........cccoeeeveiienienieenieenieeeenieeeee. 230
b) Grundsitzlich ausschliefliche Haftung des Aufsichtsrats ....... 230
aa) Gesetzeswortlaut und -zweck ..........cccoeeeeiiiiiiiiiieiieeee. 231
bb) Verhaltenssteuernde Wirkung der Haftung ...................... 231
3. Rechtsfolgen bei missbriauchlichem Verhalten
des VOrstandes .........ccceeeevereriinienienieieieieieeee et 232
a) Haftung des Vorstandes aus
rechtsmissbriduchlichem Verhalten .........c.cccccovviniiiniinnnnne. 232
b) Missbrauchseinwand der Gesellschaft .................cccceeeeiiinnn. 233
¢) Subjektive Anforderungen an den Missbrauchseinwand ......... 234
4. ZusammentfassuNg ........ccceereruerienienieniereeeteeeeeeeetesre e 235
Beschrinkung der Vertragsfreiheit hinsichtlich der Vorstandshaftung ..... 235
I.  Vertragliche Regelung von Einzelpflichten ...........cccccocccoivvinnnne 236
II.  Klauseln hinsichtlich der D&O-Versicherung .........c..cocceevvevvenuennee. 236
1. Rahmenbedingungen der D&O-Versicherung in Deutschland .... 237
2. Dilemma der deutschen D&O-Versicherungspraxis ..........c........ 238



III.

a) Interessenskonflikte bei der D&O-Versicherung .....................
b) Gestaltung behindert verhaltenssteuernde
Wirkung der Haftung ........ccccooeeieiiiiiniiieeeccecee,
3. Versicherungsprimien als Vergiitungsbestandteil und
AbschlusSKOMPELENZ ......cceoviriieiiiiiiiiiciiceceeeee e
4. Auslegung des § 93 Abs. 2 S. 3 AKtG ..cc.oovevieiiiiiiiiiicieee,
A) SChAAEN ...ovvviiiiiiiee e
aa) Innen- und Auflenhaftung ........c.cccooevinininincinncnnnne.
bb) AbBWENIKOSIEN ....ccvviiiiiiieiiii e e
cc) VergleichSSChIUSS .....oovveiieiiieiieiiceece e
b) Jahrliche Festvergiitung ...........cccccooeeveeieiienieiienieieneccneenee.
€) Bezugsjahr ......oooiiiiii e
d) ReChtsSWItKUNZ ...ooviiiiiiiiiiiee e
5. Selbstbehaltsversicherung des Vorstandes .........c..cccceeeeeirercnnens
6. Eigenschadensversicherung der Gesellschaft
tiber den Selbstbehalt ............ccccoooiiiiiiiiiiiiiie,
7. GestaltungsvorsChlage ...........coccoeevieiinieiiniciinicceeeeee,
VerfassungsmaéBigkeit des § 93 Abs. 2 S. 3 AKtG .....ccevvvvvirinennnns

. Beschrinkung der Vertragsfreiheit durch Verfahrensrecht .......................

L
IL.

I1I.

Iv.

VL

MaBgebliche VOrschriften .........c..coeovevverenencnenicnicnicnicecrececeeee,
Waihlbarkeitsvorschrift des § 100 Abs. 2 AKtG .....ccceevvevviiinieeennnne.
Beschlussverfahren des AufSichtsrats ..........ccccocevevvieniriencenicncene.
1. Entscheidung hinsichtlich der Personalauswahl ..........................
2. Entscheidung hinsichtlich des Vorstandsvertrages .....................
VergUtuUngSDETALET ....ccvuveeeiieiieeieeiie st eiee sttt e sttt e e e
1. Anforderungen an die Unabhéngigkeit der Vergiitungsberater ...
2. Probleme bei grofen Unternehmensberatungsgesellschaften ......
3. Zustiandigkeit fiir die Beauftragung der Vergiitungsberater ........
Billigungsrecht der Hauptversammlung gemif3
§ 120 ADS. 4 AKEG oo
1. Die Tatbestandsmerkmale des § 120 Abs. 4 S. 1 AktG ...............
2. Auswirkungen der NOIM .......ccccocierieiiinieiiinieieeeeiceeeeeeeeeeeee
3. Votum als Bedingung des Vorstandsvertrages ...........cc.ccecevueeueee
4. Auswirkungen auf das Verhiltnis von

Vorstandsvertrag und Vertragsfreiheit ..........cocoevevevevienencnnne.
Zuléssigkeit von Vergiitungsvorgaben durch
die HauptversammlUung ..........ccceeveeviieniieniieniienieeieesee e
1. Generelle Unzuldssigkeit von Hauptversammlungsvorgaben ......
2. Generelle Zuldssigkeit von Hauptversammlungsvorgaben ..........
3. Zulissigkeit von Angemessenheitsvorgaben ...........cocceevveneennen.



4, Stellungnahime .......ccc.eoviiriiienieiiienie et 267

E. Einfluss von Transparenzvorschriften auf die Vertragsfreiheit ................. 268
I.  Regelungsinhalt und Ziel .........c.ccccoeiiiiiiiiiinininininccee 269
II.  Tatsdchliche Wirkung auf die Vertragsgestaltung ............cccceeeueeneee. 269
III.  Auswirkung auf die Vertragsfreiheit bei
der Aushandlung von VorstandsSvertragen ............ccoceeeereeeenennennens 270
F. Fazit: Die Vertragsfreiheit bei der Aushandlung
von VorstandSVertrdZeN ........c.cccevieriiiieniiiieneeieneeieeeeee e 271
I Vorgaben zur VerglitiUng ........cccceceverieneenieniieieniienieeeenie e 271
L. § 87 Abs. I S. 1 AKEG ..ooiiiiiiiiiiiiicieiecieeceeeceee 272
2. § 87 ADS. 1 S. 2 AKEG ..cuiiiiiiieiieieieiieeeeeeeeses e 272
3. 8§87 Abs. I S.3 AKIG oottt 272
II.  Einfiihrung des zwingenden Selbstbehaltes
in§ 93 Abs. 2 S. 3 AKEG .ooiiiiiiicicece e 273
III.  Verfahren und sonstige Beschrankungen ...........ccccoccevveniivencnnnenne. 274
IV.  Zusammenfassende BEWertung .........ccccoeceevvieenieriiienienieenieeieenee, 275
Vierter Teil: Gestaltungsmoglichkeiten und Reformvorschlége .................... 277
A. Gesetzliche GehaltSODEergrenzen ........c.cccocveevceeeiieeriieeiieenieeneenieeeeseeenne 277
L Rechtspolitische Vorbehalte .........cccoccoeeiiieiiiinininininccniceeee 277
II.  Verfassungsrechtliche Bedenken ..........c.ccoccoveiiniiiiniinniinciee. 278
B. Verbot der Eigenversicherung des Selbstbehaltes
bei der D&O-VersiCherung ..........ccccoveeeiieiinieniinieieeeeeeceeceeeseeee e 279
I.  Rechtspolitische Stellungnahme ..........ccccceceviiiiniinnninincncneee 279
II.  Verfassungsrechtliche Erorterung .........cccceeveevveeevieenieeneenieenieennne. 280
C. Verbot der Mitversicherung des Vorstandes in der D&O-Police .............. 280
D. Praktische Verschiarfung des Haftungsrisikos .........ccccocevinvieniivcncnnnne. 281
E. Weitere Starkung der Unabhingigkeit des Aufsichtsrats ........cccccoevvernenne 282
SChIUSSDEMETKUNGZ .....eeiieiiiiiiiiiiiieeee e 285
LiteraturverZeiChnis ........coc.eovieeiiiiiiiiiieiccieeeeee e 287
Materialien Zum VOTISTAG .......cccoooeiririiiniiiienieicneceeeceeeeeeee et 329

16





