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Vorwort

Mit der zweiten Aktionärsrechterichtlinie der EU soll die langfristige Mitwirkung der 
Aktionäre und die Transparenz zwischen Gesellschaften und Anlegern gefördert wer-
den. Durch ARUG II wurden die Regelungen in das deutsche Recht übernommen und 
parallel dazu die Vorschriften des Deutschen Corporate Governance Kodex geändert. 
U. a. wurden die Regelungen zu Vergütung von Vorstand und Aufsichtsrat umfassend 
geändert. 

Das Handbuch soll Anleitung und Hilfestellung für die Erstellung, Prüfung und Aus-
legung von Vergütungssystemen und Vergütungsberichten nach neuem Recht ge-
ben. Es werden regulatorische Vorgaben dargestellt und analysiert. Darüber hinaus 
werden Auslegungsfragen, praktische Fragestellungen und Ermessensspielräume 
identifiziert und Lösungsalternativen aufgezeigt. Die Ausführungen werden durch an-
schauliche Graphiken, Praxishinweise und Musterbeispiele unterstützt.

Das vorliegende Handbuch berücksichtigt alle bis zum 21.12.2021 veröffentlichten Re-
gelungen, Leitlinien, Empfehlungen etc. 

Das 1. Kapitel gibt einen Überblick über die Hintergründe zur Einführung des ARUG 
auf die Vorstandsvergütung, insbesondere die Umsetzung der zweiten Aktionärsrech-
terichtlinie sowie deren Verortung im Aktiengesetz und beleuchtet die Entstehungs-
geschichte des ARUG II.

In Kapitel 2 wird das Zusammenspiel der anzuwendenden Regelungen dargestellt. 
Dabei werden europarechtliche Vorgaben, die Erweiterung und Umsetzung der vor-
angegangenen Aktionärsrechterichtlinie RL 2007/36/EG durch die zweite Aktionärs-
rechterichtlinie (RL 2017/828) sowie die Umsetzung der Richtlinie in die nationale 
Gesetzgebung näher beleuchtet. In diesem Zusammenhang wird auf die Umsetzung 
der unionsrechtlichen Vorgaben in das Handelsgesetz, aber auch in den Deutschen 
Corporate Governance Kodex einschließlich der Auswirkungen auf die Entsprechen-
serklärung gemäß § 161 AktG sowie in DRS 17 und DRS 20 eingegangen.

Im Mittelpunkt des 3. Kapitels stehen die Vorgaben für das Vergütungssystem börsen-
notierter Unternehmen in Deutschland. Dabei werden die Grundprinzipien des Vergü-
tungssystems gemäß §§ 87, 87a AktG, die Erstellung des Vorstandsvergütungssystems 
durch den Aufsichtsrat, die Beschlussfassung zum Vergütungssystem durch den Auf-
sichtsrat, das Votum der Hauptversammlung zur Vergütung, die Offenlegung des 
Vergütungssystems, vorübergehende Abweichungen vom Vergütungssystem, die Fest-
setzung der Vergütung durch den Aufsichtsrat, die Aufsichtsratsvergütung gem. § 113 
AktG und die Abbildung des Vergütungssystems im Vergütungsbericht näher erläutert.
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Kapitel 4 enthält, nach einem detaillierten Blick in die Vorgaben für das Vergütungs-
system börsennotierter Unternehmen in Deutschland, einen kurzen Einblick in die 
Umsetzung der EU-Richtlinie zum Vergütungssystem in ausgewählten europäischen 
Staaten. Hierbei wird die Umsetzung in Österreich, Frankreich, Italien und den Nieder-
landen dargestellt.

Im 5. Kapitel haben wir die Vorgaben für den Vergütungsbericht börsennotierter 
Unternehmen in Deutschland zusammengefasst. Dabei werden der Anwendungsbe-
reich, der Aufbau und Inhalt des Vergütungsberichts und die Mindestbestandteile des 
Vergütungsberichts dargestellt.

Kapitel 6 geht auf die Prüfung des Vergütungsberichts und das Enforcement-Verfah-
ren ein. In diesem Zusammenhang werden insbesondere die Rolle des Abschlussprü-
fers, der Prüfvermerk des Prüfers, Sanktionen und Haftung bei Pflichtverletzungen 
sowie der Vergütungsbericht im Kontext eines reformierten Enforcement-Verfahrens 
thematisiert.

Kapitel 7 befasst sich mit der Offenlegung des Vergütungsberichts und des Prüfver-
merks. In diesem Zusammenhang werden die in den Jahres- und Konzernabschlüssen 
verbleibenden Informationen dargestellt, die Streichung der Möglichkeit zum Opting-
out erläutert, auf die Veröffentlichungsanforderungen sowie mögliche Sanktionen 
eingegangen.

Im Fokus des 8. Kapitels stehen die Implikationen der Neuregelungen für die Corpo-
rate Governance in Deutschland.

Die vorliegende Veröffentlichung richtet sich vor allem an Praktiker wie Fach- und Füh-
rungskräfte im Rechnungswesen börsennotierter Unternehmen sowie Wirtschafts-
prüfer, Steuerberater und Rechtsanwälte, aber auch an all diejenigen, die sich mit den 
neuen Anforderungen an die Vergütungsberichterstattung auseinandersetzen, wie In-
vestoren am Kapitalmarkt, Stimmrechtsberater, Aufsichtsbehörden, Berufsverbände 
und Lehrstühle für Rechnungswesen oder Kapitalmarktrecht. 

Das vorliegende Handbuch wird ebenfalls als E-Book verfügbar sein. Die Inhalte die-
ses Handbuchs wurden von einem interdisziplinären Autorenteam, bestehend aus 
Wirtschaftsprüfern und Rechtsanwälten, erarbeitet.

Maßgeblich mitgewirkt haben neben den Autoren im Weiteren RA Dr. Tamara von 
Bock, WP Klaudija Etter, Torben Fabel, Karsten Janssen, RA Seghen Langkau, Dr. Max 
Meinhövel, Rabea Mularzik, StB Djamil Safi, RA/StB Katrin Spyra, Claudia Wojciechow-
ski und André Quast. Ihnen danken wir an dieser Stelle ganz herzlich für ihr Engage-
ment und ihre wertvollen Beiträge zum Handbuch. Darüber hinaus bedanken wir uns 
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bei WP StB Thomas Götze, Sebastian Kiene und Simon Rohr für Ihre Unterstützung im 
Rahmen der Qualitätssicherung des Praxishandbuchs.

Unser Dank gilt zudem Ruth Kuonath und Heike Münzenmaier vom Schäffer-Poeschel 
Verlag für ihre stets freundliche und professionelle Zusammenarbeit sowie ihre Flexi-
bilität und ihren kritischen Blick bei der Manuskriptdurchsicht.

Stuttgart im Dezember 2021

Sonja Kolb Dr. Jörg Nickel Florian Riedl Andreas Rupp
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