Dr. Peter Kunz ist
Rechtsanwalt in Wien.

Hon.-Prof. Dr. Georg Schima
ist Rechtsanwalt in Wien.

Dieser Beitrag beruht auf
einem Vortrag, den Dr. Peter
Kunz anlisslich der Prisenta-
tion des ,Handbuches fiir den
Aufsichtsrat“ am 12. 11. 2010
im Bundesministerium fiir
Finanzen gehalten hat.
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Wem kann man heute - noch - raten, Aufsichtsrat zu werden?

Peter Kunz/Georg Schima

Wem kann man heute — noch - raten,
Aufsichtsrat zu werden?

Bis vor einigen Jahren war das Risiko, als Aufsichtsratsmitglied mit zivil- oder sogar strafrecht-
lichen Anspriichen konfrontiert zu werden, dufSerst gering. Die Tatigkeit der Aufsichtsrite nahm in
der Berichterstattung auch keinen grofien Raum ein. Dies hat sich grundlegend gedndert. Me-
dien, Staatsanwiilte, aber auch Geschidigte haben die Aufsichtsrite ins Visier genommen. (1) Das
hat nicht nurzur Folge, dass die kleine Anzahlvon Aufsichtsrdten, die ihre Pflichten vernachléssigt
haben, zu Recht zur Verantwortung gezogen wird, sondern erhGht auch fiir die grofse Mehrheit gut
arbeitender Aufsichtsratsmitglieder das Risiko, durch eine oft stark aufheizende Medienberich-
terstattung im giinstigeren Fall erhebliche Reputationsverluste zu erleiden und im ungiinstigsten
Fall sich jahrelang mit Gerichtsverfahren beschdftigen zu miissen. Bedeuten diese Entwicklun-
gen, dass man heutzutage Abstand von der Ubernahme eines Aufsichtsratsmandats nehmen soll?
Natiirlich nicht — im Hinblick auf das zunehmend hohere Risiko einer strafrechtlichen oder zivil-
rechtlichen Verantwortlichkeit ist aber sehr genau zu iiberlegen, ob man ein konkretes Mandat
annimmt. Anhand der folgenden 10 Punkte kann man fiir sich selbst das Fiir und Wider der Uber-
nahme eines Aufsichtsratsmandats evaluieren.

1. HABE ICH DAS NOTWENDIGE RECHT-
LICHE UND BETRIEBSWIRTSCHAFTLICHE
KNOW-HOW UND EIN PROFUNDES
WISSEN UBER RECHNUNGSLEGUNG
UND BILANZIERUNG?

als in Deutschland (4)— nur der Aufsichtsratsvor-
sitzende dem sogenannten ,,Fit&Proper-Test“(5)
unterziehen. Aus Haftungsgriinden sind aber
auch alle anderen Mitglieder des Aufsichtsrates
gut beraten, iiber ausreichend einschligiges
Know-how zu verfiigen.

Zwar enthilt das AktG keine explizite Rege-

lung betreffend die fachlichen Qualifikation von
Aufsichtsratsmitgliedern; es werden jedoch von
Lehre und Rechtsprechung und in bestimmten
Gesetzen (§ 4 Abs. 1 OIAGG; § 24 WGG; § 28a
Abs. 3 und 4 BWG) konkretisierende Umstande
und Anforderungen festgestellt.(2)

Wer Dbeispielsweise im Aufsichtsrat einer
Bank ist, muss eine Bankbilanz verstehen und
hinterfragen, um diese letztlich mitbeschlieflen
zu konnen. (3) In Osterreich muss sich — anders

Wer in einer bérsenotierten Gesellschaft ta-
tig ist, muss eine zumindest grundsitzliche
Kenntnis von den einschligigen Kapitalmarkt-
informationsvorschriften (insbesondere Ad-
hoc-Publizitit) und den diversen Anlegerschutz-
bestimmungen haben. (6)

Da aufgrund der sich standig dndernden Ge-
setze die Halbwertszeit von juristischem Wissen
immer geringer wird, besteht die Notwendig-
keit, sich permanent fortzubilden.(7)

(1) Dabei kann man fiir Osterreich konstatieren, dass das Risiko strafrechtlicher Verantwortlichkeit (zumindest ei-
ner Verfahrensersffnung) signifikant héher zu sein scheint als das Risiko einer — gar erfolgreichen — zivilrecht-
lichen Inanspruchnahme. In allen drei Fillen, in denen seit der berithmten »Krauland-Entscheidung® des OGH
(31.5.1977,5 Ob 306/76, EvBI. 1978/4) Aufsichtsratsmitglieder bis zum OGH zivilrechtlich verfolgt wurden,
wies das Hochstgericht die Schadenersatzklagen letztlich ab und ging dabei mit den beklagten Aufsichtsratsmit-
gliedern — trotz geradezu martialischer Beteuerungen und formalem Festhalten an unseres Erachtens tiberzoge-
nen Sorgfaltsstandards aus der ,,Krauland-Entscheidung” des OGH (,,... Fihigkeit besitzen, schwierige wirtschaft-
liche und rechtliche Zusammenhdnge zu erkennen ...) — relativ milde um; vgl. OGH 26. 2. 2002, 1 Ob 144/01k,
GesRZ 2002, 86 = RAW 2002/350 = ZIK 2002/135 — Intercontinantale; 22. 5. 2003, 8 Ob 262/02s, ecolex
2003/313 (Schordan) = GeS 2003, 441 (Haberer); 11. 6. 2008, 7 Ob 58/08t, GesRZ 2008, 378 (Kalss/Zollner) =
WBL. 2008/287 (U. Torggler) = ecolex 2008/346 (Reich-Rohrwig) — GeS 2008, 356 (Schopper/Kapsch) — Hirsch

Servo.

(2) Kalss/Schimka in Kalss/Kunz, Handbuch fiir den Aufsichtsrat (2010) Rz. 2/36 ff.; Schauer in Kalss/Kunz, Hand-

buch, Rz. 34/20 ff.

(3) Kalss/Schimka in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 2/35; Schauer in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 34/21; Herbst in
Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 27/1 ff,; vgl. auch Hirschler in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 39/1 ff.

(4) §36dKWG verlangt den , Fit&Proper-Test" fiir alle Aufsichtsratsmitglieder einer Bank; vgl. auch Rohatschek/Schiemer,
BaFin locuta — causa finita? Aufsichtsrat aktuell 5/2010, 4.

(5) §28aAbs.37Z3BWG.

(6) Hlawati/Schmidt in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 29/36.

(7) Kalssin Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 2/46.

Aufsichtsrat aktuell 2/2011

e\ =}



Wenm kann man heute — noch - raten, Aufsichtsrat zu werden?

Wissen sollte man auch, wann es notwendig
ist, dass der Aufsichtsrat externe Experten bei-
zieht.(8) Oft ist das beim Abschluss von Vor-
standsvertragen sinnvoll, vor allem aber bei de-
ren vorzeitiger Beendigung. Spétestens seit der
»Mannesmann-Entscheidung“(9) in Deutsch-
land weifd man, dass Golden Handshakes wohl-
tiberlegt sein missen, um nicht als Aufsichtsrat
spiter daftir zur Verantwortung gezogen zu wer-
den.(10)Das Thema Vorstandsvergttungen wird
freilich generell immer mehr eines, das spezifi-
sches Know-how in rechtlicher, betriebswirt-
schaftlicher und personalwirtschaftlicher Hin-
sicht verlangt. Ganz besonders gilt dies fiir Kre-
ditinstitute, die seit 1. 1. 2011 in Umsetzung ei-
ner EU-Richtlinie (,CRD IITI*)(11) einem stark
verscharften Regime betreffend die Gestaltung
der Vergiitungen von Geschiftsleitern, Risiko-
kaufern und Mitarbeitern in Kontrollfunktio-
nen sowie vergleichbar entlohnten Mitarbeitern
unterliegen. Kreditinstitute sind verpflichtet, ei-
nen Vergiitungsausschuss zu bilden. Das wurde
vom osterreichischen Gesetzgeber offenbar irr-
timlich nicht umgesetzt, weil § 39c BWG (Ent-
wurf), der bérsenotierte oder iiber eine Bilanz-
summe von mehr als 1 Mrd. Euro verfiigende
Kreditinstitute zur Einrichtung eines Vergii-
tungsausschusses verpflichtete, aus der Regie-
rungsvorlage bis zur Gesetzwerdung ohne nach-
vollziehbaren Grund ,,abhandenkam® (12)

Klar muss aber jedem Aufsichtsrat sein, dass
von ihm unternehmerisches Handeln erwartet
wird und dass solches Handeln immer mit dem
Eingehen von kalkulierten Risiken verbunden
ist.(13) Juristisches Know-how darf nicht dazu
fithren, dass sich der Aufsichtsrat vordringlich
damit beschiftigt, wie er selbst allféllige Haftun-
gen vermeidet.

(8) Kalss in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 16/1 ff.

2. HABE ICH DIE NOTWENDIGEN SOCIAL
SKILLS, UM MICH WIRKSAM
EINBRINGEN ZU KONNEN?

Durch die Ausgestaltung des Aufsichtsrates
als Kollegialorgan ergibt sich das Erfordernis, als
Team zusammenzuarbeiten, Neben guten kom-
munikativen Fihigkeiten gehort dazu auch die
Kompetenz, Menschen zu iiberzeugen und Alli-
anzen zu bilden. (14)

Man muss sich auch trauen, kritische Fragen
zu stellen und seine Meinung zu duflern. (15) Da-
bei ist aber darauf zu achten, dass die eigenen
Ausfithrungen kurz, prignant und auf das We-
sentliche konzentriert werden. Dies erfordert
eine selbstkritische Auseinandersetzung mit Ei-
gen- und Fremdwahrnehmung, die sehr haufig
voneinander abweichen.(16)

3. BIN ICH BEREIT, DIE NOTWENDIGE ZEIT
FUR DIE AUFSICHTSRATSTATIGKEIT
AUFZUWENDEN?

Es mag Aufsichtsratsmandate gegeben ha-
ben, bei denen sich der Zeitaufwand im Wesent-
lichen auf vier (vor dem TRAG 1997 sogar nur
drei) nicht allzu lange Sitzungen im Jahr be-
schrinkt hat. Das diirfte es heute wohl nur mehr
in Ausnahmefillen geben. Bei einer grofleren
Gesellschaft ist bei sechs bis acht Sitzungen, bei
Mitarbeit in einem Ausschuss und ausreichen-
der Vorbereitungszeit mit grob geschatzt 100 bis
150 Stunden pro Jahr zu rechnen.(17) Fiir den
Aufsichtsratsvorsitzenden muss man diese Zahl
aber zumindest verdoppeln, eher aber verdrei-
fachen.(18)

(9) BGH 21.12.2005, 3 StR 470/04, BB 2006, 323 = ZIP 2006, 72.

(10) G. Schima in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 12/128; ders., Zuldssigkeitsgrenzen von ,,Golden Handshakes“ —
zugleich Anmerkung zu OGH 11. Juni 2008, 7 Ob 58/08t, in FS M. Binder (2010) 817.

(11) Richtlinie 2010/76/EU zur Novellierung der Richtlinie 2006/48/EG — Bankrechtsrichtlinie — und der Richtlinie
2006/49/EG — Kapitaladiquanzrichtlinie (gemeinsam als ,,Capital Requirements Directive” oder ,,CRD II* oder

»Basel II bezeichnet).

(12) Vgl. § 39b BWG sowie die Anlage 1 zu § 39b BWG und § 39¢ BWG (Entwurf).
(13) Semler, Anforderungen an die Befihigung eines Aufsichtsratsmitgliedes, in FS K. Schmidt (2009) 1489 (1502);

Spindler in Spindler/Stilz, AktG (2007) § 100 Rz. 40.

(14) Kalss/Schimka in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 2/55.
(15) P. Doralt in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 1/55 ff.
(16) Fuchsin Kalss/Kunz, Handbuch, Rz, 5/18 ff.

(17) Vgl. Kunz in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 3/72; Reichl in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 37/29.

(18) Deshalb ist es hochst kontraproduktiv und versetzt den Bemiithungen um eine Aufwertung des Aufsichtsrates ei-
nen Riickschlag, wenn selbst in sogenannten seriésen Medien (in diesem Fall ,,profil“) im Zusammenhang mit
der Neubesetzung des OIAG-Vorstandes jiingst geschrieben wurde, dass das Managergehalt des OIAG-Vorstan-
des nicht nachvollziehbar sei, weil die OIAG ja ,,nur* mehr die Beteiligungen an OMYV, Telekom Austria und
Post verwalte (in denen der OIAG-Vorstand jeweils den Aufsichtsratsvorsitz fithrt) und sich die Vorstandstitig-
keit daher in der — wortlich — ,gelegentlichen Teilnahme an Aufsichisratssitzungen® erschopfe. Geht man von dem
oben Gesagten aus und beriicksichtigt man, dass es zusitzlichen Arbeitsaufwand bedeutet, wenn der Aufsichts-
ratsvorsitzende dabei auch die Interessen der von ihm geleiteten Holding wahrzunehmen hat, gelangt man bei
drei Aufsichtsratsvorsitzen in derart grofen Gesellschaften mit Sicherheit zu einem Arbeitsaufwand von 1.500

Stunden pro Jahr als absolute Untergrenze.

2/2011 Aufsichtsrat aktuell

Jedem Aufsichtsrat
muss klar sein, dass von
ihm unternehmerisches
Handeln erwartet wird
und dass solches Han-
deln immer mit dem Ein-
gehen von kalkulierten
Risiken verbunden ist.
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Ein Aufsichtsrat muss
auch gegen den Willen
des Vorstandes Ent-
scheidungen féllen.

14

Wem kann man heute -

4. BESITZE ICH DIE NOTWENDIGE UNAB-
HANGIGKEIT BZW. EIGENSTANDIGKEIT
GEGENUBER DEM VORSTAND UND DEN
GROSSAKTIONAREN?

Ein Aufsichtsratsmitglied hat seine Entschei-
dungen am Wohl und Interesse des Unterneh-
mens auszurichten und darf von dieser Richt-
schnur auch dann nicht abweichen, wenn ein
GrofRaktiondr etwas anderes wiinscht und ihm
mit der Abberufung droht oder das Aufsichts-
ratsmitglied sonstige Nachteile, welcher Art
auch immer, zu befiirchten hat.(19)

Ein Aufsichtsrat muss auch gegen den Willen
des Vorstandes Entscheidungen fillen und dabei
z. B. beantragten Investitionen gemifl § 95
Abs. 5 AktG die Zustimmung versagen, wenn
das fiir das von ihm kontrollierte Unternechmen
das Richtige ist. Das Bestehen einer Freund-
schaft mit dem Vorstand oder einzelnen Mitglie-
dern oder sonstiger Nahe- und Abhingigkeits-
bezichungen darf daran nichts dndern.(20)

5. WIE SOLIDE IST DAS UNTERNEHMEN?
WELCHEN RUF HAT ES? WELCHE
ZUKUNFTSPERSPEKTIVE HAT ES?

Wenn es einem Unternehmen wirtschaftlich
schlecht geht, dann ist der Aufsichtsrat be-
sonders gefordert. Thm muss dann bewusst sein,
dass im Falle einer Insolvenz der Masseverwalter
und vielleicht sogar der Staatsanwalt auch die
Rolle des Aufsichtsrates hinterfragen werden.
Genau in dieser Situation bedarf es einer Ver-
dichtung und Intensivierung der Uberwa-
chungspflicht und damit einhergehend einer
ftihrenden und gestaltenden Uberwachung. (21)

noch - raten, Aufsichtsrat zu weiden?

6. WER SIND DIE ANDEREN AUFSICHTS-
RATSMITGLIEDER, DER VORSTAND,
DER WIRTSCHAFTSPRUFER UND DIE
SONSTIGEN BERATER?

Abzuklédren ist auch, ob die anderen Mitglie-
der des Aufsichtsrates, insbesondere der Auf-
sichtsratsvorsitzende, verlisslich, team- und 16-
sungsorientiert sind. Zu bedenken ist, dass es in
Osterreich — anders als in Deutschland(22) —
nicht méglich ist, dass der Aufsichtsrat selbst
den Ausschluss eines unfihigen oder unkorrek-
ten Mitglieds bei Gericht beantragt. Bedarf fiir
eine solche geseltzliche Regelung géibe es auch in
Osterreich. (23)

Geklart werden muss auch die bendtigte
Sachkenntnis. Ein Aufsichtsrat, der ausschlief3-
lich aus Technikern oder Rechtsanwilten zu-
sammengesetzt ist, ware genauso verfehlt wie ein
solcher, dem nur Marketing- und Vertriebs-
fachleute oder Wirtschaftstreuhander angeho-
ren.(24)

Welchen track record hat der Vorstand? Sieht
der Vorstand den Aufsichtsrat als Sparringspart-
ner und strategischen Begleiter oder als in Wahr-
heit aberflassiges Kontrollgremium? Die Infor-
mationen dariiber wird sich ein priasumtives
Aufsichtsratsmitglied nicht blof durch Direkt-
gespriache verschaffen konnen, denn welches
Vorstandsmitglied wirde schon Zweiteres be-
jahen?

Geklart werden sollte auch, ob die Vor-
standsvertrage, insbesondere die erfolgsabhin-
gigen Vergiitungsteile, schon dahingehend ange-
passt wurden, dass sie die nachhaltige und lang-
fristige Steigerung der Ertragskraft des Unter-
nehmens fordern und nicht zum Eingehen un-
angemessener Risiken verleiten. (25)

(19) Kunzin Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 3/83; Kalss, Auskunftsrechte und -pflichten fiir Vorstand und Aufsichtsrat im
Konzern, GesRZ 2010, 137; Ch. Nowotny, Der Beamte als Aufsichtsrat, RAW 1999, 283 (287); G. Schima, Zur
Effizienz von Syndikatsvertrigen, insbesondere bei der AG, in ES Krejci (2001) 825 (840).

(20) P. Doralt in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 1/51 ff.

(21) K. Berger in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 23/1 {f.; Kalss/Oelkers in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 24/1 ff,; dies., Der
Aufsichtsrat in der Insolvenz, Aufsichtsrat aktuell 1/2007, 115 Jaufer/Girtner, Kontrollpflicht des Aufsichtsrats:
Gesellschaftsrechtliche Vorgaben und strafrechtliche Konsequenzen, Aufsichtsrat aktuell 4/2008, 4.

(22) § 103 dAKtG

(23) Dies zeigt der Fall einer borsenotierten AG aus jiingster Zeit deutlich, in der ein Mitglied des Aufsichtsrates
monatelang wegen des Verdachtes des Anlagebetruges in Untersuchungshaft safl (mittlerweile auch verurteilt

wurde), sich aber weigerte, sein Mandat aufzugeben.

(24) Kunzin Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 3/53; Schauer in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 34/53.

(25) Hier ist zu unterscheiden, ob es sich um eine borsenotierte Gesellschaft handelt, an die sich die Empfehlungen
des Corporate Governance Kodex richten, um ein Kreditinstitut, fiir das seit 1. 1. 2011 spezielle und ziemlich
komplizierte gesetzliche Bonusreglungen (vgl. N 11 und 12) gelten, oder ob es um eine ,,nicht borsenotierte
Nicht-Bank* geht, fiir die es zwar keine speziellen Regelungen gibt, wo es aber mittlerweile trotzdem state of the
art ist, dass sich erfolgsbezogene Vergiitungsmodelle an langfristigen Ertragsteigerungen orientieren und das
Eingehen von zu groflen Risiken nicht belohnen (vgl. dazu G. Schima in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 12/109).

Aufsichtsrat aktuell 2/2011
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Wichtig ist es auch, wer der Wirtschaftsprii-
fer der Gesellschaft ist, welche einschlagigen Er-
fahrungen dieser hat und welche Reputation er
genielt. Dies gilt natiirlich auch fiir samtliche
stindigen Berater, insbesondere Steuerberater
und Rechtsanwilte.

7. BINICH IN ALLE WESENTLICHEN ENT-
SCHEIDUNGEN MITEINGEBUNDEN?

Wenn es einen Prifungsausschuss, einen
Personalausschuss, ein Prasidium und vielleicht
noch einen Strategicausschuss gibt und man
nirgendwo vertreten ist, dann werden alle we-
sentlichen Dinge, fiir die man im Endergebnis
mithaftet, ohne eigene Mitwirkung entschieden.
Das hat zwar den Vorteil, dass man — bei meist
gleicher Bezahlung — wesentlich weniger zu tun
hat; es kann aber sehr riskant werden, wenn die
Aufsichtsratsmitglieder, die diese Gremien be-
setzen, keine gute Arbeit leisten. (26)

8. GIBTES EINE HAFTPFLICHTVERSICHE-
RUNG FUR DIE AUFSICHTSRATSMITGLIE-
DER, ALSO EINE SOGENANNTE D&O-
VERSICHERUNG?

Der Vorteil einer D&O-Versicherung besteht
darin, dass sie Schédden, die ein Aufsichtsratsmit-
glied zu verantworten hat, ibernimmt. Nachteil
kann sein, dass das Vorhandensein einer D&O-
Versicherung tiberhaupt erst ein Begehren nach
Schadenersatz ausldst, weil bei hohen Schidden
erst dadurch die Einbringlichkeit eines substan-
ziellen Geldbetrages gesichert ist. Das versi-
cherte Aufsichtsratsmitglied muss sich zwar ei-
nem Zivilprozess stellen (was unangenehm ge-
nug ist), hat aber im Ergebnis meist nicht den
Durchgriff auf sein Privatvermdgen zu fiirch-
ten.(27)

D&O-Versicherungen fithren freilich zu ei-
nem Problem, dem der deutsche Gesetzgeber
2009 mit der verpflichtenden Einfithrung eines
Selbstbehaltes bei der D&O-Versicherung Rech-
nung zu tragen versucht hat: Da Haftung ver-
haltenssteuernd wirken soll, geht von der Verla-
gerung der Haftung auf Versicherungen die Ge-

(26) Schimka in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 22/1 ff.

fahr aus, dass die Verantwortung nicht mehr so
ernst genommen wird. (28) Das deutsche Modell
in § 93 Abs. 2 Satz 3 dAktG ist dabei nicht der
Weisheit letzter Schluss, weil der Gesetzgeber es
— und zwar nicht etwa versehentlich, sondern
bewusst(29) — in Kauf genommen hat, dass auch
der Selbstbehalt versichert wird und das Vor-
standsmitglied mit der Gesellschaft sogar die
Ubernahme der dadurch erhéhten Pramien aus-
handeln kann.

9. WERDE ICH IN MEINER SONSTIGEN
TATIGKEIT DURCH DAS AUFSICHTSRATS-
MANDAT BESCHRANKT?

Wihrend man es in fritheren Zeiten als Vor-
teil sah, als Kunde, Lieferant oder auch Berater
im Aufsichtsrat vertreten zu sein, stellt sich
heute die Frage, ob man wegen der damit ver-
bundenen Interessenkollisionen nicht mehr
Nachteile hat. Das gilt keineswegs nur, aber ins-
besondere auch fiir Rechtsanwilte und Wirt-
schaftspriifer im Aufsichtsrat. (30)

10. IST DIE VERGUTUNG ANGEMESSEN?

Die normative Grundlage fur die Vergi-
tungsregelung ist in § 98 AktG zu finden, wo-
nach den Aufsichtsratsmitgliedern fiir ihre Té-
tigkeit eine mit ihren Aufgaben und mit der Lage
der Gesellschaft in Einklang stehende Vergiitung
gewihrt werden kann. Der Corperate Gover-
nance Kodex enthilt ebenso Bestimmungen
hinsichtlich der Vergiitung(31) und empfiehlt
interessanterweise in C-Regel 51, keine Aktien-
optionen fiir Aufsichtsratsmitglieder vorzuse-
hen, obwohl der Gesetzgeber mit dem AOG
2001 es als Schritt zur Gewinnung fihiger Auf-
sichtsratsmitglieder ansah, diesen auch — und
zwar ohne Umweg itber Wandelschuldverschrei-
bungen — Aktienoptionen gewdhren zu kon-
nen.(32) Die Kodex-Verfasser sind aber nicht zu
Unrecht der Meinung, dass es sich dabei in
Wahrheit um ein hdchst problematisches Vergii-
tungsinstrument fiir den Aufsichtsrat han-
delt,(33) von dem nur in Ausnahmefillen und
dann jedenfalls nur unter enger Einbindung der
Hauptversammlung und unter Wahrung des er-

(27) Kalssin Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 38/12; Ramharter in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 36/7; G. Schima in

Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 12/127 ff,
(28) Ramharter in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 36/5 ff.

(29) Vgl. Thiising, Das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung, AG 2009, 517 (527).

(30) Frotz/Schirghofer in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 18/1 ff.; Kunz in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 3/56 ff.

(31) Hlawati/Schmidtin Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 29/21; Kalss in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 38/1; Reichlin
Kalss/Kunz, Handbuch, Rz, 37/1 ff.; Stadler in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 4/44 ff.

(32) Vgl. dazu Kalss in Kalss/Kunz, Handbuch, Rz. 38/15 ft.

(33) Der BGH (16. 2.2004, 11 ZR 316/02, BGHZ 158, 122 [126] = NJW 2004, 1109 [1110]) hat die Gewahrung von
Aktienoptionen fiir Aufsichtsratsmitglieder sogar flir unzulassig erklart; kritisch auch Kalss in Kalss/Kunz,

Handbuch, Rz. 38/17.
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