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Vorstandsvergütung

Teure Vorstandsrentner
Pensionszusagen für Vorstände sind teils üppig und setzen falsche Anreize. Damit  
tragen sie oft  nicht zu einer nachhaltigen Unternehmensführung bei. In vielen  
Unternehmen fehlt es zudem an einer transparenten Berichterstattung. 

Unternehmensvorstände bekommen häufig nicht 
nur ein hohes Gehalt. Sie erwerben oft auch das 
Anrecht auf eine betriebliche Altersversorgung. Ei-
nige Vorstandschefs großer börsennotierter Kon-
zerne kommen im Alter dabei auf eine jährliche Be-
triebsrente von mehr als einer Million Euro. Dafür 
müssen die Firmen Rückstellungen bilden: Bei je-
dem der 30 Dax-Unternehmen summieren sich die 
Ansprüche früherer und aktueller Vorstände im Mit-
tel auf gut 130 Millionen Euro. In Einzelfällen muss 
mehr als das Doppelte zur Verfügung stehen. Dies 
geht aus einer Aufstellung des Vergütungsexper-
ten Heinz Evers im Auftrag der Hans-Böckler-Stif-
tung hervor. Er und der Rechtsanwalt Peter Doetsch 
haben unabhängig voneinander Vorschläge entwi-
ckelt, wie die Vorstandspensionen zu einer nach-
haltigen Unternehmensführung beitragen können 
und worauf bei der Ausgestaltung der Verträge ge-
achtet werden sollte.

Die Bestandsaufnahme in den Börsensegmen-
ten von Dax bis S-Dax zeigt: Die Altersversorgungs-
systeme für Vorstände unterscheiden sich in der 
Höhe der Auszahlungen und in ihrer Konstruktion 
teils erheblich. Nach wie vielen Dienstjahren die 
maximale Leistung erreicht wird, ob ein bestimm-
ter Eurobetrag zugesagt, ein Prozentsatz des letz-
ten Fixgehalts festgelegt, eine bestimmte Mindest-
verzinsung des zurückgestellten Kapitals garantiert 
wird oder welches Lebensalter als Pensionsgrenze 
gilt: All dies variiert. 

Keine Vollversorgung von Anfang an
Die Altersversorgung sollte sich auch daran bemessen, wie lan-
ge ein Vorstand für das Unternehmen tätig war. Diesen Punkt 
betont der Rechtsanwalt Doetsch. Es könne nicht sein, dass 
ein Vorstand nach fünf oder zehn Jahren im Amt bereits An-
spruch auf die maximal möglichen Versorgungsbezüge hat. 

Ein „Vollanspruch“ sollte erst nach 20 oder 25 Jahren erreicht 
sein. Hinreichend sei die Altersversorgung dann, wenn sie sich 
nach dieser Zeit auf etwa 50 bis 60 Prozent der letzten Fixbezü-
ge beläuft – vorausgesetzt, sie sind angemessen. Sich einfach 
an den tatsächlich gezahlten Beträgen anderer Großunterneh-
men zu orientieren, weil im Aktiengesetz von der „üblichen 
Versorgung“ die Rede ist, sei keine gesetzeskonforme Lö-
sung. Die „übliche Versorgung“ sei vielmehr als Obergrenze 
zu interpretieren, so Doetsch.

Die „Vielfalt der Versorgungsregelungen“ und die „defen-
sive Informationspraxis vieler Unternehmen“ erschweren Ver-
gleiche, gibt Evers zudem zu bedenken. Auch wenn das Gesetz 
zur Angemessenheit der Vorstandsvergütung und der Deut-
sche Corporate Governance Kodex beim Thema Altersbezü-
ge Klarheit einfordern, ließen die Geschäftsberichte in puncto 
Transparenz weiterhin zu wünschen übrig. 

Ungerechtfertigt ist nach Analyse der Experten auch die 
häufig praktizierte Kopplung der Versorgungsbezüge an das 
letzte Fixgehalt. Gerade dies habe in jüngerer Zeit zu einer enor-
men Erhöhung der Altersansprüche geführt. So sind die Fest-
gehälter der Vorstände im Dax von 2009 bis 2015 um rund ein 
Drittel gestiegen – und mit ihnen oft die Kosten der Altersver-
sorgung des Vorstands. Eine Kopplung an die variable Vergü-

Ex-Vorstände kosten Millionen
Die Pensionsansprüche der früheren Vorstandsmitglieder summieren sich im Mittel auf ...      

Die Pensionsansprüche der aktiven Vorstände summieren sich im Mittel auf ...      
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„Von einer Verknüpfung der Altersvorsorge mit 
Nachhaltigkeitskriterien sind die Unternehmen 
noch weit entfernt. Punktuell kann sogar von ei-
ner Überversorgung im Alter gesprochen werden, 
die völlig unabhängig von einer langfristigen Un-
ternehmensentwicklung gezahlt wird. Der Auf-
sichtsrat insgesamt muss seine Aufgabe wahr-
nehmen, über die Managervergütung die richtigen 
Anreize im Interesse des Unternehmens und sei-
ner Zukunftsperspektiven zu setzen.“ 

Norbert Kluge, Leiter der Abteilung Mitbestimmungs- 
förderung in der Hans-Böckler-Stiftung 
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tung ist allerdings auch keine Lösung. Sie beeinträchtigt im 
Gegenteil die Übersichtlichkeit zusätzlich, sind sich die Ex-
perten einig. 

Einige Unternehmen, etwa Beiersdorf, haben die Vorstands-
renten bereits ganz abgeschafft. Evers zufolge ist durchaus 
fraglich, ob eine besondere Altersversorgung für hoch bezahlte 
Vorstände überhaupt nötig ist. Sollen die Spitzenmanager aber 
weiterhin eine besondere Form von Betriebsrente erhalten, so 
zeigt Doetsch auf, welche Korrekturen angebracht sind: Ana-
log zur vielerorts vorgenommenen Umstellung der normalen 
Betriebsrenten empfiehlt er, von leistungsbezogenen zu bei-
tragsbezogenen Systemen überzugehen. Das heißt: Garantiert 
wird nicht mehr die Höhe der ausgezahlten Rente, sondern 
nur noch die regelmäßige Einzahlung – was am Ende heraus-
kommt, hängt von Anlagestrategie und Marktentwicklung ab.

Nach Analyse der Experten bietet sich darüber hinaus noch ein 
weiterer Schritt an. Er bestünde darin, den Vorstandsmitglie-
dern nur einen Teilbetrag der beitragsorientierten Altersversor-
gung zu garantieren, beispielsweise in einer Höhe, die sich an 
den Obergrenzen des Pensions-Sicherungs-Vereins orientiert. 
Dieser sichert derzeit Rentenzahlungen von maximal jährlich 
102.060 Euro ab. Wenn die Auszahlung der sich darüber hin-
aus ergebenden Versorgungsansprüche zeitlich gestreckt und 
zugleich an die langfristige Entwicklung des Unternehmens ge-
koppelt wäre, würde der Forderung nach mehr Nachhaltigkeit 
Rechnung getragen. <

Quelle: Peter Doetsch, Heinz Evers u.a.: Altersversorgung für Vorstände – Anreize für nachhaltige 
Unternehmensführung?, Mitbestimmungspraxis Nr. 1, November 2015
Download: bit.do/impuls0150
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Vorstände im Alter gut versorgt 
Je Person betrug der Pensionsaufwand 2014 im Mittel ...      

GESUNDHEIT

Angst vor Jobverlust fördert Depressionen
Wer um seinen Arbeitsplatz fürchten muss, leidet eher an psychischen  
Erkrankungen. Das weist eine schwedische Studie nach.

Die moderne Arbeitswelt schlägt aufs Gemüt: Die Fehltage we-
gen seelischer Erkrankungen nehmen zu. Depressionen sei-
en mittlerweile einer der Hauptgründe für Arbeitsausfälle und 
Frühverrentungen, so Victoria Blom, Anne Richter, Lennart 
Hallsten und Pia Svedberg. Die Forscher vom schwedischen 
Karolinska-Institut haben untersucht, inwieweit Arbeitsplatz- 
unsicherheit dazu beiträgt. Ihre These: Da Erwerbstätigkeit 
nicht nur für das wirtschaftliche Wohlergehen, sondern auch 
für die persönliche Identität von elementarer Bedeutung ist, 
dürfte ein drohender Jobverlust erheblichen Stress verursa-
chen und so das Risiko psychischer Störungen erhöhen – ins-
besondere bei Menschen, die sich in erster Linie über ihre Leis-
tungsfähigkeit definieren.

Für ihre Untersuchung haben die Psychologen Angaben von 
4145 Schweden der Jahrgänge 1959 bis 1985 ausgewertet, die 
2005 an einer Studie des Karolinska-Instituts teilgenommen 
haben. Antworten auf die Frage, wie oft die Teilnehmer sich 

in den vergangenen zwölf Monaten aufgrund von Restruktu-
rierungen oder Personalabbau in ihrem Betrieb um ihren Ar-
beitsplatz gesorgt haben, wurden zu Burnout- und depressiven 
Symptomen in Beziehung gesetzt. Dabei ergibt sich ein signifi-
kanter Zusammenhang, der auch dann robust bleibt, wenn Al-
ter, Geschlecht und Bildung statistisch berücksichtigt werden. 
Der Effekt ist umso größer, je stärker das Selbstwertgefühl der 
Befragten von den erbrachten Leistungen abhängt. Den Wis-
senschaftlern zufolge zeigt dieser Befund, wie wichtig es für 
die seelische Gesundheit von Beschäftigten ist, Jobunsicher-
heit zu reduzieren. Sie empfehlen, betriebliche Umstrukturie-
rungen durch klare und transparente Kommunikation zu be-
gleiten und Arbeitnehmer in Entscheidungen einzubinden.<

Quelle: Victoria Blom u.a.: The associations between job insecurity, depressive symptoms and 
burnout: The role of performance-based self-esteem, in: Economic and Industrial Democracy, 
Oktober 2015
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Vorstandsrenten sind nicht überall üblich 
Einen Anspruch auf Altersversorgung haben von den Vorständen im ...      
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