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Zusammenfassung

Die Aussicht auf hohe Bonuszahlungen im Erfolgsfall war ein Grund neben mehreren, der
Bankmanager im Vorfeld der Finanzkrise dazu verleitet hat, risikoreiche Unternehmens-
strategien zu verfolgen und die langfristige Stabilitét der Institute zu gefdhrden. Vor allem im
Kreditwesen wurden falsche Anreize in der leistungs- und erfolgsabhingigen Vergiitung
gesetzt. Die Vergiitungssysteme belohnten Manager und Mitarbeiter fir die Erreichung
kurzfristiger Gewinnziele — ungeachtet der eingegangenen Risiken. Boni wurden meist in bar
ausgezahlt und orientierten sich primir an nicht risikoadjustierten Kennzahlen. Inzwischen
hat sich in Anbetracht der Dramatik der Finanz- und Wirtschaftskrise eine deutliche
Anderung in der Gestaltung der Bonussysteme angekiindigt. Wie die Geschiftsberichte
einzelner Institute des Jahres 2009 andeuten, werden mit der Erholung des Bankensektors

mittelfristig auch die Bonuszahlungen wieder ansteigen.

Schlagworte: Bonuszahlungen, Verglitungssysteme, Banken, Finanzkrise



Inhaltsverzeichnis

D O 011 1101117 1
2 Bonuszahlungen im BankenSeKtor .........cuiiciveiiivuiiiisnnicssnnicssnncssnncssencssnsncssssncssssncsanns 3
3  Vergiitungssysteme in deutschen Banken ..........coeiievvicncvercsssencssencssnncssnnscssnnssssasscnns 9
3.1 Struktur des deutschen Bankensektors.............ccoveievieiiniiiniinieieeeeee 9
3.2 Tarifliche Vergiitungsstrukturen deutscher Banken ............cccccoooiiiiiniiniiinnnceen. 12
3.3 Anforderungen an variable Vergiitungssysteme in Banken............c.ccccceevveeriennenen. 12
3.4 Vergiitungskomponenten in Banken...........cccoeooviiiiiiiiiiiieciieeieeeeeeeee e 14
3.5 Bemessung der variablen Verglitung in Banken...........c.ccccoeviiniiiiiienieniicieeeee, 15
3.6  Vergiitungsstrukturen in Banken ............ccccoveiiiiiiiiieiiieceeeeece e 18
4  Problemfeld BonuSSYStEIME......ccouvuerieriisnricssssnrrccsssssrecsssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssanss 23
4.1 Vergiitungssysteme und die FINanzKriSe...........cccvveeiiiiiiiieiiiie e 23
4.2 Anpassungsbedarf bankspezifischer Vergiitungssysteme...........ccceeevvereeneerienneenne. 25
5 Internationale Standards und nationale gesetzliche Regelungen ...........cccccceeeuureennes 30
5.1  G-20-Prozess und Standards des Financial Stability Board............c.ccccevviiirinnnnnen. 30
5.2 Vergiitungsregeln in Deutschland............cocovveoiiiiiiiiiiiiieeeeeee e 32
6 Entwicklungstendenzen in der Vergiitungspolitik von Banken...........ccccceecuverecscnnnes 35
6.1 Reaktion des Bankensektors auf die (inter-)nationale Regulierung........................... 35
6.2 Stilisierte Fakten zu den neuen Bonussystemen .............ccceveveevieeniienieniieeneeeieeen. 38
6.3 Entwicklung der variablen Vergiitung in deutschen Banken............cc.cccceeevveennnnnee. 40
7  Notwendigkeit der Regulierung von Bonuszahlungen in Banken? ..........cccoccereenene. 43
8  Zusammenfassung und AUSDICK ......cuuiienueiiiviiiisiinssnninisnninssenisssnncsssncssssiessssecssssscnes 49

Lt AtUE Ve ZEICHINIS .. eveeeeeeerreneeeereeneecerreneecereeseesessssescessssssssssssssssssssssssssssessssssssssssassessssansessnes 52



1 Einleitung

Die Zahlung hoher Managergehélter und Boni im Finanzsektor wird intensiv diskutiert und ist
im steilen Anstieg variabler Vergiitungskomponenten in den letzten zwei Jahrzehnten
begriindet. Auf dem Treffen in Pittsburgh Ende September 2009 haben sich die G-20-Staaten
auf Reformen des globalen Finanzsystems geeinigt, um Fehlentwicklungen an den Finanz-
markten zu korrigieren und kiinftige Krisen zu verhindern. Im Zuge der Finanzkrise zeigte
sich, dass vor allem im Bankensektor falsche Anreize gesetzt wurden. Die bislang in den
Kreditinstituten verwendeten Bonussysteme bezweckten vorrangig die Erzielung eines
schnellen Erfolges und belohnten Leistungstréger flir die Erreichung kurzfristiger Gewinn-
ziele — ungeachtet der eingegangenen Risiken. So schiittete die Citigroup im Jahr 2008 bei
einem Jahresverlust von 27,7 Mrd. US-Dollar mehr als 5,3 Mrd. US-Dollar an Boni aus. Die
Investmentbanker von Merrill Lynch erhielten 3,6 Mrd. US-Dollar bei einem erwirtschafteten
Verlust in Hhe von 27,6 Mrd. US-Dollar.! Die neun groBten US-Institute zahlten bei einem
kumulierten Verlust von 175 Mrd. US-Dollar gar 32,6 Mrd. US-Dollar an Pramien aus. Der
Leiter der Dresdner-Kleinwort-Sparte, die im Jahr 2008 einen Verlust von 5,7 Mrd. verbucht
hatte, erhielt einen Bonus in H6he von 3 Mio. Euro. Nach Angaben der Deutschen Bank
mussten hingegen einige Mitarbeiter aufgrund des Verlustes von knapp 4 Mrd. Euro im
Geschiftsjahr 2008 auf bis zu 80% ihrer Bonuszahlungen verzichten.” Boni wurden meist in
bar ausgezahlt und orientierten sich bislang primir an nicht risikoadjustierten Kennzahlen.
Dartiber hinaus konnen negative Anreize durch bedeutende fixe, vom Misserfolg unabgéngige

vertragliche Garantiezahlungen und Abfindungsanspriiche entstehen.

Die exzessiven Bonuszahlungen veranlassten Bankmanager und -mitarbeiter dazu, egoistische
Verhaltensmuster zu entwickeln und zu Lasten der Eigentiimer und Steuerzahler iiberméfige
Risiken einzugehen. Diese fehlgeleiteten Vergiitungsanreize forderten das Risikoverhalten der
Beteiligten — Mitarbeiter, Management, Geschiftspartner, Kunden und Aktionére. So erfolgte
nicht nur in Deutschland der Kauf von forderungsbesicherten US-Hypothekenanleihen durch
private und staatlich kontrollierte Banken zu Lasten der Steuerzahler, die als Konsequenz zum
Schutz der Realwirtschaft Biirgschaften und Darlehen in einem bislang nicht erlebten Umfang
zur Rettung der Privat- und Staatsbanken zahlten. Diesen Mitteln standen astronomische

Vergilitungen der Top-Manager von Kreditinstituten gegeniiber, die das 100- und 1000fache

' Vgl. Fitzpatrick (2010).
2 Vgl. Handelsblatt (2009).
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des Durchschnittsverdienstes erreicht hatten.® Eine Studie von Philippon und Reshef mit dem
Titel ,,Wages and Human Capital in the U.S. Financial Industry: 1909-2006* stellte heraus,
dass die Gehilter im Finanzsektor bereits seit Mitte der 90er Jahre des vergangen Jahr-
hunderts dramatisch angestiegen waren und sich erstaunliche, historische Parallelen zu den
Verdienstmoglichkeiten ab Mitte der 1920er Jahre — vor Beginn der ,,Great Depression® —
ergaben. Bebchuk et al. untersuchten die Gehélter und Bonuszahlungen der Vorstinde der
gescheiterten US-Investmentbanken Bear Stearns und Lehman Brothers und kamen zum
Ergebnis, dass die Top-Manager aus der variablen Barvergiitung, dem Verkauf von Aktien
und Aktienoptionen in den Jahren 2000 bis 2008 1,4 Mrd. US-Dollar (Bear Stearns) bzw. 1
Mrd. US-Dollar (Lehman Brothers) erlsten.” Die Gewihrung der Boni orientierte sich an der
kurzfristigen Performance der Institute und Malusregeln wurden nicht vereinbart. Um die
kurzfristigen Ziele zu erreichen, nahmen die Vorstinde hohe Risiken in Kauf. Diese fiihrten
im Jahr 2008 zur Bedrohung der Existenz, die mit dem Verlust der Eigenstiandigkeit von Bear
Stearns und der Insolvenz von Lehman endete. Nicht nur der Mangel an Risikobewusstsein
trug zu den zum Teil exorbitanten Bonuszahlungen im Finanzsektor bei. Die Finanz- und
Bankenkrise offenbarte zugleich Probleme in der Bankenaufsicht. Die nationalen Aufsichts-
behorden missachteten die von den Bonussystemen ausgehenden Fehlanreize und die damit
verbundenen Gefahren fiir die Bilanzen der Banken und in der Folge fiir die Stabilitdt des
Finanzsystems.” Die Risikomanagementsysteme der Kreditinstitute waren zu wenig mit den
institutseigenen Vergiitungssystemen verzahnt. Ineffektive Vergilitungssysteme stellen eine

Ursache der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise dar.

Aktuell stehen die Bonussysteme im Bankensektor als Instrument der Anreizsteuerung auf
dem Priifstand und neue Vorschriften zur Vergiitung in Finanzdienstleistungsunternehmen
werden auf nationaler, europdischer und internationaler Ebene erarbeitet. Die vom Financial
Stability Board (FSB) ausgearbeiteten Grundsitze und Standards fiir eine nachhaltige (solide)
Vergiitungspolitik im Finanzsektor sollen umgesetzt und in die Bankenaufsicht integriert
werden. Uber den Finanzsektor hinausgehend wurden durch die Bundesregierung allgemeine
Regelungen zur angemessenen Vergiitung von Vorstinden bdorsennotierter Unternehmen
beschlossen. Grofbritannien und Frankreich fiihrten eine einmalig erhobene Steuer auf
Bonuszahlungen ein. Die Banken reagieren auf diesen Reformbedarf national wie inter-

national differenziert. Wihrend die Schweizer Gro3bank UBS bereits seit Anfang 2009 und

3 Vgl. Adams (2009), S. 22.
* Vgl. Bebchuk et al. (2009), S 2.
> Vgl. FSB (2009a), S. 1.



die Unicredit Bank seit Juli 2009 iiber ein neues Vergiitungsmodell fiir die oberen Fiihrungs-
kréfte und weitere Leistungstrdger des Institutes verfiigt und die Commerzbank im November
2009 folgte, behalten sich Wettbewerber eine grundlegende Uberarbeitung ihrer Vergiitungs-
systeme vor. Mit der Erholung der Kapitalmérkte — insbesondere der Aktien- und Anleihe-
markte — liel der Anpassungsdruck nach und fiir das Jahr 2009 werden fiir ausgewéhlte
Institute neue Rekordstinde in der erfolgs- und leistungsabhingigen Vergilitung, den

sogenannten Bonuszahlungen, erwartet.

2 Bonuszahlungen im Bankensektor

Die Personalkosten bilden insbesondere im Bankenwesen einen groflen Fixkostenblock, der
die nationale und internationale Wettbewerbsfahigkeit maBigeblich beeinflusst. Durch den
Einsatz von Bonussystemen konnen die Personalkosten zum Teil gesteuert (in variable
Kosten umgewandelt) und Leistungstrager an das Unternehmen gebunden werden. Die
Attraktivitdt der vom Unternehmen angebotenen Leistungsanreize ist ein entscheidender
Faktor fiir die Gewinnung qualifizierter Mitarbeiter und kann der Erreichung einer dauer-
haften positiven Leistungserfiillung dienen. In den letzten Jahren wurde dieses Vergiitungs-
instrument zum Schaden der Bankaktiondre und Steuerzahler fehlerhaft und wenig effizient

eingesetzt.

Bonuszahlungen am Finanzplatz London (in Mrd. Pfund)
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Abb. 1: Bonuszahlungen am Finanzplatz London von 2001 bis 2009
Quelle: Center for Economics and Business Research (CEBR)
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Parallel zum Boom an den weltweiten Immobilienmérkten und den hohen Wachstumsraten
der Finanzwirtschaft sind die Bonuszahlungen am wichtigsten europdischen Finanzplatz —
London — von 3,9 Mrd. Pfund im Jahr 2001 um iiber 160% auf 10,2 Mrd. Pfund im Jahr 2007
gestiegen. Im Krisenjahr 2008 mit dem Zusammenbruch der US-Investmentbank Lehman
Brothers und der drohenden Insolvenz zweier britischer Grof3banken (Royal Bank of Scotland
und HBOS) brach die variable Vergiitung dramatisch um 6,2 Mrd. Pfund auf 4 Mrd. Pfund
ein. Im Vergleich zum Rekordjahr 2007 war dies ein Riickgang um 61%. Mit der
Stabilisierung des Bankensystems und der Erholung der Aktienmérkte prognostiziert das
CEBR fiir das Jahr 2009 einen Anstieg der Bonuszahlungen an Banker am Finanzplatz
London gegeniiber 2008 um 50% auf rund 6 Mrd. Pfund. Die Boni erreichen allerdings nicht
den Wert des Jahres 2007. Als Folge der geringeren Wettbewerbsintensitit konnten die
verbleibenden Institute ihre Ertragskraft deutlich steigern und die leistungs- und erfolgs-

abhingigen Zahlungen an die Beschiftigten wieder ausweiten.’

Bonuszahlungen an der Wall Street

40 250000
35 |

1 200000
30 |
25 1 150000

mmm Gesamtsumme der Boni in Mrd. US-Dollar (linke Skala) —e— Durchschnittliche Boni in US-Dollar

Abb. 2: Bonuszahlungen an der Wall Street von 1985 bis 2009
Quelle: Office of the State Deputy Comptrollers (OSDC)

6 Vgl. CEBR (2009).
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Die Liberalisierung des Finanzsystems und die Deregulierung der Hypothekenmaérkte trugen
zur Internationalisierung der Banken bei und schufen die Grundlage fiir ein hohes Wachs-
tumstempo der Kreditwirtschaft seit den neunziger Jahren. Die Bedeutung der variablen
Vergiitung hat sich in dieser Zeit stark erhoht. Die Gesamtsumme der Bonuszahlungen an der
Wall Street’ stieg von 1,9 Mrd. US-Dollar im Jahr 1985 in der Spitze auf 34,3 Mrd. US-
Dollar im Jahr 2006. Universalbanken wie die Citigroup oder die Deutsche Bank haben das
Kapitalmarktgeschéft und das Investmentbanking ausgebaut und mit hohen Bonuszahlungen
Mitarbeiter oder ganze Teams von klassischen Investmentbanken abgeworben bzw. kleinere
Institute ibernommen. Das angelséchsische Modell von erfolgsabhingigen und marktorien-
tierten Zahlungen an die Mitarbeiter gewann an Relevanz — auch fiir die Banken in Europa.®
Im selben Zeitraum nahm die durchschnittliche Hohe der Boni je Mitarbeiter von 13 970 US-
Dollar auf 191 360 US-Dollar zu — ein Anstieg um 1270%. Parallel zum Boom am US-
Immobilienmarkt erhohte sich die variable Vergiitung von Managern und Mitarbeitern im
New Yorker Finanzdistrikt seit der Jahrtausendwende deutlich. Nach einem Riickgang um
48% auf 99 200 US-Dollar im Krisenjahr 2008 als Folge der drohenden Erosion des US-
Finanzsystems stieg die variable Vergiitung der Banker in 2009 um 25% auf durchschnittlich
123 850 US-Dollar. Wihrend im Jahr 2007 die Gesamtsumme der Bonuszahlungen an der
Wall Street gegeniiber dem Vorjahr um 1,3 Mrd. US-Dollar (-4%) sank, gingen die Boni im
Krisenjahr 2008 gegeniiber 2007 um 47% zuriick. Im Jahr 2009 wurden insgesamt 20,3 Mrd.
US-Dollar an das Management und die Beschiftigten ausgeschiittet. Gegeniiber dem Vorjahr
ist dies ein Anstieg um 17%. Mit der Erholung der Finanzmirkte in der zweiten Hélfte des
Jahres 2009 fiillten sich die Bonuspools der Banken wieder — erreichen aber noch nicht den
Wert des Vorkrisenjahres 2006. Allerdings schriankt der Trend zur Ausschiittung der variablen
Vergiitung in Form gesperrter Aktien die Vergleichbarkeit mit den Vorjahreswerten ein.
Unter Berlicksichtigung der verzdgert gewéhrten Bonuszahlungen diirfte der Wert des Jahres

2009 deutlich oberhalb der geschitzten 20,3 Mrd. US-Dollar liegen.’

Wie die Geschiftsberichte einzelner Institute des Jahres 2009 andeuten, steigen mit der
Erholung des Bankensektors mittelfristig auch die Bonuszahlungen wieder an. Nach

Berechnungen des Wall Street Journals kdnnten sich die Vergiitungen in 38 untersuchten US-

Datengrundlage bilden die Bonuspools der Beschiftigten von Finanzunternehmen (NAICS 523) in der Stadt
New York.

¥ Vgl. Klein (2008), S. 80.
? Vgl. Bowley (2010).
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Finanzunternehmen'® im Jahr 2009 auf 146 Mrd. US-Dollar summieren.'' Nur anderthalb
Jahre nach dem Zusammenbruch von Lehman Brothers und der Erschiitterung des inter-
nationalen Finanzsystems markiert der geschdtzte Wert einen neuen Rekord. Dies wire
gegeniiber dem Krisenjahr 2008 eine Steigerung um 18% und gegeniiber dem Rekordjahr
2007 ein Anstieg um 6%. Die Ertrdge der 38 Unternehmen konnten auf 450 Mrd. US-Dollar
ansteigen. Insbesondere hat sich der Handel mit festverzinslichen Anlagen, Rohstoffen und
Wihrungen stabilisiert. Die krisenbedingte hohe Differenz zwischen den kurz- und lang-
fristigen Zinsen beglinstigt die Fristentransformation und der geringere Wettbewerb als Folge
des Ausscheidens mehrerer Marktteilnehmer ermdglicht hohere Gewinnmargen der verbliebe-
nen Institute — zu denen u.a. Goldman Sachs und Morgan Stanley zdhlen. Nach der Studie
wiirden Angestellte dieser 38 Unternehmen im Mittel rund 140 000 US-Dollar an
Gehaltszahlungen erhalten. Im Jahr 2009 wiirden 32,4% der Einnahmen als Vergiitung (inkl.
Boni) an das Management und die Beschiftigten ausgeschiittet werden. Im Krisenjahr 2008
lag der Wert noch bei 40,3%. In der Abbildung 3 ist die Gesamtvergiitung (inkl. Bonus-
zahlungen) aller Beschiftigten fiir drei Institute mit dem Schwerpunkt Investmentbanking fiir

die Jahre 2008 und 2009 dargestellt.

Personalaufwand

14

12 11,65 11’30
10,36

10

@ 2009
m 2008

in Mrd. Euro

Goldman Sachs Morgan Stanley Deutsche Bank

Abb. 3: Gesamtvergiitung ausgewiihlter Investmentbanken in den Jahren 2008 und 2009
Quelle: Geschiftsberichte'?

1% Kredit- und Investmentbanken, Broker und sonstige Finanzdienstleistungsunternehmen
""" Vgl. Grocer (2010).

2" Die Angaben der US-Institute in US-Dollar wurden mit den jeweiligen Jahresdurchschnitten des Euro/US-
Dollar-Kurs multipliziert (Quelle: OeNB, EZB).
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Goldman Sachs hat angekiindigt, den Personalaufwand fiir das Jahr 2009 auf 16,2 Mrd. US-
Dollar zu begrenzen und im 4. Quartal 2009 keine weiteren Boni auszuschiitten.® Dies ist
gegeniiber dem Jahr 2008 in US-Dollar gerechnet ein Anstieg um 48%. Jeder Mitarbeiter
erhilt in 2009 im Mittel rund 500 000 US-Dollar Gehalt. Die Goldman-Sachs-Banker zihlen
damit zu den Top-Verdienern im US-Bankensektor. Im Vorkrisenjahr 2007 verdienten die
Beschiftigten bei Goldman Sachs sogar durchschnittlich 575 000 US-Dollar.'* Der Bonus des
Vorstandsvorsitzenden Lloyd Blankfein fiel mit 9,6 Mio. US-Dollar gegeniiber dem
Vorkrisenjahr 2007 (68,5 Mio.) deutlich niedriger aus."

Die variable Vergiitung fiir Bankmanager der groen US-Finanzunternehmen in 2009 stieg
gegeniiber dem Krisenjahr 2008 an, lag aber signifikant unter den Werten der zuriick-
liegenden Jahre. Mit 11,1 Mio. US-Dollar liegt der Bonus des Vorstandsvorsitzenden von
Morgan Stanley an neunter Position. Die Gesamtvergiitung bei Morgan Stanley stieg zum

Vorjahr um 30%.

Der Personalaufwand der Deutschen Bank betrug im Jahr 2009 11,3 Mrd. Euro — verglichen
mit 9,6 Mrd. Euro in 2008 ergibt sich ein Plus von 18%. Der Anstieg der variablen Vergiitung
im Geschiftsjahr 2009 wurde durch die stirkere Streckung der Bonuszahlungen geddmpft.
Nach einem Bonusverzicht fiir das Jahr 2008 erhélt der Vorstandssprecher der Deutschen
Bank Josef Ackermann fiir das Geschéftsjahr 2009 9,55 Mio. Euro an Gehalt, davon 8,2 Mio.
Euro an variabler Vergiitung.'® Nach Angaben des Instituts werden 70% verzogert ausbezahlt
und sind an die Geschéftsentwicklung der néchsten Jahre gekoppelt. Die Mitarbeiter
verdienten im Jahr 2009 im Mittel rund 147 000 Euro. Ein Anstieg um 24% gegeniiber dem
Vorjahr (119 000 Euro). Im Vergleich zum Konkurrenten Goldman Sachs erscheint die
Durchschnittsvergiitung bescheiden. Anders als die amerikanische Investmentbank unterhélt
die Deutsche Bank ein nicht zu unterschitzendes Privatkundengeschift. Die
Personalaufwandsquote der Deutschen Bank lag in 2009 bei 39%. Der Anteil fiir die
Vergiitung der Mitarbeiter an den Nettoertrdgen lag bei Goldman Sachs in 2009 bei 35,8% —
im Vergleich zu 48% im Vorjahr (vgl. Abb. 4).

B Vgl. Mai (2010).

" vagl. Story (2010).

"> Vgl. New York Times (2010).
' Vgl. Deutsche Bank (2010).
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Abb. 4: Entwicklung der Nettoertrige und des Anteils der Vergiitung an den Ertrigen
von Goldman Sachs von 1999 bis 2008
Quelle: Goldman Sachs (2009), S. 9.

Der bei dhnlichen Nettoertrdgen im Vergleich zum Vorkrisenjahr 2007 geringere Personal-
aufwand in 2009 ist zum Teil auf die Einfiihrung eines neuen Vergiitungsmodells zuriick-
zuftihren. Da ein groBerer Teil der Boni in Form von Aktien iiber Jahre gestreckt gezahlt
wird, entstehen in den Folgejahren zusitzliche Belastungen. Die Verschiebung von Teilen der
variablen Vergiitung des 4. Quartals 2009 in den Personalaufwand der folgenden Jahre ist
nicht nur bei Goldman Sachs zu beobachten, sondern nicht zuletzt Ergebnis der inter-
nationalen Regulierung (Vergiitungsgrundsitze des Financial Stability Board in Zusammen-
arbeit mit den nationalen Bankenaufsichtsbehorden). Inwieweit die Banken die verzdgerten
Bonuszahlungen als Riickstellungen ausweisen, werden die verdffentlichten Bilanzen der

nidchsten Monate zeigen.



3 Vergiitungssysteme in deutschen Banken

3.1 Struktur des deutschen Bankensektors

Der deutsche Bankensektor zeichnet sich durch eine Vielzahl von Instituten aus, die hiufig in
vielen Sparten des Bankgeschifts aktiv sind. Daher wird das deutsche Bankensystem als
Universalbankensystem charakterisiert. Die Hauptbereiche des Bankgeschifts umfassen das
Einlagen- und Kreditgeschift, die Erbringung von Leistungen des Geld-, Kredit- und Kapital-
verkehrs, das Vermdgensmanagement, der Handel und die Emission von Wertpapieren sowie
die Ausiibung weiterer zum Teil innovativer Finanzdienstleistungen. Neben den Universal-
banken besteht die Kreditwirtschaft in Deutschland u.a. aus Bausparkassen, Hypotheken-
banken sowie weiteren Spezialbanken wie Investmentbanken und Schiffshypothekenbanken.
Von 1993 bis 2008 sank die Zahl der Institute von 3880 auf 1970."" Die verschiedenen
Bankengruppen unterhielten in der BRD Ende 2008 37 976 Zweigstellen und beschéftigten
657 850 Mitarbeiter. Der Bankensektor gehort zu den wichtigsten Wirtschaftszweigen in
Deutschland. Im Jahr 2007 entfielen 2,6% der Bruttowertschopfung auf das Kreditgewerbe.'®
Die Struktur des deutschen Bankensektors wird als ,,Drei-Sdulen-Modell”“ des Universal-
bankensystems bezeichnet und differenziert sich hinsichtlich der Rechtsform sowie der
historischen Zielsetzung in Kreditbanken, 6ffentlich-rechtliche Institute und Genossenschafts-

banken.

Die Kreditbanken, auch private Geschéftsbanken genannt, bestehen aus Grof3- und Regional-
banken, Spezialbanken (z.B. Hypothekenbanken), Zweigstellen auslandischer Banken sowie
sonstigen Banken (z.B. Privatbanken) und verfolgen aus betriebswirtschaftlicher Sicht primér
erwerbswirtschaftliche Ziele. Die Struktur der Kreditbankgruppe kann als heterogen
bezeichnet werden, da sich beziiglich der UnternehmensgroBen und des Geschiftsgebietes
(regional, national und international) deutliche Unterschiede erkennen lassen und die
Bezichungen innerhalb der Gruppe als wettbewerbsorientiert beschrieben werden koénnen.'
Die nach der Bilanzsumme des Jahres 2008 drei grofften Banken in Deutschland (Deutsche
Bank, Commerzbank, Unicredit Bank (ehemals Hypovereinsbank) werden diesem Sektor

zugeordnet.

7" Vgl. Deutsche Bundesbank (2009), S. 45; Fiorentino / Herrmann (2009), S. 116.
18 Zeitreihenservice des Statistischen Bundesamtes.
1 Vgl. Béhmer (2005), S. 134.
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Zu den offentlich-rechtlichen Instituten gehdren u.a. die Sparkassen und Landesbanken. Im
Gegensatz zu den Kreditbanken, sind die offentlichen-rechtlichen Institute nach dem
Gemeinniitzigkeitsprinzip grundsétzlich weniger an einer Gewinnmaximierung als vielmehr
an einer Gemeinwohlorientierung nach dem staatlichen Daseinsfiirsorgeprinzip ausgerichtet.
Die Bezichung innerhalb der Bankengruppe kann bisher als ,.kooperativ und arbeitsteilig**’
bezeichnet werden, wobei die Direkttochter der Landesbanken (z.B. die Deutsche Kreditbank
als Tochter der Bayerischen Landesbank) zunehmend in Konkurrenz zu den Sparkassen
treten. Der Unterschied zu den privaten Kreditinstituten besteht in der Gewihrtrégerhaftung
des Staates (insbesondere der Kommunen als Hauptanteilseigner), der fiir eventuelle
Verbindlichkeiten der Sparkassen haftet. Aufgrund der Ubertragung der Bonitit der
Kommunen ist es den Sparkassen moglich, sich giinstiger zu refinanzieren und Kredite sowie
sonstige Bankdienstleistungen zu niedrigeren Konditionen anzubieten. Nach dem Auslaufen

der Gewéhrtrigerhaftung der Bundesldnder stehen die Landesbanken vor der Neudefinition

der Geschiftsstrategien.

Zu den Genossenschaftsbanken gehoren die Volks- und Raiffeisenbanken. Die Genossen-
schaftsbanken unterliegen dem Genossenschaftsgesetz und verfolgen dhnliche Ziele wie die
offentlich-rechtlichen Institute. Im Mittelpunkt steht die ,,Forderung des Erwerbs und der
Wirtschaft der einzelnen Mitglieder, das Gewinnstreben ist somit kein Primérziel der meist

e 21
von familidrer Unternehmenskultur

gepragten Genossenschaftsbanken. Die Beziehung der
Mitgliedsinstitute untereinander kann analog zu den offentlich-rechtlichen Instituten als
kooperativ und arbeitsteilig beschrieben werden, wobei die zwei genossenschaftlichen
Zentralinstitute (DZ Bank in Frankfurt am Main, WGZ Bank in Diisseldorf) zentrale

Funktionen und Aufgaben im Verbund wahrnehmen.

Abbildung 5 veranschaulicht die Marktanteile der einzelnen Bankengruppen im Jahr 2007.

2 ygl. Bohmer (2005), S. 135.
21 vgl. Bohmer (2005), S. 137.
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Marktanteile nach Geschaftsvolumen

(Stand: Ende 2007) Sparkassen-Finanzgruppe
35,4 %

Sonstige
22,4 %

GroBbanken
18,9 %

Hypothekenbanken
11,3 %

Genossenschaftsbanken
12,0 %

Quelle: Bundesbank

Abb. 5: Marktanteile nach Geschéftsvolumen
Quelle: Deutscher Sparkassen- und Giroverband (2009).

Uber den Reformbedarf des ,,Drei-Sdulen-Modells* und die Fragen nach der Effizienz und
Wettbewerbsfihigkeit dieses, das deutsche Bankenwesen seit Jahrzehnten pragenden Modells
wurde in der Vergangenheit mehrfach diskutiert. Studien deuten darauf hin, dass das
heimische Bankensystem durch eine moderat hohe Kosteneffizienz gekennzeichnet ist.”> Im
deutschen Kreditwesen war in den vergangenen Jahren eine Konsolidierung der Institute zu
beobachten, die vor allem die Sparkassen und Volks- und Raiffeisenbanken betraf. Ende 2008
waren noch 438 Sparkassen und 1199 Kreditgenossenschaften eigenstindig am Markt
vertreten. Die Zusammenschliisse und Ubernahmen fanden innerhalb der einzelnen Banken-
gruppen statt. Nach der starken Expansion bis Mitte der 90er Jahre des vergangenen
Jahrhunderts geriet die deutsche Kreditwirtschaft aufgrund des zunehmend intensiveren
globalen Wettbewerbs unter Druck. Die Wirtschaftkrise in den Jahren 2002 und 2003 und die
Finanz- und Bankenkrise der Jahre 2008/2009 fiihrte zu hohen Kreditausfillen und belastete
insbesondere die Bilanzen der privaten Gro3banken und Landesbanken. Die Ertragslage der
Kreditinstitute triibte sich stark ein. Es zeigte sich, dass groBere Banken bereit waren, mehr
Risiken einzugehen. Der deutsche Bankensektor ist wegen der engen Einbindung in das
weltweite Finanzsystem erheblich von der Finanzkrise betroffen.”® Dies wird auch Folgen fiir

die Struktur des Bankensystems in der Bundesrepublik Deutschland haben.

> Vgl. Fiorentino / Herrmann (2009), S. 114.
2 vgl. Weber / Brehe (2009), S. 100.
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3.2 Tarifliche Vergiitungsstrukturen deutscher Banken

Im Bankensektor werden grundsitzlich zwei tarifliche Verglitungsstrukturen unterschieden:
Die tariflich entlohnten Mitarbeiter der offentlich-rechtlichen Kreditinstitute werden nach
dem neuen Tarifgruppensystem des Tarifvertrags fiir den o6ffentlichen Dienst (TVOD-S)
einschlieBlich Sparkassensonderzahlungen vergiitet, der seit dem 01.10.2005 anstelle des
Bundesangestelltentarifvertrags (BAT) bundesweit gilt.24 Neben den tariflichen Regelungen
sieht der TVOD die Moglichkeit der Zahlung von leistungs- und erfolgsorientierten
Vergiitungsbestandteilen vor. Fiir die Vergilitung des privaten Bankgewerbes, der Bauspar-
kassen und der Volks- und Raiffeisenbanken findet der im September 2006 neu ausgehandelte
Bankentarif Anwendung. Auf der Basis des LEV-Tarifvertrags konnen bereits seit dem Jahr
2003 leistungs- und erfolgsabhingige Vergiitungszahlungen im Rahmen des Bankentarif-
vertrags vereinbart werden. Der iiberwiegende Teil der rund 250 000 Beschéftigten der
Sparkassen, der 40 000 Mitarbeiter der Landesbanken, der 160 000 Angestellten der
Kreditgenossenschaften sowie der 190 000 Beschéftigten in den privaten Kreditbanken (Stand
Ende 2008) wird tariflich entlohnt.

3.3 Anforderungen an variable Vergiitungssysteme in Banken

Mit Hilfe von variablen Vergilitungskomponenten sollen die Personalkosten in den Banken an
die Entwicklung wichtiger Unternehmenskennziffern gebunden werden. Ein Teil der
ansonsten fixen Personalkosten wird variabilisiert und somit durch das Institut steuerbar. Die
monetidre Anreizgestaltung innerhalb der Vergiitungssysteme soll bewirken, dass die
Beschiiftigten ein Eigeninteresse an der Erreichung individueller Ziele sowie des Erfolgs auf
der Bereichs- und Unternehmensebene entwickeln und ihre Handlungsweisen entsprechend
anpassen. Der Einsatz variabler Vergiitungssysteme (Bonussysteme) soll dazu beitragen, die
Geschiéftsstrategien der Kreditinstitute erfolgreich umzusetzen. Die Leistungsvergilitungs-
systeme miissen die Realisierung betrieblicher Ziele unterstiitzen und konsistent zu den
Gesamtbankzielen sein. Neben der teilweisen Koppelung der Personalkosten an die Gewinn-
situation zielen Bonussysteme auf die Bindung der Leistungstriger an das Institut ab.
Umgekehrt erleichtert die Aussicht auf eine hohe variable Vergiitung die Abwerbung
einzelner Mitarbeiter oder ganzer Teams von relevanten Wettbewerbern — insbesondere in

der Vermogensverwaltung und im Investmentbanking.

2 vgl. Backhaus / Kobi (2005), S. 160.
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Zum Erreichen eines hohen Leistungsniveaus sollte die Festlegung der zu vereinbarenden
Ziele einvernehmlich zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer erfolgen. Die Verglitungs-
modelle miissen eine hinreichende Flexibilitit aufweisen. Dies kann durch den Einsatz
variabler Verglitungsbestandteile im Sinne der Zahlung von Zusatzleistungen u.a. im Rahmen
eines Cafeteria-Systems oder anderer Bonuskonzepte erfolgen. Eine elementare Voraus-
setzung fiir ein funktionsfihiges Vergiitungssystem aus Sicht der Banken ist die hierarchie-
und bereichsspezifische Differenzierung. In deren Rahmen zielen die Kreditinstitute zwar auf
die Schaffung gemeinsamer Kriterien zur Leistungsbemessung fiir die verschiedenen
Bankbereiche sowie die Einbindung in ein einheitliches Evaluierungskonzept ab, die zur
Verbesserung der Akzeptanz des entsprechenden bankspezifischen Vergiitungssystems
innerhalb der Belegschaft beitragen sollen, lassen aber Abweichungen zwischen den
unterschiedlichen Geschiftsbereichen und den Hierarchieebenen zu. Die Anforderungen an
Bonussysteme variieren zwischen den Bereichen Markt auf der einen Seite und Backoffice
auf der anderen Seite stark. Um die Hohe der variablen Vergiitungskomponenten zu
bemessen, konnen finanzielle Leistungskriterien (z.B. Gewinnkennzahlen auf der Bereichs-
oder Unternehmensebene, Umsatzkennzahlen, individuelle Leistung des Mitarbeiters oder die
des Teams, risikobereinigte Kennzahlen wie Economic Profit, Aktienkursentwicklung —
relativ oder absolut) und nicht-finanzielle Leistungskriterien (z.B. Kunden- und Mitarbeiter-
zufriedenheit, Einhaltung von Regeln) eingesetzt werden. Die Kriterien und Kennzahlen der
Leistungsbewertung miissen jedoch zu den verwandten Vergiitungsmodellen und Bonus-
konzepten passen. Die Bemessungszeitrdume der variablen Vergilitung miissen hinreichend

lang gewéhlt werden.

In Abhéngigkeit der Verantwortungsstufe und des Risikoprofils der Beschéftigten sollten
differenzierte Vergiitungsmodelle zum Einsatz kommen. Sinnvoll erscheinen zumindest
gesonderte Bonussysteme fiir die Geschiftsleiter- und Vorstandsebene sowie die obersten
Fiihrungskréaftegruppen auf der einen Seite und Mitarbeiter in den kapitalmarktnahen
Geschiftsbereichen, die hohe Risikopositionen begriinden kdnnen auf der anderen Seite. Die
gewdhlten Vergilitungsmodelle sollten innerbetrieblich moglichst gerecht und transparent
gestaltet sein, um Willkiir bei der Verteilung der Boni zu vermeiden. Der Grad der
personlichen Risikotlibernahme muss sich in der Vergiitung widerspiegeln. Zudem sollte die
variable Vergiitung angemessen sein. Die Operationalisierung dieser Forderung gestaltet sich
jedoch schwierig. Die Umsetzung der Transparenzanforderungen im Kreditwesen ist mit

Problematik verbunden, dass intern publizierte hohe Bonuszahlungen einzelner Mitarbeiter zu
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Neid bei Untergebenen oder anderen Teammitgliedern fiihren kdnnen. Auch die Anforderung
der Gerechtigkeit ldsst sich angesichts der bisherigen Vergiitungspraxis (u.a. die Vergabe von
Garantieboni) nur schwer umsetzen. Die Anforderung der Leistungsidquivalenz wird durch die
tiblichen Bonusmodelle verletzt, da neben dem individuellen Leistungs- und Erfolgsbeitrag

eine Reihe weiterer Faktoren den diskretiondren Bonus des Mitarbeiters bestimmen.

Da das Kreditwesen permanenten Verdnderungen wie dem kontinuierlichen Wandel der
Gesetzgebung, den aufsichtsrechtlichen Vorgaben, Umpositionierungen der Kunden im
Lebenszyklus sowie Produktinnovationen unterworfen ist, muss eine schnellstmogliche
Anpassung an verdnderte Umweltdispositionen stattfinden. Dies gilt gleichermallen fiir die

Gestaltung der Verglitungssysteme.

3.4 Vergiitungskomponenten in Banken

Die Vergiitung der auBlertariflich entlohnten Beschéftigten, Geschiftsleiter und sonstiger
Fihrungskréifte in der Kreditwirtschaft setzte sich bisher prinzipiell aus folgenden drei

Komponenten zusammen:

1. Grundgehalt (inklusive Pensionszusagen und Sachleistungen)
2. Erfolgsabhédngige Jahresbonuszahlung in bar
3. Aktienbasierte Vergiitung

Grundgehalt

Das fixe Grundsalir richtet sich im Wesentlichen nach der Hierarchie- und Verantwortungs-
stufe des Mitarbeiters sowie dessen Funktion in der Bank, den individuellen Kenntnissen und
Erfahrungen, dem Geschiftsbereich des Mitarbeiters sowie verschiedenen Marktkriterien. Die
jahrliche Grundvergiitung kann um Sachleistungen (z.B. Nutzung eines Dienstwagens) oder
Zusagen fiir eine betriebliche Altersvorsorge erweitert werden. In der Regel gilt: Je hoher die
Hierarchiestufe und je kapitalmarktndher der Geschiftsbereich, desto geringer ist der Anteil
des Grundgehalts an der Gesamtvergiitung. Beispielweise bestand die Vergilitung der
Topmanager der Schweizer Bank UBS im Jahr 2007 nur zu 22% aus dem Grundgehalt;
jedoch zu 50% aus der variablen Barvergiitung und zu 28% aus der Gewédhrung von Aktien

und Aktienoptionen.”

% Vgl. Franke / Hein (2008), S. 5.
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Variable Vergiitung

Die variable Vergiitung bestand in den meisten Instituten bis zur Finanzkrise im Wesentlichen
aus einem erfolgsabhéngigen Jahresbonus in Form einer Barauszahlung und/oder einer aktien-
basierten Vergiitung (Aktien oder Aktienoptionen) bzw. in nicht borsennotierten Banken aus
einer kennzahlenbasierten Vergiitungskomponente, die z.B. mittels virtueller Aktien den
Unternehmenswert widerspiegeln sollte. Die zugeteilten Aktien konnen mit einer Haltefrist
versehen werden. Nach dem Aktienrecht besteht fiir Vorstinde borsennotierter Unternehmen

eine gesetzliche Sperrfrist fiir Aktienoptionen (§193 (2) Nr. 4 AktG).

3.5 Bemessung der variablen Vergiitung in Banken

Um die Hohe der variablen Vergiitung zu bemessen, konnen verschiedene Ansétze verfolgt
werden. Die Modelle unterscheiden sich durch die Art der Verkniipfung der einzelnen

Bemessungsgrundlagen:

Additive Verkniipfung

Bei der additiven Verkniipfung der Bemessungsgrundlagen ergibt sich der Gesamtbonus des
Mitarbeiters aus der Addition der Zielboni fiir die einzelnen Komponenten (z.B. individuelle
Komponente, Bereichskomponente, Unternechmenskomponente) mit dem entsprechenden
Grad der Zielerreichung. Zieluntererfiillungen in einem Bereich kénnen durch Ubererfiillung
in anderen Bereichen kompensiert werden. Die Zielerreichungsgrade konnen auf der Basis
von Stufen oder als quasi-stetiges Merkmal festgelegt werden. Die resultierenden Ziel-
erreichungsgrade fiir die Berechnung der einzelnen Teilbetrdge konnen zudem nach oben oder

unten begrenzt werden.

Multiplikative Verkniipfung

Bei der multiplikativen Verkniipfung ergibt sich der Gesamtbonus des Mitarbeiters aus der
Multiplikation der Zielboni fiir die einzelnen Komponenten (Bemessungsgrundlagen) mit den
jeweiligen Zielerreichungsgraden. Uber die Festlegung von Bandbreiten konnen bestimmte
Bemessungsgrundlagen stirker oder schwicher gewichtet werden. Je breiter das Band der
jeweiligen Komponente, desto hoher ist dessen Gewicht. Um zu verhindern, dass der Gesamt-
bonus den Wert Null annehmen kann, wird die Bandbreite der Zielerreichungsgrade begrenzt,
d.h. die untere Grenze nimmt einen Wert groler Null an. Im Vergleich zu der additiven
Variante ist die multiplikative Verkniipfung durch ein gréeres Chancen- und Risikopotenzial

gekennzeichnet.
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Bonuspool

Der fiir die variable Vergiitung aller Mitarbeiter zur Verfligung stehende Bonusbetrag
(Bonuspool) hingt von der Performance des Unternehmens ab. In einem mehrstufigen
Prozess wird der Bonuspool zuerst auf die Geschiftsbereiche und anschlieBend auf die
Abteilungen, Teams und im Weiteren auf die Mitarbeiter entsprechend verschiedener
Kriterien (z.B. Verantwortungsstufe und Hierarchieebene, Ergebnisbeitrag des Teams,
individuelle Leistung) verteilt. Die Bemessung des Bonuspools orientiert sich an betriebswirt-
schaftlichen Erfolgskennzahlen. Es konnen aber auch qualitative Faktoren oder geschéfts-
politische Uberlegungen beriicksichtigt werden. Die entsprechenden Kriterien sowie die
tatsdchliche Poolhohe liegen im Ermessen der Geschiftsleitung. In einem Top-Down-Ansatz

wird das festgelegte Poolvolumen auf die unteren Ebenen kaskadiert (vgl. Abb. 6).

Ubersicht Bonuspool-Ansatz

O Die Bemessung des Bankpools
orientiert sich am erzielten Jahres-
ergebnis: Met Profit before Tax and
Bonus (unter Berlicksichtigung
weiterer Indikatoren, z. B. Return
on Equity, cost Income Ratio).

Bonuspool
Gesamtbank-Ebene

B I O Die Allokation des Bankpools auf
onuspac die Organisationsteile berlicksichtigt
kennzeichnende Erfolgsgrofen.

i

Quantitative und : : :
qualitative O Der Bereichspool beinhaltet dabei
Erfolgskennziffern - Betriehsstelle die Gesamtsumme samtlicher Bonus-

aufwendungen eines Bereichs, d. h.

aller Leistungs-, Garantie- und Reten-
tionzahlungen fiir das jeweilige lahr.

0O Die Bonusdistribution auf die Mitar-
v beiter erfolgt (iberwiegend) diskretio-

Bereichs-Ebene

— nar und ohne formelmadige Anséitze.
Individuelles Ir['ndliii-ﬁa?-ﬂc::ﬂa O Durch das Leistungsmanagement wird
Leistungs- gewdhrleistet, dass erstens die richtige
management Performance und diese zweitens in der

richtigen Hohe incentiviert wird.

0 MNeben der individuellen Leistung sind
auch Marktvergitungsindikatoren
sowie Retentionaspekte bei der

Mitarbaitar-Ebans Bonusentscheidung relevant.

Abb. 6: Ubersicht Bonuspool-Ansatz
Quelle: Klein (2008).

Der Anteil des einzelnen Geschéftsbereiches am Pool héngt u.a. vom Beitrag des Bereiches
zum Unternehmensergebnis sowie von strategischen Uberlegungen der Bank ab. Zum

Beispiel konnen die Fithrungskrifte und Beschiftigten in den kapitalmarktnahen Geschifts-
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bereichen auch dann nennenswerte Boni erhalten, wenn im Geschiftsjahr ein Verlust
angefallen ist. Der Wettbewerb um Mitarbeiter in diesen Feldern ist intensiv, sodass bei
Ausbleiben der variablen Vergiitung die Abwanderung von Leistungstragern oder ganzer
Teams droht.”® Aus diesem Grund werden iiber Bindungsboni Mitarbeiter an die Bank
gebunden und iiber Garantieboni Mitarbeiter von Konkurrenten abgeworben. Damit wird die
variable Vergiitung zum Teil in einen Bestandteil der fixen Vergiitung transformiert. Die
Bonusbemessung auf der Mitarbeiterebene (diskretiondrer Bonus) erfolgt auf Basis von
erprobten Performance-Management-Systemen, in denen einerseits die Erreichung der
Jahreszielvereinbarung sowie andererseits stellenbezogene Aufgaben bewertet werden. Zur
Ermittlung des Individual-Bonus findet u.a. die 360-Grad-Beurteilung Anwendung. Neben
der Bewertung von individuellen Leistungskriterien miissen Banken auch das Abwanderungs-
risiko von Mitarbeitern bei fehlender Jahresbonusausschiittung berticksichtigen. Ist der Anteil
des Geschiftsbereiches am Bonuspool — in dem ein Mitarbeiter beschéftigt ist — niedrig, kann
der Bonus trotz hohem individuellen Erfolgsbeitrag gering ausfallen. In der Folge koénnen
zwei Mitarbeiter mit identischem Ergebnisbeitrag unterschiedlich hohe Bonuszahlungen

erhalten.

Vergiitungsstudien von Towers Watson (ehemals Towers Perrin) zur Bemessung von Bonus-
zahlungen kamen zu dem Ergebnis, dass zwei Drittel der befragten Unternehmen additive
Bonuskonzepte anwenden.”” Hingegen dominiert bei den untersuchten Kreditinstituten der
Bonuspool-Ansatz. Geprdgt von der Konkurrenz zu britischen und US-amerikanischen
Investmentbanken besitzt der Bankensektor eine eigene Bonuskultur. Eine Studie zu den
variablen Vergiitungssystemen im Investmentbanking in Deutschland ermittelte, dass alle
befragten Institute einen Top-Down-Ansatz wihlten.”® Und die Hohe des Bonuspools hing
mafgeblich vom Unternehmensergebnis ab. Die Lage auf dem Personalmarkt und das
Bonuspoolvolumen der relevanten Wettbewerber sind weitere Determinanten. Mitarbeiter
ertragsschwacher Geschiftsbereiche, die essentiell fiir die strategische Ausrichtung des
Instituts sind, erhielten trotz schwacher Kennzahlen ihres Bereiches umfangreiche Bonus-
zahlungen. Innerbetrieblich fand ein Ausgleich statt, um der drohenden Abwanderung von
Beschiftigten entgegenzuwirken. In der Mehrheit der befragten Investmentbanken wurden

Zielvereinbarungen zur Leistungsbeurteilung genutzt und Mitarbeiter wurden subjektiv durch

% Vgl. Klein (2008), S. 80.
7 vgl. Klein (2008), S. 79.
% Vgl. Gehle (2008), S. 61.
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die Vorgesetzten beurteilt.” Mit Ausnahme der 6ffentlich-rechtlichen Institute dominierten
bei der variablen Vergiitung die kurz- und langfristigen Vergiitungsinstrumente.’® Da nicht
borsennotiert vergeben die 6ffentlichen Banken keine aktienbasierte Vergiitung und nur zum
Teil eine kennzahlenbasierte langfristige variable Vergiitung. Die Hiélfte der befragten
borsennotierten Institute gewéhrte Aktien. Virtuelle Aktienplédne waren fiir die nicht gelisteten
Investmentbanken eine Alternative. Eine Mehrheit der Befragten setzte bei der aktienbasierten

Vergiitung Sperrfristen von drei bis fiinf Jahren ein.”'

3.6 Vergiitungsstrukturen in Banken

Die Streuung der Vergiitung zwischen den verschiedenen Hierarchiestufen® innerhalb der
Banken kann u.a. mittels des relativen Vergilitungsabstands gemessen werden. Dieser Faktor
driickt das Vielfache einer Vergiitung zum Niveau auf der nichst niedrigeren Stufe aus.”
Einer Studie von Towers Watson (Vergiitungspraxis in Banken 2009) folgend, ist der Abstand
zwischen den Vergiitungen der unterschiedlichen Hierarchieebenen innerhalb der Institute

eine relativ konstante Grof3e.

Grundvergiitung Gesamtbarvergiitung

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2005 | 2006 |[2007 | 2008 | 2009

Tarif

AT-Spezialisten | 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 2,0 2,0 2,0 1,8 1,9

Abteilungsleiter | 1,5 1,5 1,5 1,6 1,6 2,0 2,0 2,0 2,0 1,8

Bereichsleiter 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6 2,3 2.4 2,6 2,8 1,6

Abb. 7: Vergiitungsabstinde von vier Karrierestufen in deutschen Banken
Quelle: Towers Watson (2010), S. 6.

Die Analyse von 90 000 anonymisierten Datensédtzen zu den Vergiitungsangaben von 15
deutschen Instituten aus den Sektoren Privat-, Landes- und Genossenschaftsbanken ergab,
dass der Vergiitungsabstand fiir die Jahre 2005-2009 fiir die Grundvergiitung Werte zwischen
1,5 und 1,7 annahm.** Der korrespondierende Wertbereich fiir die Gesamtbarvergiitung lag
bei 1,6 bis 2,6. Im Durchschnitt fiel das Gesamtbargehalt auf der ndchst hoheren Karrierestufe

etwa 2,0 Mal so hoch aus wie auf der niedrigeren. Ein Wechsel auf die hohere Hierarchie-

¥ Vgl. Gehle (2008), S. 62f.

% Vgl. Gehle (2008), S. 61.

3! Vgl. Gehle (2008), S. 69.

Hierarchisch aufsteigend geordnet: Tarif, AT-Spezialisten, Abteilungsleiter, Bereichsleiter.
3 Vgl. Towers Watson (2010), S. 6.

3 Vgl. Towers Watson (2010), S. 6.
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ebene ging im Beobachtungszeitraum im Mittel mit einer um 50% hdheren Grundvergiitung
bzw. einer 100% hoheren Gesamtbarvergiitung einher. Infolge der Vergabe variabler
Vergiitungsbestandteile streut die Gesamtbarvergiitung stirker als die Grundvergiitung.
Insbesondere trifft dies auf den Vergiitungsabstand der Bereichsleiter zu den Abteilungs-
leitern zu. Der Abstand zwischen den AT-Spezialisten und den Tarifbeschéftigten verharrte
fiir die Gesamtbarvergiitung im Zeitraum 2005-2009 bei einem Wert nahe 2,0 bzw. fiir die
Grundvergiitung bei 1,7. Die Tarifmitarbeiter erhielten in diesem Zeitraum eine durch-
schnittliche jahrliche Grundvergiitung® von 41 400 Euro, die um 4 400 Euro variabler
Vergiitung aufgestockt wurde.’® Die AT-Spezialisten bekamen eine mittlere Grundvergiitung
von 70 700 Euro sowie eine mittlere variable Vergiitung von 17 500 Euro. Das Gehalt der
Abteilungsleiter setzte sich aus einer Grundvergiitung von 109 200 Euro und einer variablen
Vergilitung in Hohe von 66 800 Euro zusammen. Die Grundvergiitung der Bereichsleiter von
durchschnittlich 175 600 Euro wurde im Mittel um eine variable Vergilitung in Hohe von 238
000 Euro aufgestockt. Die leistungs- und erfolgsabhingige Vergiitung der Bereichsleiter war
den stdrksten Schwankungen unterworfen. Demgegeniiber waren die variablen Vergiitungs-
bestandteile der Abteilungsleiter im Untersuchungszeitraum relativ stabil. Hohe und
Schwankungsbereite der variablen Vergiitung der Beschéftigten innerhalb der Banken ist

nicht einheitlich und variiert zwischen den Geschéftsbereichen (vgl. Abb. 8).

Unterschiedliche Vergiitungsdeals

Crvees | somgy | comorste Prassan™ investment
Banking Banking
Support Brokerage Management

5 O Geringere variable Anteile O Hohe variable Anteile
Vaf%:t:;lgs- O Ausgeglichene Relation zwischen Bonus O Enge Verkniipfung zwischen
und Risiko Bonus und Risiko
O Geringe Schwankungen O Hohe Schwankungen

Bonuspool o (Uberwiegend) auf Daten basierte Messung des Bonuspools und Ergebnis

Funding/ esteverte Zuordnung zu den Geschaftssegmenten/-bereichen
Allokation g g I

Performance O Zielvereinbarung und Aufgabenerfillung
Management O Teilweise 360°-Feedbacks (flir Management und Senior Spezialisten)

Abb. 8: Vergiitungspraxis in Abhingigkeit des Geschéaftsbereichs
Quelle: Klein (2008).

* Die Mittelwerte wurden ungewichtet durch die Bildung des einfachen arithmetischen Mittels der fiinf Jahres-
durchschnitte berechnet. Personalfluktuationen im Zeitraum 2005 bis 2009 wurden nicht beriicksichtigt.
Folglich stellen die Mittelwerte nur einen Orientierungswert dar.

36 Vgl. Towers Watson (2010), S. 5f.
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In Abhidngigkeit des Geschéftsfeldes konnen Banken unterschiedliche Personalmanagement-
und Bonussysteme anwenden. Die Geschiftstrategie, die Volatilitdt der Erfolgskennzahlen
und das Wettbewerbsumfeld driicken sich auch innerhalb der Institute auf die Gestaltung der
variablen Vergiitung aus. Je kapitalmarktndher der Geschéftsbereich, desto groBer ist der
Anteil des Bonus an der Gesamtvergiitung. Zugleich nehmen die Schwankungen der erfolgs-
abhingigen Zahlungen zu. Der individuelle Erfolgsbeitrag des Mitarbeiters wird starker
gewichtet. Die Hohe der variablen Vergiitung steht tendenziell in einem engeren Zusammen-
hang zum dafiir eingegangenen Risiko. Meist liegen auch die absoluten Zahlungen deutlich
tiber den durchschnittlichen Bonuszahlungen an Beschiftigte in anderen Bereichen der
Institute. Die Towers Watson-Studie wies fiir deutsche Kreditinstitute im Zeitraum 2005 bis
2009 eine durchschnittliche Gesamtbarvergiitung von Abteilungs- und Bereichsleitern im
Investmentbanking und den kapitalmarktnahen Geschéftsbereichen in Héhe von 311 300 Euro
bzw. 675 000 Euro aus.”’ Die darin enthaltene variable Vergiitung betrug im Mittel 475 800
Euro fiir die Bereichsleiter und 189 000 Euro fiir die Abteilungsleiter. Im Vergleich dazu
lagen sowohl die variable Vergiitung (Bereichsleiter 88 100 Euro/ Abteilungsleiter 66 500
Euro) als auch die Gesamtbarvergiitung (Bereichsleiter 225 200 Euro/ Abteilungsleiter 178
500 Euro) vergleichbarer Fiihrungsebenen im Retail Banking deutlich darunter. Die Zahlen
bestétigen, die grofle Bedeutung der Bonuszahlungen fiir die kapitalmarktnahen Geschifts-
felder. Bereichs- und Abteilungsleiter in diesen Segmenten erhalten auch absolut eine deutlich
hohere Vergiitung als vergleichbare Fiihrungskréfte. Einzelne Leistungstridger und Fiihrungs-
krafte im Investmentbanking konnen mit Hilfe von Boni eine Gesamtvergiitung oberhalb der
Vergiitung von Fiihrungskriften auf der obersten Ebene der Bank erzielen. Auf den unteren
Hierarchieebenen (Tarifmitarbeiter und AT-Spezialisten) ergeben sich in Relation zur
absoluten Hohe ebenfalls starke bankinterne Differenzen in der Hohe der Vergilitungen. Mit
durchschnittlich 48 200 Euro erhalten AT-Spezialisten im Investmentbanking ein mehrfaches
an variabler Vergiitung als die AT-Mitarbeiter im Retail Banking (9 900 Euro).*® Die mittlere
Gesamtbarvergiitung war fast doppelt so hoch. Nicht nur die Hohe der Vergiitung, sondern
auch deren Struktur unterscheidet sich sowohl zwischen den Geschéftsbereichen, als auch
zwischen den unterschiedlichen Hierarchieebenen innerhalb der einzelnen Segmente. Die
folgende Abbildung zeigt die Vergiitungselemente von Fiihrungskridften der oberen

Managementebenen in Kreditinstituten und den dazugehdrigen Risikobezug.

37 Vgl. Towers Watson (2010), S. 9f.
3 Vgl. Towers Watson (2010), S. 10.
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Beispiele fiir die Vergiitungsgestaltung
— typisch fiir Top-Fiihrungskréfte in Banken

Vergiitungselement  wenig/kein Risikobezug deutlicher Risikobezug

Stock Option Keine Verkniipfung mit Performance Shares
Performance-Zielen zum mit Performance-Zielen
aktuellen Preisniveau und mindestens drei-

jahriger Haltefrist

Bonus Auszahlung in bar oder in Aktienbesitz-Richtlinien
Aktien, nur mit Haltefrist, verpflichten Manager

Ohne Ausiibe-Restriktionen z.B. zu Anteilen am
eigenen Unternehmen

Aktien allgemein Umfangreiche Aktienpakete ~ Verkniipfung von Lang-
mit komplexen Konditionen  fristvergilitungen mit
zum aktuellen Preisniveau Performance-

Kennzahlen wie
Economic Profit

Abb. 9: Vergiitungsgestaltung von Fiihrungskriften in Banken
Quelle: Die Bank (2009).

Die variable Vergiitung der Manager unterscheidet sich von der Vergilitungsgestaltung der
iibrigen auflertariflich entlohnten Beschéftigten vor allem iiber die Long-Term Incentives und
der Relation von Bonus zum Grundgehalt. Die Bonuszahlungen der Fithrungskréfte in Banken
setzten sich zu einem hoheren Anteil aus der aktienbasierten Vergiitung in Form von
Aktienpaketen oder Aktienoptionen zusammen, die teilweise mit einer Sperrfrist versehen
werden und erst nach mehreren Jahren verkauft werden diirfen. Das Instrument Aktienoption
ist i.d.R. fiir die obersten Fiithrungsebenen vorbehalten. Je hoher die Hierarchieebene, desto
geringer ist der Anteil des Grundgehalts an der Gesamtvergiitung und der Anteil der

langfristigen Vergiitungsanreize nimmt zu.

Eine Vergiitungsstudie der Managementberatung Kienbaum zu den Gehéltern von leitenden
Angestellten in 95 deutschen Kreditinstituten zeigt, dass die Beziige von Fiihrungskriften in
erheblichem Malle streuen. Auf der ersten Fiihrungsebene unter dem Vorstand bzw. der
Geschiftsleitung bewegen sich die Gehilter (inkl. Bonus) von unter 50 000 Euro im Jahr bis
zu deutlich tiber 200 000 Euro. 56% dieser Fiihrungskrifte erzielen eine Vergilitung von bis zu
100 000 Euro. Angestellte Fithrungskréifte zwei Ebenen unterhalb des Vorstands verdienten
im Mittel 98 000 Euro. Fiihrungskrifte auf der ersten Ebene unterhalb des Vorstands erhielten
im Schnitt 132 000 Euro.
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Ebene unter dem Vorstand - in %
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Abb. 10: Verteilung der Gesamtbeziige von Fithrungskriften in Banken
Quelle: Kienbaum (2009).

Deutliche Unterschiede ergeben sich zwischen den drei Bankengruppen in Deutschland.
Fiihrungskréfte in privaten Banken erhalten hohere Durchschnittsgehélter als vergleichbare
Angestellte bei den Sparkassen und Genossenschaftsbanken.”” Nur bedingt kann dies auf die
unterschiedliche Grofe der untersuchten Institute zuriickgefiihrt werden. Auch zwischen
Banken &dhnlicher Grofe sind nennenswerte Gehaltsdifferenzen messbar. Die Hohe der
Vergiitungen der Filihrungskrifte wird von den folgenden Faktoren maflgeblich bestimmit:
Bedeutung der Position fiir die zentralen Zielsetzungen der Bank, Qualifikation, Erfahrung
und individueller Erfolgsbeitrag der Fithrungskraft.* Verantwortungsumfang und Personal-
verantwortung von Fiihrungskréften nehmen mit der GroBe des Instituts zu und driicken sich
in der Vergiitung aus. Das Gehaltsgefille zwischen den Fiihrungskréften auf der ersten und
zweiten Ebene unterhalb des Vorstands lag in den analysierten privaten Banken bei rund
40%."" Die Gehaltsdifferenz in den 6ffentlich-rechtlichen und genossenschaftlichen Instituten
war geringer, da die variable Vergiitung in diesen Banken deutlich niedriger ausfillt. Am
weitesten waren die Bonuszahlungen bei den privaten Banken verbreitet (98%), wobei die
variable Vergiitung durchschnittlich 29% des Grundgehalts betrug. Im Vergleich dazu
bekamen nur drei Viertel der Fiithrungskrifte von oOffentlich-rechtlichen Banken variable

Vergilitungsbestandteile und deren Anteil lag bei 14% der Gesamtbeziige.

3% Vgl. Horen (2009), S. 78.
% vgl. Horen (2009), S. 78.
*1'vgl. Héren (2009), S. 79.



23

4 Problemfeld Bonussysteme

4.1 Vergiitungssysteme und die Finanzkrise

PricewaterhouseCoopers (PwC) fiihrte zusammen mit der Economist Intelligence Unit im
Frithjahr 2008 eine internationale Studie ,,Reward: A new paradigm?* unter 264 Finanz-
dienstleistern in Europa, Amerika und Asien durch. Im Fokus der Studie stand die Frage nach
den Defiziten in der gegenwirtigen Vergilitungspraxis, vor allem beziiglich der Vergiitung von
Mitarbeitern in den kundennahen Bereichen und im Risikomanagement. Die Studien-
ergebnisse konnen wie folgt zusammengefasst werden:* Die Bonussysteme waren zu
einseitig und an kurzfristigen Buchgewinnen orientiert; die nachhaltige Unternehmens-
entwicklung wurde zu wenig beriicksichtigt. Auch die Mdglichkeit der Riickforderungen
geleisteter Zahlungen (Clawback-Klauseln) wurde zu selten in den Vertrdgen vereinbart.
Dartiiber hinaus konnen negative Anreize durch bedeutende fixe, vom Misserfolg unabgéngige
vertragliche Abfindungsanspriiche entstehen. Abbildung 11 stellt den Anderungsbedarf in der

Vergilitungspraxis des Finanzsektors in Abhdngigkeit von dem Geschéftsfeld dar.

Irvestmant Barking
Hedge Fonds

Asmat Managameant

Private Banking Avisattn Mansgerment
Private EquityVeriure Gapital
Corporats Bankirg

Retall Banking

Real EstateLessing

Primery Brokerage
Labsnsversizhaning
Micht-Lebensvaraicherng
Rlckyersichanng
Hantpflichbvarsicharurg

o B0 ¥ 05 G0 S0 100%:

Abb. 11: Anderungsbedarf in der Vergiitungspraxis nach Geschiftsfeldern
Quelle: Diirr / Fischer (2008), S. 44.

Es wird deutlich, dass die befragten Entscheidungstriger internationaler Finanzdienst-
leistungsunternehmen den groBten Reformbedarf in der Vergiitung von Investmentbankern
lokalisieren — dem Geschéftsbereich von Banken mit den hdchsten Bonuszahlungen und der

volatilsten Geschéftsentwicklung. Weitere Anpassungsnotwendigkeit wird in der Entlohnung

2 Vgl. Diirr / Fischer (2009), S. 44ff.
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von Asset-Managern und Vermogensbetreuern gesehen. Auch die Vergiitung von Hedge-
fonds-Managern bedarf der Neugestaltung. Im Gegensatz zu den kundennahen Bereichen

erscheint die Vergiitung im Back-Office der Banken weniger problematisch zu sein.*’

Die globale Finanzkrise offenbarte systematische Schwéchen in der variablen Vergilitung von
Fiihrungskréften, Vorstinden und Mitarbeitern in den kapitalmarktnahen Geschéftsbereichen
der internationalen Banken. Die bisherige Nicht-Regulierung der variablen Vergiitung im
Bankensektor erleichterte die Orientierung an kurzfristigen Gewinnen. Zum Teil extrem hohe,
auf kurzfristigen Performance-Mallen basierende variable Vergiitungsanteile in bar und ein
unzureichendes Risikomanagement in den Banken haben negative Anreize in der Vergiitung
von Bankmanagern und -mitarbeitern gesetzt und Fehlentscheidungen der Akteure hervor-
gerufen. Die Banken haben primér finanzielle ZielgroBen gewidhlt und Risikokennzahlen
vernachldssigt. Im Rahmen einer Analyse von Towers Watson (vormals Towers Perrin) von
20 europiischen GroBbanken gab nur jede vierte Bank an, zur Bemessung der variablen
Vergiitungsbestandteile risikoadjustierte GroBen — Risk Adjusted Return on Capital
(RAROC), eine weiterentwickelte Form des Return on Capital (ROC), Value-at-Risk (VaR)
oder Economic Profit (EP) — zu beriicksichtigen.* Die Bemessung orientierte sich bei den
kurzfristigen Leistungsanreizen an traditionellen KenngroBen wie Gewinn vor Steuern
(EBIT), Gewinn pro Aktie (EPS) oder Return on Equity (ROE) bzw. bei den langfristigen
Leistungsanreizen an die Aktienrendite oder den Aktienkurs (absolut, relativ). In einer
Analyse zur variablen Vergiitung ermittelte Kienbaum, dass bei 71% der Empfénger variabler
Vergiitungskomponenten quantitative Leistungsbemessungskriterien Anwendung fanden.*
Demgegeniiber wurden qualitative Kriterien zur Bemessung von Bonuszahlung selten
berticksichtigt (bei 17%). Die Bonuszahlungen wurden meist auf einjahriger Basis berechnet,
ohne die Entwicklung in den folgenden Geschiftsjahren zu beriicksichtigen. Die Mdglichkeit
der Riickforderung von Boni wurde nur vereinzelt genutzt. Damit werden die Bonussysteme
zu einem systemischen Risiko fiir die Banken.*® Die Boni standen in keinem ausgewogenen
Verhiltnis zu den eingegangenen Risiken. Die Beschiftigen wurden nur schwach bzw. gar

nicht am Risiko des Misserfolgs beteiligt.

Eine Studie unter 15 in Deutschland aktiven Instituten im Investmentbanking ergab, dass bis

vor der Finanzkrise Bonuszahlungen bei negativer Geschiftsentwicklung nicht zuriick-

# Vgl. Diirr / Fischer (2009), S. 44.

# Vgl. Towers Perrin (2008), S. 4; Filbert et al. (2009), S. 526.
# Vgl. Kienbaum (2008).

% Vgl. Schiitt (2009), S. 19.
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gefordert wurden.”” Die Dominanz der kurzfristigen variablen Vergiitung begiinstigt die
Konzentration der Mitarbeiter auf kurzfristige Erfolgsgrofen. Langfristige strategische Ziele
und die Stabilitit des Instituts kdnnen — wie in der Finanzkrise sichtbar wurde — in den
Hintergrund geraten. Die verwandten Bonus- und Beurteilungssysteme (Top-Down-Ansatz
und die meist subjektive Bewertung durch Vorgesetzte) trugen zum Ungerechtigkeits-
empfinden und egoistischen Verhalten auf Kosten der Qualitit der eingegangenen Geschifte
und der Risikoposition der Banken bei. Die Anforderung der Anreizkompatibilitit (Leistungs-
dquivalenz), d.h. der Zusammenhang von Bonus zu Leistung, wurde vielfach verletzt.*® Die
Vergabe von Wechsel- und Halteboni trugen zur Losldsung der Bonushéhe vom individuellen
Erfolg und Leistung bei. Fast 90% der befragten Banken vergaben derartige Bonuszahlungen,

. . . . 49
die bis zu zwei Jahren garantiert waren.

Der Wettbewerb um Mitarbeiter trug zur
kontinuierlichen Erh6hung der Bonuszahlungen bei. Eine Korrektur nach unten war kaum
moglich.”® Die Bonussysteme waren demnach nur nach oben variabel. Die Transparenz-
anforderung an Vergiitungssysteme wurde ebenfalls in den Investmentbanken nicht erfiillt.
Die Nichterfiillung der Anforderungen Gerechtigkeit und Leistungsiquivalenz sowie die
Konstruktionsfehler konnen zur Ablehnung der variablen Vergiitungssysteme durch die
Beschiftigten fiilhren und Vergiitungsfehlanreize hervorrufen und im schlimmsten Fall

risikoreiches oder opportunistisches Verhalten begriinden.

4.2 Anpassungsbedarf bankspezifischer Vergiitungssysteme

Die Vergiitungssysteme miissen zumindest teilweise auf risikoadjustierten Kenngrofen und
die Anreizsysteme auf Langfristigkeit (drei Jahre und ldnger) beruhen. Variable Vergiitungs-
komponenten sollten sich an dem Unternehmenserfolg in mehrjéhrigen Beobachtungs-
perioden orientieren. Im Vergleich zu Barauszahlungen kann durch ein Bonuskonstrukt mit
Bonus/Malus-Komponenten die Gewidhrung von Bonuszahlungen bei enttduschender
Geschiéftsentwicklung besser gesteuert werden. Die Bonuszahlungen bdrsennotierter Institute

konnten ganz bzw. teilweise in Form gesperrter Aktien erfolgen.

Nach der Neufassung der MaRisk miissen bei der Gestaltung der Vergiitungssysteme das
Risikomanagement in den Banken einbezogen werden und der Vergiitung miissen risiko-

bereinigte Kennzahlen sowie die Kapitalkosten der Institute als Bewertungsmalstab

7 Vgl. Gehle (2008), S. 71.
* Vgl. Gehle (2008), S. 73.
¥ Vgl. Gehle (2008), S. 75.
%0 Vgl. Gehle (2008), S. 76.
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zugrundeliegen. Fiir eine nachhaltige Leistungsvergiitung in den Kreditinstituten bedeutet
dies, dass anstelle von Aktienoptionen oder vergleichbaren Konstrukten zunehmend
leistungsabhéngige Aktien- und Bonuspline an Bedeutung gewinnen werden. Mit der
Anderung der gesetzlichen Sperrfrist fiir Aktienoptionen (§193 (2) Nr. 4 AktG) von zwei auf
vier Jahre werden sich die derzeit marktiiblichen Laufzeiten und Sperrfristen von drei auf

51 . . .
Auch eine Kombination von

wahrscheinlich vier bis sechs Jahre deutlich erhdhen.
Sperrfrist- und Performance-Zeitraum von vier Jahren plus anschlieBender Haltefrist der
Aktien wire denkbar. Aufgrund von Ausiibe- und Bewertungsproblemen von Aktienoptionen
in zahlreichen Unternehmen sowie Bilanzfilschungsskandalen in den vergangenen Jahren
sollte auf das Vergiitungsinstrument Aktienoption verzichtet werden und stattdessen Bonus-
pline in Aktien bzw. virtuelle Aktienpldne genutzt werden. Die Erfolgsbilanz von Aktien-
optionsprogrammen in DAX-Unternehmen fiel fiir die Aktiondre erniichternd aus und die
Programme konnten zum Teil als ,Selbstbedienungsveranstaltung’ der Unternehmens-

fihrungen charakterisiert werden.”” Abbildung 12 beinhaltet weitere Empfehlungen zur

Gestaltung risikoreflektierender Vergiitungselemente fiir Top-Fiihrungskréfte in Banken.

Vergiitungselement Falsch Richtig
Gewéhrung von Aktien- Gewéhrung von Performance
optionen ohne die Ver- Shares als spezifische
kniipfung mit konkret Vergiitungskomponente

Stock Options messbaren Performance- verkniipft mit Performance-
Zielen zum aktuellen Zielen und einer Haltefrist
Preisniveau von mindestens 3 Jahren.
Auszahlung von Boni in bar | Einfiihrung von Aktienbesitz-
— oder teilweise in Aktien Richtlinien (Stock Ownership
(Restricted Stock), die nur Guidelines): Top-Manager
Bonus mit einer Haltefrist, keinen werden im Rahmen ihres
Austiberestriktionen, Vertrags zum Beispiel
verbunden sind. verpflichtet, einen Besitz an
Aktien des eigenen
Unternehmens zu halten.

! Vgl. Filbert et al. (2009), S. 528.

52 Vgl. Schiitt (2009), S. 20.
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Gewédhrung von umfang- Anstelle einer schlichten

reichen Aktienpaketen mit Begebung mit Aktien Ver-

komplexen Konditionen kniipfung von Langfrist-
Aktien allgemein zum aktuellen Preisniveau. verglitungen mit internen

Performance-Kennzahlen wie
Economic Profit

Abb. 12: Vergiitungselemente fiir Fithrungskrifte
Quelle: Towers Perrin (2009), S. 7.

Ein Trend besteht in dem verpflichtenden Besitz von Aktien des eigenen Unternehmens fiir
Vorstinde und Fithrungskrifte borsennotierter Gesellschaften. Im internationalen Vergleich
halten Vorstinde und Fiihrungskréfte in Deutschland nur unterdurchschnittlich hohe Anteile
am eigenen Unternchmen.” Bislang profitierten sie durch ihre variable Barvergiitung oder
groBziigig ausgestaltete Aktienoptionsprogramme an steigenden Aktienkursen, erzielten aber
keinen Verlust bei fallenden Kursen. Durch Beteiligung am Eigenkapital hingt die Vergiitung
der Fiihrungskrifte dann sowohl vom steigenden als auch vom fallenden Borsenkurs des
Unternehmens ab. Die Beteiligung kann prinzipiell iiber folgende Formen geschehen:™
Bedienung der Bonuspléne in Aktien, Eigeninvestment als Voraussetzung zur Teilnahme an
der Langfristvergiitung, Pflicht zum Kauf von Aktien unabhidngig vom Bonusplan (Share
Ownership Guidelines). Dariiber hinaus ldsst sich die Haftungsfrage fiir Vorstinde mit der
aktienbasierten Vergiitung verbinden, indem Manager mit ihrem verpflichtenden Besitz von
Aktien des eigenen Unternehmens fiir Fehlverhalten herhalten miissen.” Individuelles
Fehlverhalten wirkt sich so direkt auf das Vermogen der Manager aus. Es ist zu erwarten,
dass der verpflichtende Besitz eigener Unternechmensaktien als Teil der Langfristvergiitung

zukiinftig an Bedeutung gewinnen wird.

Die Implementierung einer Bonusbank mit Maluswirkung in die erfolgs- und leistungs-
abhingige Vergiitung der Kreditinstitute stellt eine weitere Moglichkeit dar, die Vergiitungs-
systeme auf Langfristigkeit auszurichten.”® Die kurzfristige variable Vergiitung muss nicht
linger nur auf einer jdhrlichen Basis berechnet und im folgenden Geschéftsjahr komplett

ausgeschiittet werden. Stattdessen konnte nur ein Teil der gewihrten Boni unmittelbar

3 Vgl. Filbert et al. (2009), S. 528.
> Vgl. Filbert et al. (2009), S. 529.
> Vgl. Filbert et al. (2009), S. 529.
% Vgl. Thomaszik (2008).
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ausgeschiittet werden und der grofere Anteil wird auf einem individuellen Konto zuriick-
behalten und auf Nachhaltigkeit {iberpriift. Das vorhandene Guthaben kann iiber einen
langeren Zeitraum (mindestens drei Jahre) mit negativen Geschéftsergebnissen verrechnet
werden. Damit sind Teile der variablen Vergiitung einem Malusvorbehalt ausgesetzt.
Abweichungen von den individuellen Zielvereinbarungen nach unten und ein negatives
Ergebnis des Instituts oder des Geschiftsbereiches des Mitarbeiters/Fithrungskraft greifen
korrigierend in das vorhandene Guthaben ein. Uber den letzteren Parameter hingen die
Auszahlungsh6hen nicht nur von der individuellen Zielerreichung, sondern ebenfalls von der
Entwicklung von Kennzahlen auf der Unternehmens- bzw. der Bereichsebene ab. Die
wirtschaftliche Situation der Bank muss sich auf die variable Vergiitung der Beschéftigten
auswirken. Die technische Umsetzung kann mittels eines Unternehmensfaktors erfolgen, der
den individuell erreichten Bonus an die Unternehmensentwicklung anpasst.’’ Die lang-
fristigen Leistungsanreize z.B. in Form der aktienbasierten Vergilitung konnen ebenfalls der
Bonusbank zugeordnet werden. Neben der Entwicklung des Aktienkurses oder vergleichbarer
Kennziffern, die den Unternehmenswert widerspiegeln, unterliegen die in der Bonusbank
verwahrten (virtuellen) Aktien ebenso den Malusregelungen der {ibrigen variablen Verglitung.
Fiir die variable Vergiitung sollte eine Obergrenze bei Ubererfiillung der Ziele vereinbart

werden.

Alternativ zur Bonusbank besteht in Banken mit einem Bonuspool-Modell die Moglichkeit,
das Volumen des Bonuspools an die langfristige Entwicklung von Unternehmenskennzahlen
zu binden und die individuellen Boni entsprechend der aufsichtsrechtlichen Vorgaben mit
einem Zurlickbehaltungszeitraum zu versehen. Auf jahrlicher Basis wird das Bonusvolumen
anhand der nachhaltigen Geschiftsentwicklung bestimmt und nach den Beitrigen der
einzelnen Bereiche zum Unternehmensergebnis aufgeteilt. Innerhalb der -einzelnen
Geschiftsbereiche werden die Boni nach verschiedenen Kriterien (z.B. Hierarchieebene)

individuell ausgeschiittet und zum Teil mit einer Sperrfrist versehen.

Abbildung 13 zeigt, die Bereitschaft der Teilnehmer einer PwC-Studie zur Anderung der

Vergilitungssysteme — im Rahmen individueller Regelungen oder als Branchenregelung.

°7 Vgl. Thomaszik (2008).
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Verzégerte Bonusauszahlung

Rockzahlungsversinbarungen im Falle urnzurgichender Performance in der Zukunft

Vemechnung von verztigerten Bonusauszahlungen im Falle urzursichendear
Performance in der Zukunft

Abschaffung von garantierten Bonuszahlungen

Reduzienung des Anteils des Jahresbonus an der Gesamtvengitung
Steigerung des Anteils von langfristiger Vergltung an der Gesamtvergtung
Treuhandvertrage

Verkntpfung der Auszahlung verzigerter Bonusantaile mit Erfolgsbedingungen
Verlangerung der verzdgerten Bonusauszahlung auf 5 Jahra

Verbessenng des Risikomanagements und der Fihnungsmethodan
Einfilhrung won Szenarictechniken zur Identifikation von Verustrisiken
Einfuhrung von Stress-Tests zur |dentifikation won Verustriziken

Verstarkte Nutzung risikobaerainigter Kenrzahlzn

80=x 1009

B Inclividusall in ungersr Organizstion
Nur als brancherwsaite Initiative
Gar nicht

Abb. 13: Bereitschaft zur Anderung der Vergiitungssysteme
Quelle: Diirr / Fischer (2009), S. 46.

Nach Ansicht der Befragten erscheint es sinnvoll, Extrazahlungen auch zukiinftig ohne
staatliche Regulierung als Instrument zur Leistungs- und Motivationssteigerung zu ver-
wenden.”® Durch die Implementierung eines Bonus-Malus-Systems wird die Mglichkeit der
Korrektur von geleisteten Bonuszahlungen gewihrleistet. Parallel dazu sollte auch von der
Option der verzogerten Auszahlung verstirkt Gebrauch gemacht werden, da die Jahresbonus-
zahlung damit einen mehrjéhrigen Charakter erhilt. Auch die Verfallsregeln von Bonus-
zahlungen bei Ausscheiden eines Mitarbeiters miissen {iiberarbeitet werden. Garantie-
zahlungen sollten abgeschafft werden und der Anteil der langfristigen Vergiitung an der
Gesamtvergiitung erhoht werden. In der Frage der Umsetzung der genannten Punkte sind die
Studienteilnehmer gespalten. Jeweils rund 40% der Entscheidungstriger préferieren die
Reform der Vergiitungssysteme als branchenweite Regelung. Etwas mehr als ein Drittel

wiirden ein Teil der Mallnahmen unabhingig von sektorweiten Vorgaben umsetzen.

Die alleinige Uberarbeitung der Vergiitungssysteme kann die Unternehmensausrichtung nicht
nachhaltig verdndern: ,Die Reform der Bonusregelungen ist zwingend mit einer
entsprechenden Risiko- und Fiihrungskultur sowie mit einem geeigneten betrieblichen
Steuerungssystem zu verkniipfen.«> Mehr als die Hilfte der Befragten sieht den Bedarf dafiir

im eigenen Institut. Dementsprechend muss die Personalabteilung mit den Bereichen

% Vgl. Diirr / Fischer (2009), S. 46.
% Vgl. Diirr / Fischer (2009), S. 47.
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Risikomanagement und Finanzen zusammenarbeiten und zusitzliche Kompetenzen (z.B.
Marktkenntnisse) ausbilden, um Risiken besser identifizieren zu konnen und bei der individu-
ellen Vergiitungsfestlegung zu beriicksichtigen. Auch im Hinblick auf die Unterstiitzung der
Aufsichtsrite bei der Uberwachung der Vergiitungssysteme sowie der Vergiitung einzelner
Beschiftigter werden die Personalabteilungen zukiinftig stiarker gefordert. Vergiitungssysteme
und Unternehmenskultur miissen eine Einheit bilden. Die Vergiitungspolitik muss als
sichtbares Element der Unternehmensphilosophie, -kultur und -politik sicherstellen, dass bei
der Festsetzung der Vergiitung, Risiken stérker als bisher beriicksichtigt sowie die nachhaltige
Leistung und der langfristige Erfolg honoriert werden.”” Zur Diskussion steht zudem die
aktive Mitbestimmung der Aktiondre im Rahmen der Hauptversammlung iiber die Hohe der
Gesamtvergiitung der Vorstinde und Mitarbeiter sowie die Bestitigung der verwendeten

Vergilitungssysteme durch die Aktiondrsversammlungen.

5 Internationale Standards und nationale gesetzliche Regelungen

5.1 G-20-Prozess und Standards des Financial Stability Board

Mit Abschluss des G-20-Treffens am 25. September 2009 in Pittsburgh hat das Financial
Stability Board (FSB) neunzehn Standards fiir eine solide Vergiitungspolitik im Finanzsektor

(,,Principles for Sound Compensation Practices — Implementing Standards*) formuliert:®'

» die effektive Steuerung der Vergiitungspolitik durch die Unternehmensfiihrung (1-2),
» die Sicherung der Kapitalbasis (3),

= die effektive Anpassung der Vergiitungsstruktur an die umsichtige Ubernahme von

Risiken (4-14),
= Berichtspflichten im Rahmen eines jahrlichen Vergiitungsreports (15)

= sowie die effektive Uberwachung der institutseigenen Vergiitungssysteme durch die

Aufsichtsbehorden (16-19).

5 Vgl. Diirr / Fischer (2009), S. 47.
' ygl. FSB (2009b).



31

G-20-Prozess

Auf dem G-20-Treffen in Pittsburgh wurden Regeln fiir die Gehilter von Bankmanagern und
-mitarbeitern beschlossen. Die vom Financial Stability Board ausgearbeiteten Standards fiir
eine nachhaltige Vergiitungspolitik im Finanzsektor sollten umgesetzt, in die Bankenaufsicht
integriert und bis Mirz 2010 konkretisiert werden. Die Bonuszahlungen sollen zukiinftig
stirker an den langfristigen Erfolg und die finanzielle Stabilitit der Institute ankniipfen.®* Bei
notleidenden Banken, die staatliche Unterstiitzung in Anspruch nehmen, kénnen gezahlte
Boni nachtriglich gekiirzt werden. Bestrebungen, feste Werte fiir das Verhéltnis von fixer zu
variabler Vergiitung oder gar die Gesamtsumme der Boni ins Verhdltnis zum Gewinn
festzulegen, wurden nicht umgesetzt. Auf dem Gipfel wurde beschlossen, dass die nationalen
Aufsichtsbehorden in Zusammenarbeit mit dem Financial Stability Board die Einhaltung der
Regeln tiberwachen sollen. Das Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) soll die
FSB Vergiitungsregeln bei der Formulierung der Leitlinien fiir das Risikomanagement im
Bankensektor beriicksichtigen. Die Nationalstaaten haben die FSB-Vergiitungsstandards
umgehend und rigoros umzusetzen.” Die neuen Vergiitungsgrundsitze sollten bis Marz 2010
in nationales Recht und betriebliche Praxis umgesetzt werden und primédr fiir groBe, d.h.
systemrelevante Finanzinstitute gelten. Dementsprechend fallen prinzipiell auch grofle
Versicherungsunternehmen unter den Anwendungsbereich der neuen Vergiitungsstandards.
Getrennt nach Banken und Versicherungen hat die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht in Deutschland zwei Rundschreiben zu den ,,Anforderungen an Vergiitungssysteme*

ausgearbeitet und im Dezember 2009 veroffentlicht.

Die Vorgaben der G-20-Staaten und des FSB zielen jedoch nicht darauf ab, in die
Mikrostruktur der Vergiitung einzudringen und konkrete Vorgaben zur Gehaltshohe und
Gehaltsstruktur einzelner Banken zu geben. Die Gestaltung der Vergiitungssysteme kann
weiterhin von den individuellen Zielen, Geschiftsfeldern und Unternehmenskulturen
abhingen.® Es muss aber sichergestellt sein, dass die neue Vergiitungspolitik nicht linger die
exzessive, an kurzfristigen Zielen orientierte Risikoakkumulation honoriert. Neben der
Vergiitung der oberen Fiihrungskrifte riicken die Anreizsysteme der Mitarbeiter, die hohe
Risikopositionen begriinden kdnnen, in den Fokus der Regulierung. Fiir den Fall, dass Kredit-
institute die strengeren Vergiitungsgrundsidtze umgehen, sind Sanktionen in Form hoéherer

Eigenkapitalanforderungen moglich. Bei Fehlverhalten oder bei Finanzunternehmen mit

52 vgl. G-20 (2009), S. 8f.
% Vgl. FSB (2009b, S. 1.
 Vgl. FSB (2009a), S. 1.
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auBlerordentlichem oOffentlichem Interesse konnen die Aufsichtsbehdérden in die Vergiitungs-
strukturen intervenieren. Die neuen Vergilitungsregeln verzichten auf explizite Gehalts-
obergrenzen und setzen stattdessen auf strikte Regeln und hohere Kapitalanforderungen an
Banken — mit dem Ziel, die Stabilitdt des Finanzsystems zu erhhen und dasselbe robuster zu
gestalten. Der Bankensektor ist angehalten, die gegenwirtigen Bonuszahlungen zu begrenzen
und Mittel einzusparen, um den zukiinftig hoéheren Eigenkapitalanforderungen gerecht zu

werden.®

5.2 Vergiitungsregeln in Deutschland

Am 17. Juni beschloss der Deutsche Bundestag das ,,Gesetz iiber die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an die Vergiitungssysteme von Instituten und Versicherungsunternehmen®. Es
folgt den internationalen Vereinbarungen und orientiert sich am Rundschreiben der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) 22/2009. Das Gesetz, das voraus-
sichtlich im Oktober 2010 in Kraft tritt, soll die Grundlage zur Durchsetzung der neuen
Vergiitungsstandards bilden.

Die Regeln fiir die Vergiitung im Finanzbereich sollen zu einer angemessenen, transparenten
und nachhaltigen Vergiitungspraxis beitragen. Ziel des Gesetzes ist es, die ,,Vergiitungs-
strukturen wieder an den langfristigen Erfolg des Unternehmens auszurichten und die
eingegangenen Risiken angemessen zu beriicksichtigen® und ,,Unangemessen hohe Bonus-
zahlungen* kénnen vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Situation der Bank unterbunden
werden.®® Die BaFin wird befugt, in die Vergiitungsstrukturen zu intervenieren. Diese kann
im Falle der Unterschreitung oder der drohenden Unterschreitung aufsichtsrechtlicher
Anforderungen die Auszahlung der variablen Vergilitung untersagen oder auf einen
bestimmten Anteil des Jahresergebnisses begrenzen. Dazu werden das Kreditwesengesetz
(KWG) und das Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) gedndert. Die konkrete Ausgestaltung
der Anforderungen an die Vergiitungssysteme — z.B. die Zusammensetzung der Vergiitung,
Vergiitungsparameter und die Bemessung der Leistungszeitrdume — werden durch das
Bundesfinanzministerium in zwei nachfolgenden Rechtsverordnungen geregelt. Mit dem
Gesetzentwurf liber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Vergiitungssysteme von
Instituten und Versicherungsunternehmen sollen die neuen strengeren Vergiitungsregeln —

unabhéngig von der Rechtsform — fiir alle Finanzinstitute gelten.

5 Vgl. FSB (2009c¢), S. 9.
66 ygl. Bundesministerium der Finanzen (2009).
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Rundschreiben der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

Die Neufassung der MaRisk mit detaillierten Vorschligen zur Vergiitung wurde am 14.
August 2009 verdffentlicht und im Dezember 2009 durch das Rundschreiben 22/2009 zu den
»Aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Vergiitungssysteme von Instituten* prézisiert. In
diesem fordert die BaFin die Kreditinstitute auf, ihre Vergilitungssysteme risikoorientiert zu
gestalten und am nachhaltigen Geschiftserfolg auszurichten. Unter Beachtung des
Grundsatzes der VerhidltnismaBigkeit werden die einzelnen Institute differenziert behandelt.
Insbesondere zielen die neuen Vergiitungsregeln auf Geschiftsleiter (GL) und Mitarbeiter
(MA), die hohe Risikopositionen begriinden koénnen (Risk Taker), ab. Der Aufbau des
Rundschreibens ist in Abbildung 14 dargestellt: *’

Abschnitt 1: Anwendungsbereich @a nalys}

~

Abschnitt 3: Allgemeine Anforderungen

Abschnitt 4: Besondere Anforderungen

Abschnitt 4.1: Vergiutung von GL und MA @analys}

Abschnitt 4.2: Vergiitungsausschuss

Abschnitt 4.3: Offenlegung

Abschnitt 2: Begriffsbestimmungen

Abschnitt 5: Anforderungen auf Gruppenebene @analys}

Abschnitt 6: Anpassung arbeitsrechtlicher Vereinbarungen

Abb. 14: Aufbau des Rundschreibens
Quelle: Fischer / Kleinschmidt (2010), S. 218.

Bei der Gestaltung der Vergiitungssysteme miissen die geschéftsinitiierenden Organisations-
einheiten und das Risikomanagement in den Banken stirker einbezogen werden. Der Schwer-
punkt liegt auf der Vermeidung von schiadlichen Anreizen zur Eingehung unverhiltnismafig
hoher Risikopositionen von Geschiftsleitern und solchen Mitarbeitern, die aufgrund der
Kompetenzordnung hohe Risikopositionen begriinden konnen. Die BaFin fiihrt jedoch aus,
dass die neuen Vergiitungsanforderungen ,.keinen Eingriff in die Entlohnungssysteme der

Privatwirtschaft darstellen”, sondern Prinzipien festlegen, die bei der Gestaltung der

57 Vgl. Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (2009¢).
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Vergiitungssysteme beriicksichtigt werden miissen.”® Die Umsetzung des Rundschreibens in
die Vergiitungspraxis der Institute ist mit der Schwierigkeit verbunden, dass die Kriterien und
die Begrifflichkeiten infolge der Transformation der FSB-Standards zum Teil unscharf
formuliert sind und einen Interpretationsspielraum erlauben.”” Bei der Erstellung der
verschiedenen Risikoanalysen fehlt die Eindeutigkeit der Kriterien: Ab wann ist ein Institut
gro3? Wie wird der Grad der Komplexitit bestimmt? Woran werden die Risikopositionen der
Risk Taker bemessen? Welche Risikoarten werden erfasst? Jedoch erdffnet die offene
Formulierung der den Risikoanalysen zugrundeliegenden Kriterien der BaFin einen
Entscheidungsspielraum, der zu einer differenzierten Behandlung der einzelnen Institute
beitragen kann. Im Zuge dieses Prozesses wird die Kreditwirtschaft gezwungen, die bisherige
Vergiitungspolitik kritisch zu analysieren und zu iiberarbeiten. Die Identifikation und
Beseitigung von Vergiitungsfehlanreizen muss langfristig nicht zum Nachteil der Banken
sein. Fir eine nachhaltige Leistungsvergiitung in den Kreditinstituten bedeutet dies, dass
anstelle von Aktienoptionen oder vergleichbaren Konstrukten zunehmend leistungsabhingige
Aktien- und Bonusplidne an Bedeutung gewinnen werden. Die neuen Vergiitungsvorgaben
erlauben den Banken auch weiterhin, bis zu 80 % der variablen Vergiitung in bar
auszuschiitten. Bis maximal 60 % des Jahresbonus darf sofort ausbezahlt werden; der Rest

jedoch erst mit einer Verzogerung von mindestens drei Jahren.

Die Vergiitungsregeln fiir Banken sind mit der Verdffentlichung des Rundschreibens vom 22.
Dezember 2009 in Kraft getreten.”” Bis Ende 2009 hatten die Kreditinstitute zumindest ein
priiffungsfahiges Konzept vorzulegen. Fiir die Implementierung der Standards in die
institutseigenen Vergiitungssysteme gilt eine Ubergangsfrist bis Ende 2010. Sanktionen fiir
Banken, die die neuen Vergiitungsregeln nicht implementieren, konnen durch die BaFin auf
der Basis des § 25a Abs. 1 KWG (organisatorischer VerstoB3) erlassen werden. Verstofle
gegen die neuen Vergiitungsregeln stellen eine Verletzung der Vorgaben fiir das Risiko-
management dar und der Bankenaufsicht steht ein umfassendes Instrumentarium der
Sanktionierung zur Verfiigung. Im Extremfall (das Institut gerdt in Existenznot oder
Verletzung der Anforderungen an die Eigenkapitalausstattung) ist die BaFin ermichtigt, die
variable Verglitung auf einen bestimmten Anteil des Jahresergebnisses zu beschrinken bzw.

komplett zu untersagen.

58 Vgl. Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (2009a).
% Vgl. Fischer / Kleinschmidt (2010), S. 218.
" Vgl. Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (2009b).
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6 Entwicklungstendenzen in der Vergiitungspolitik von Banken

6.1 Reaktion des Bankensektors auf die (inter-)nationale Regulierung

Eine Untersuchung des internationalen Bankenverbands (Institute of International Finance
IIF) zusammen mit der Unternehmensberatung Oliver Wyman unter 37 international
fiihrenden Banken ohne Privatkundengeschéift ergab, dass die neuen globalen Vergilitungs-
standards erst teilweise umgesetzt wurden und insbesondere die Transparenz der Institute
noch erhebliche Defizite aufweist. Die Studie zeigt, dass die fithrenden GroB3banken, auf die
rund 70% der gesamten Ertrige dieses Segments entfallen, beziiglich der Festlegung der
Bonuspools, der Kriterien der individuellen Leistungsbemessung sowie der Veroffentlichung
der Hohe der Bonuszahlungen zum Teil wenig transparent agieren und Anpassungsbedarf
haben. So haben zum Beispiel erst 55% der befragten Institute die Standards des FSB
hinsichtlich der Bemessung der Bonuspools umgesetzt.”" Weniger als die Hilfte der Banken

verdffentlicht die Hohe und die Verteilung der Bonuszahlungen innerhalb der Belegschatft.

Wariable compensation for senicr executives risk
takers iz based on individual, business-unit and
fim-wide performance measures

Stock based instruments are subject to an appropriate I
vesting policy

Defemred compensation hag at least a three year
deferral pericd

Payout conditions exist relating to
variable compensation

40-60% of variable compensation iz defemed

=60% of compensation for senior-most management
i defermmed

Compliance amangements preventing employees from
undermining rick alignment effects embedded in
compensation agreements have been established

>50% of variable compensation is awarded in
non-cash instruments .

Deferral period for businesses with a higher risk
holding period than 3 years matches risk _
holding period

0% 20% 40% 60% B0% 100%

Weighted % of responses

H Inplemenied the guideline in full Implemented the guideling in part or in modified form

Censider mplementing by end of 2010 H We believe the guideline is irrelevant to our business

Abb. 15: Implementierung der FSB-Standards in Bezug auf die Auszahlung
Quelle: IIF (2010), S. 36.

' ygl. IIF (2010), S. 3.
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Abbildung 15 verdeutlicht hingegen, dass die iiberwiegende Mehrheit der untersuchten
Banken die Standards des FSB beziiglich der Auszahlung der variablen Vergiitung in vielen
Punkten bereits voll implementiert hat bzw. dies bis Ende 2010 plant. 85% zahlen Boni mit
einem Zuriickbehaltungszeitraum von mindestens drei Jahren. Fiir das Jahr 2009 wurden
bereits 39% der variablen Vergiitung verzdgert ausgeschiittet.”” Drei Viertel der zuriick-
behaltenen Bonuszahlungen werden ab 2010 mittels der aktienbasierten Verglitung vergeben.
Dieser Wert liegt deutlich oberhalb der Vorgabe des FSB (50%). Wenig Akzeptanz findet die
Idee, die Lénge des Sperrzeitraums fiir hochriskante Geschifte an die Dauer der
Risikoposition anzupassen. Auch haben die befragten Institute noch Schwierigkeiten, Risiken
nach Geschéftsbereichen differenziert zu messen und die Leistung ihrer Mitarbeiter {iber
mehrere Jahre hinweg zu bewerten. Demgegeniiber ist positiv hervorzuheben, dass die
Vergiitungskontrolle innerhalb der Institute wesentlich besser geregelt ist. Vergiitungs-

ausschiisse wurden in allen befragten Banken eingerichtet.

Ein Nachteil ist, dass in der Studie der Geschiftssitz der teilnehmenden Institute offen bleibt
und keine regional differenzierten Ergebnisse verdffentlicht werden. Frithere Untersuchungen
u.a. von Mercer kamen zum Ergebnis, dass europdische Banken im Vergleich zu den
nordamerikanischen Instituten schneller und umfassender auf die nationale wie internationale
Regulierung reagiert haben und ihre Vergiitungssysteme an die neuen Gegebenheiten
anpassten bzw. dies planten.”” Demzufolge ist unklar, inwieweit eine zu vermutende national
unterschiedliche Implementierung der internationalen Vergiitungsstandards zu Wettbewerbs-

verzerrungen europdischer Banken, die in den USA titig sind, beitrigt.
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Abb. 16: Anpassung der Vergiitungssysteme nach Regionen
Quelle: Mercer (2009), S. 13.

2 Vgl. IIF (2010), S. 4.
7 Vgl. Mercer (2009), S. 16ff.
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Einer Befragung von Towers Watson im Oktober 2009 unter 65 deutschen Finanzdienst-
leistern zu den Auswirkungen der Finanzkrise auf das Vergilitungsmanagement folgend,
fordern die knapper werdenden Bonuspools den Einsatz von besonderen Anreizinstrumenten.
Infolge des regulatorischen Umfeldes werden die mittel- und langfristigen Leistungsanreiz-
instrumente insbesondere fiir die Risikotrdger in den Banken kiinftig an Bedeutung gewinnen.
Beziiglich der verzogert auszuschiittenden Boni werden die Grenzen zwischen den einzelnen
Vergiitungsinstrumenten verwischen.”* Problematisch ist, dass rund ein Fiinftel der befragten
Institute garantierte Bonuszahlungen als Bindungsinstrument fiir Leistungstrdger bzw. fiir neu
eingestellte Mitarbeiter und Fiihrungskrifte einsetzte bzw. deren FEinsatz weiterhin
beabsichtigt (vgl. Abb. 17). Dies ist zwar ein Riickgang gegeniiber einer Umfrage im Februar
2009, steht jedoch im Widerspruch zu den Vergiitungsstandards, die eine deutliche Begren-
zung derartiger Instrumente vorsehen. Die Mehrzahl der an der Studie teilnehmenden Banken
hat zudem noch Nachholbedarf bei der Anpassung der Bemessungsgrundlagen fiir die
variable Vergiitung im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Risiken.” Erst ein Viertel hatte
bis Ende 2009 diesbeziiglich Regelungen implementiert. Rund ein Drittel der befragten
Institute sehen beziliglich der neuen aufsichtsrechtlichen Vorgaben keinen weiteren
Handlungsbedarf. Allerdings ging das Rundschreiben der BaFin erst nach dieser Umfrage bei
der Kreditwirtschaft ein. Die Untersuchung offenbarte in Bezug auf die Uberarbeitung der

Vergiitungssysteme Unzulidnglichkeiten in Unternehmenssteuerung einzelner Banken. "
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Abb. 17: Von Banken priferierte BindungsmafSinahmen
Quelle: Towers Watson (2010), S. 15.

™ Vgl. Towers Watson (2010), S. 16.
7 Vgl. Towers Watson (2010), S. 15.
76 Vgl. Towers Watson (2010), S. 25.
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6.2 Stilisierte Fakten zu den neuen Bonussystemen

Die iiberarbeiteten Vergiitungsstrukturen der GroBbanken beinhalten die Tendenz, fiir
unterschiedliche Mitarbeitergruppen und Hierarchieebenen in den Instituten gesonderte
Vergiitungsmodelle und -regeln zu entwerfen.”” Mit der differenzierten Vorgehensweise soll
der Verschiedenheit der Risikoprofile und Verantwortungsstufen der Mitarbeiter und
Fithrungskrifte in den einzelnen Geschiftsbereichen Rechnung getragen werden. Die
Anpassung der Vergiitungssysteme in der Kreditwirtschaft in Bezug auf die leistungs- und
erfolgsabhiangigen Vergiitungsbestandteile (die sogenannten Boni) wird mit Hilfe der

folgenden Abbildung beispielhaft zusammengefasst.

BEMESSUNG VvV AUSZAHLUNG
A
R
Finanzielle Kriterien der — 1 —> | Barauszahlung
Leistungsbemessung A unverzogert
e Individuelles B
Ergebnis L ——> | Barauszahlung verzogert
e Ergebnis Team E mit Malusvorbehalt
e Ergebnis (z.B. Bonusbank)
Geschiftsbereich V
e (Gesamtsituation des E
Instituts —> ——> | Aktienbasierte Vergiitung
R bzw. betriebswirtschaftliche
G Kennziffern, die den Unter-
Nicht-finanzielle Kriterien U nehmenswert reflektieren
der Leistungsbemessung T
e FEinhaltung von U
Standards N
e Kundenzufriedenheit G

I I

inkl. ex ante
Risikoabziige

ex post
Ergebnisabziige

Abb. 18: Grundziige eines Modells fiir die variable Vergiitung

77 Nastansky / Lanz (2010c) geben einen Uberblick iiber die neuen Vergiitungssysteme ausgewihlter deutscher,
europdischer und US-amerikanischer GrofSbanken.



39

Die Bemessung der variablen Vergiitung kann mittels finanzieller und nicht-finanzieller
Leistungskriterien durchgefiihrt werden, wobei weiterhin die materiellen, ergebnisbezogenen
Kriterien der Leistungsbewertung dominieren werden. Die Messung nicht-finanzieller
Kriterien wie die Kundenzufriedenheit setzt geeignete Indikatoren voraus. Das Gesamt-
ergebnis des Instituts sowie der Erfolg auf der Bereichs- und Teamebene gewinnen zu Lasten
des individuellen Ergebnisbeitrags an Bedeutung. Die Performance relativ zu den relevanten
Wettbewerbern zu messen und in die Bemessung der Bonuszahlungen einzubeziehen, wird
nur vereinzelt genutzt. Die den Bonuszahlungen zugeordnete Bewertungsperiode wird
verlingert. Bei Ubererfiillung der Ergebnisziele kann die leistungs- und erfolgsabhingige
Vergiitung begrenzt werden. Die Einhaltung der Vergiitungsstandards oder anderer Regeln
(z.B. Ethik-Codes) wird allenfalls zur Korrektur der Bonuszahlungen dienen. Bei Verletzung
von Verglitungsrichtlinien konnen in mehreren Banken die bis dahin nicht bezogenen
verzogerten Boni komplett verfallen. Fiir die unterschiedlichen Gruppen der Belegschaft
innerhalb der Bank (z.B. gruppiert nach Hierarchieebenen oder Geschéftsbereichen) wird die
Gewichtung der einzelnen Komponenten der Leistungsbemessung variieren. Zudem zeigt
sich: Je hoher die Hierarchieebene des Mitarbeiters ist, desto groBer sind der Anteil des Bonus

an der Gesamtvergiitung und der Anteil der langfristigen Vergiitungszahlungen nimmt zu.

Bei der Auszahlung der variablen Vergiitung wird die unverzogerte Barausschiittung
zugunsten der verzdgerten Barauszahlungen (Bonusbank) und der aktienbasierten Vergiitung
(z.B. gesperrte Aktien oder virtuelle Aktien) an Gewicht verlieren. Die Vergiitungs-
bestandteile mit Zuriickbehaltungszeitraum unterliegen einem Malusvorbehalt, d.h. kdnnen
nachtriglich korrigiert werden bzw. komplett verfallen. Die aktienbasierte Vergilitung mit
Sperrfristen bindet die Bonuszahlungen des Managements und der Mitarbeiter an die
langfristige Entwicklung des Aktienkurses bzw. bei nicht borsennotierten Kreditinstituten an

den Unternehmenswert. Die Langfristorientierung der variablen Vergiitung nimmt zu.

Die Berticksichtigung von Risiken kann ex ante bei der Bemessung der variablen Vergilitung
mittels risikoadjustierter Kennzahlen oder ex post bei der verzdgerten Auszahlung in Form
von Abschldgen infolge negativer Ergebnisbeitrdge erfolgen. Die neuen Vergiitungsmodelle
der Banken lassen jedoch die Mechanismen, wie die den Bonuszahlungen zugrundeliegenden
eingegangenen Risiken bei der Berechnung der Sonderzahlungen beriicksichtigt werden
sollen, offen. Aufgrund der Komplexitit der Bewertung von Risiken wird sich in der
Vergiitungspraxis voraussichtlich eine Mischung von beiden Varianten durchsetzen — Risiko-

und Ergebnisabschlige.
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Ein weiterer Trend besteht in der Erhohung der fixen Vergiitung (Grundgehalt). Der Anteil
der variablen Vergiitung — insbesondere der variablen Barvergiitung — an der Gesamt-
verglitung wird zuriickgehen. Mit diesem Schritt sollen Fehlanreize zum Eingehen hoher
Risiken reduziert werden. Die Umwandlung von Boni in Fixgehilter darf jedoch nicht zur
Loslosung der Mitarbeitervergiitung von Erfolg und der Leistung fiihren. Die in der
Finanzkrise viel diskutierten Garantieboni werden auf ein Jahr begrenzt bzw. komplett

gestrichen.

Wihrend die Investmentbanken bereits im Jahr 2009 infolge des florierenden Kapital-
marktgeschéftes wieder Milliardengewinne erzielen konnen, leiden die Kreditbanken unter
Kreditausfdllen bei Privat- und Firmenkunden als Folge der schwachen konjunkturellen
Entwicklung. Nicht zuletzt driickt sich dies in der Bereitschaft aus, die Verglitungssysteme zu
reformieren und die variable Vergiitung (Bonuszahlungen) zu reduzieren. Die europdischen
Institute reagierten schneller und systematischer mit der Anpassung der institutseigenen
Vergilitungssysteme auf das neue Regulierungsumfeld. Die Institute in den USA passten
zuerst die Vergiitung und Boni der obersten Managementebenen an und begannen erst in den
letzten Monaten mit einer Uberarbeitung der bestehenden Vergiitungssysteme. Die
Offentlichkeitsarbeit einzelner Institute kann in Bezug auf die Vergiitungspolitik als wenig

offen charakterisiert werden, wihrend andere Banken sehr transparent agieren.

6.3 Entwicklung der variablen Vergiitung in deutschen Banken

Die Finanzkrise verursachte tiefe Einschnitte in den Gehéltern der Beschéftigten im deutschen
Bankensektor. Die Auswertung von 90 000 Datensédtzen von 15 groBen deutschen Kredit-
instituten durch Towers Watson (,,Vergiitungspraxis in Banken 2009°) ergab, dass die
Gesamtbarvergiitungen in 2009 deutlich reduziert wurden: von -6% fiir die Tarifmitarbeiter
bis -50% bei den oberen Fithrungskriften.”® Die variable Vergiitung der Bereichsleiter
reduzierte sich gegeniiber 2008 sogar um 77% auf durchschnittlich 79 000 Euro (vgl. Abb.
19).” Der Riickgang fiir die Abteilungsleiter betrug rund ein Drittel auf 50 000 Euro. Im Jahr
2008 war noch eine einmalig hohe Differenz (265 500 Euro) in der mittleren variablen
Vergiitung zwischen diesen Karrierestufen zu beobachten. Die Boni der AT-Spezialisten
sanken um 18% auf durchschnittlich 16 500 Euro; die der Tarifbeschiftigten um 60% auf
3 000 Euro.

® Vgl. Towers Watson (2010), S. 4.
" Vgl. Towers Watson (2010), S. 5.
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Variable Vergutung (in Euro)
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Abb. 19: Variable Vergiitung in den Jahren 2008 und 2009
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Towers Watson (2010), S. 5.

Aus einer segmentspezifischen Analyse der variablen Verglitungsbestandteile resultierte, dass
das Kapitalmarktgeschéft (inkl. Investmentbanking) die héchsten EinbuBlen zu verzeichnen
hatte: Die Spanne reicht von -55% fiir die AT-Spezialisten bis -71% fiir die Bereichsleiter.*
Im Vergleich dazu gingen die Boni im Retailbanking z.B. fiir die Bereichsleiter um moderate
16% zuriick. In diesem Segment traf es die AT-Spezialisten mit -26% am starksten.
Mitarbeiter und Fiihrungskréfte der inlandsorientierten Geschiftsfelder waren im geringeren
Malle von der Kiirzung der variablen Vergiitung betroffen. Bis auf das Private Banking und
das Vermdgensmanagement nehmen die relativen Vergiitungsriickgdnge mit steigender
Hierarchieebene zu. Als Folge der Kiirzung der Bonuszahlungen reduzierte sich die
Gesamtbarvergiitung der Beschiftigten im Bereich Capital Markets & Investmentbanking
iiber alle Karrierestufen deutlich: -13% fiir die Tarifmitarbeiter bis -53% fiir die Bereichs-
leiter.* Die Barvergiitung der Bereichsleiter sank von 830 000 Euro auf durchschnittlich 388
500 Euro. Die AT-Spezialisten erhielten fir 2009 noch 121 500 Euro (-20%), die
Tarifmitarbeiter 64 500. Die Gesamtbarvergiitungen der Beschiftigten in diesem Bereich
liegen immer noch an der Spitze aller Segmente. Der Abstand zum Private Banking & Asset

Management verkleinerte sich aber deutlich.

% Vgl. Towers Watson (2010), S. 10.
81 vgl. Towers Watson (2010), S. 9.
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Gesamtbarvergutung in 2009 (in Euro)
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Abb. 20: Gesamtbarvergiitung in ausgewihlten Segmenten im Jahr 2009
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Towers Watson (2010), S. 9.

Trotz der Krise stieg die Grundvergiitung in den untersuchten Banken leicht an: um 1% fiir
die Bereichs- und Abteilungsleiter, 2% fiir die AT-Spezialisten und 3% fiir die Tarif-
mitarbeiter.*” Die Erhéhung der Grundgehilter wurde in 2009 durch den Riickgang der
variablen Vergiitungsbestandteile liberkompensiert. Inwieweit der Reduktion der Gesamt-
barvergiitung auf die vom Gesetzgeber gewollte Absenkung des Baranteils der erfolgs- und
leistungsabhingigen Vergiitung hin zur verzogerten aktien- oder kennzahlenbasierten

Vergiitung zurlickzufiihren ist, bleibt offen.

Veranderung der variablen Vergilitung 2008 zu 2007 -
in % der Einzelnennungen

Rickgang um mehr als die Halfte 2
Riickgang um 25 - 50 %
Riickgangum 10-25 % 7
Rickgang um bis zu 10 %
Keine Verdnderung
Steigerung um bis zu 10 %
Steigerungum 10- 25 %
Steigerung um 25 - 50 %
Steigerung um 50 - 100 %

Mehr als verdoppelt

Abb. 21: Verinderung der variablen Vergiitung
Quelle: Kienbaum (2009).

82 vgl. Towers Watson (2010), S. 6.
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Einer Studie von Kienbaum folgend sind die Gehélter von 1 705 Fiihrungskréiften in 95
deutschen Kreditinstituten (Privatbanken, 6ffentliche Banken, Genossenschaftsbanken) von
Juli 2008 bis Juli 2009 im Durchschnitt um 2,7% gestiegen.*’ Ertragsstarke Banken erhohten
die Gehiélter sogar im Mittel um 4,1%. Kleine und mittelgro3e Institute waren weniger von
der Krise betroffen als die privaten GroBbanken und die Landesbanken. Institute, die
besonders von der Finanzkrise getroffen wurden, verzichteten dagegen zum Teil komplett auf
Gehaltssteigerungen. Die Durchschnittsvergiitung bei den privaten Geschéftsbanken tibertraf
die der anderen Bankengruppen deutlich. Rund ein Sechstel (16%) der Fithrungskréfte musste
2008 gegeniiber 2007 geringere Bonuszahlungen hinnehmen (vgl. Abb. 21). Hingegen
erhohte sich die variable Vergiitung bei 83% der Befragten. Bei 10% der Fiihrungskréfte
verdoppelte sich der Bonus sogar. Es ist zu erwarten, dass die Folgen der Krise fiir die kleinen
und mittleren Institute — wie die Towers Watson Studie fiir mittlere und grof3e Banken gezeigt

hat — sich erst im Jahresvergleich 2008/2009 widerspiegeln.

7 Notwendigkeit der Regulierung von Bonuszahlungen in Banken?

Die Frage der staatlichen Regulierung der betrieblichen Lohnpolitik von Kreditinstituten,
insbesondere von denen die staatliche Unterstiitzungen erhalten, wird kontrovers debattiert.
Die von nationalen Regierungen und internationalen Institutionen veroffentlichten Vorgaben
verfolgen das Ziel, die aus den Vergiitungssystemen im Bankensektor ausgehenden Risiken
fiir das Finanzsystem zu begrenzen. Dennoch bleibt eine direkte staatliche Bestimmung der
maximalen Hohe der Bonuszahlungen, der Detailregeln iiber die Hohe von Abfindungen oder
die Festlegung der Kriterien, anhand derer die Leistung bewertet wird, aufgrund des
Eingriffes in die Vertragsfreiheit problematisch.*® Variable Vergiitungskomponenten sind
Bestandteil einer zivilrechtlichen Vereinbarung zwischen der Kreditwirtschaft und deren
Beschiftigten. In diesen kommt die Vertragsfreiheit zum Ausdruck, die als Form der
allgemeinen Handlungsfreiheit verfassungsrechtlich geschiitzt ist. Die direkte staatliche Fest-
legung oder Begrenzung der Gehilter von Bankangestellten, die nicht unter das Finanzmarkt-
stabilisierungsgesetz (FMStG) fallen, ist wohl weder mit der Wirtschaftsordnung noch mit der
Verfassung vereinbar. Die Untersagung oder Beschrinkung von Bonuszahlungen kann jedoch
mit der Erhaltung der Stabilitit eines funktionierenden Kreditwesens begriindet werden. In

diesem Fall wird das Gut Vertragsfreiheit gegen das Interesse der Allgemeinheit (Schutz vor

¥ Vgl. Kienbaum (2009).
% vgl. CEP (2009), S. 3.



44

Gefahren mit auBerordentlicher Bedeutung, die z.B. durch eine Finanz- und Bankenkrise
ausgelost werden konnen), abgewogen.®” Die Bindung systemrelevanter Banken an Standards,
in denen Kriterien fiir die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme und die Bemessung der
variablen Vergiitung geregelt sind, wird durch die internationale Staatengemeinschaft derzeit
praferiert. Hingegen ist die Begrenzung der Gehilter von Vorstandsmitgliedern staatlich
geretteter Banken auf 500 000 Euro im Jahr eher Reaktion auf die Offentlichkeit als Ausdruck

einer konsistenten Vergiitungspolitik.

Die Regierungen diirfen den Preismechanismus auf dem Arbeitsmarkt nicht aufler Kraft
setzen. In einem marktwirtschaftlichen System ergeben sich die Lohne aus dem Zusammen-
spiel von Angebot und Nachfrage. Die Deckelung der absoluten Hohe der Gesamtvergiitung
hitte einen willkiirlichen Charakter und kann den Gegebenheiten in der Kreditwirtschaft (u.a.
ein intensiver Wettbewerb um Mitarbeiter) nicht gerecht werden. Die staatliche Rettung von
Banken wihrend der Finanzkrise stellt jedoch eine Sondersituation dar, wobei eine zu starke
Begrenzung von Vorstandsgehiltern aufgefangener Banken zum Verlust von Fithrungskraften
fiihren und die notwendige Restrukturierung verlangsamen kann. Zudem koénnen zu
restriktive Beschrankungen von Vorstandsgehiltern ertragsschwache Kreditinstitute davon
abhalten, Staatshilfe in Anspruch zu nehmen bzw. gerettete Institute konnten die staatlichen
Gelder vorschnell zuriickzahlen, um die Freiheit in der Vergiitungsgestaltung wieder-
zuerlangen. Auch das Ziel, die Angemessenheit der Vergiitung von Vorstinden borsen-
notierter Unternehmen gesetzlich zu regeln, bedeutet eine Gradwanderung in einer Markt-
wirtschaft. Kriterien wie Qualifikation, Marktwert und Dauer der Zugehorigkeit des
Vorstands zum Unternehmen sind — neben den im Vorstandsvergiitungsangemessenheits-
gesetz (VorstAG) hervorgehobenen Bemessungskriterien Leistung des Vorstands, Lohn-
niveau im Unternehmen sowie Ublichkeit der Vergiitung — weitere wichtige Determinanten
der individuellen Vergiitung. Bei der Beurteilung der Angemessenheit sollten diese
Vergilitungskriterien nicht vernachlidssigt werden. Hingegen ist positiv zu bewerten, dass die
Eigentiimer eine stdrkere Rolle bei der Entgeltfindung der Unternehmensfiihrungen und
langerfristige Vergiitungsbestandteile kiinftig an Gewicht gewinnen werden. Mit dem Gesetz
zu den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Vergiitungssysteme von Instituten und
Versicherungsunternehmen kénnen die Eigentiimer der Banken {iber die Vergiitungsstruktur
und damit auch iiber die variable Vergiitung der Risikotrdger abstimmen. Die neuen

Vergiitungsregeln sollen die Bonussysteme am langfristigen Erfolg der Institute ausrichten.

% Vgl. Bundesministerium der Finanzen (2010).
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Allerdings sollten die Regierungen beachten, dass ein optimales Vergiitungssystem nicht
allgemein bestimmbar ist. Die institutseigenen Vergiitungssysteme sind zu komplex als das
der Gesetzgeber auf der Mikroebene leistungsgerechte Vergiitungen festlegen konnte.
Vielmehr sollte der Staat auf die den Bonuszahlungen im Finanzsektor zugrundeliegenden
Anreize Einfluss nehmen und Standards fiir die Gestaltung der Vergiitungssysteme vorgeben,

auf die Festlegung absoluter Gehaltsobergrenzen aber verzichten.

Der Veridnderungsbedarf in der Gestaltung der variablen Vergiitung ist offensichtlich,
dennoch befiirchten viele Banken — im Falle einer einseitigen nationalen Regulierung des
Bankensektors sowie einer mdglichen Begrenzung von Bonuszahlungen — um ihre
Wettbewerbsfiahigkeit auf den nationalen und internationalen Arbeitsmirkten. Insbesondere
im Investmentbanking stehen die Institute in einem intensiven Wettbewerb um Auftrige,
Kapital, Kunden und Mitarbeiter. Qualitdt, Erfahrung und Kontakte der Beschiftigten sind
dabei wichtige Erfolgsfaktoren. Eine nationale staatliche Regulierung der Vergiitungspolitik
des Finanzsektors kann gegeniiber anderen Wirtschaftszweigen zur Verringerung der Wett-
bewerbsfihigkeit auf dem Arbeitsmarkt und infolge dessen zu Effizienzverlusten fiihren. Die
Attraktivitdt des Bankensektors fiir Hochqualifizierte wiirde abnehmen. Dariiber hinaus
besteht die Gefahr der Abwanderung von Leistungstragern zu Banken in weniger regulierte
Lander. Dies wiirde in vielen Instituten zu einem Verlust an Humankapital fithren. Analog gilt
dies flir die Ausgestaltung der bankspezifischen Vergiitungssysteme und die mogliche
Abwanderung von Mitarbeitern zu anderen Wettbewerbern. Kreditinstitute, die die gegen-
wartigen Bonuskonventionen einseitig beenden wiirden, wéren von dem Verlust nicht nur
einzelner Manager und Mitarbeiter sondern ganzer Teams bedroht. Nicht zuletzt aus diesem
Grund wurden auch in Geschéftsjahren mit deutlich negativen Ergebnissen Bonuszahlungen
gewdhrt, um zu verhindern, dass Leistungstréger das Institut verlassen. Im nationalen Kontext
wird sich zeigen, inwieweit die gesetzliche Umsetzung der Inhalte des Rundschreibens 22 der
BaFin, das fiir bestimmte Institute besondere Anforderungen (Abschnitt 4) vorsieht, den
Wettbewerb um Fiihrungskréfte und Risikotridger beeinflusst bzw. moglicherweise verzerrt.
Institute, die nur den allgemeinen Anforderungen unterliegen, konnten Vorteile erzielen. Wie
der Verlust des Vorstandsvorsitzenden der mittlerweile verstaatlichten Hypothekenbank Hypo
Real Estate — Axel Wieandt — verdeutlicht, sind vor allem Banken, die den strengen
Vergilitungsvorgaben des SoFFin unterworfen sind, vom Weggang von Fiihrungskriften
bedroht. Die teilverstaatlichte britische Royal Bank of Scotland musste als Folge von

Beschrankungen in der variablen Vergiitung den Verlust von mehr als 1000 Beschéftigten im
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Investmentbanking hinnehmen.*® Die Abwanderung von Mitarbeitern und Fithrungskriften
kann den Verlust von Auftrigen nach sich ziehen, da das Humankapital der Beschiftigten ein
elementarer Faktor im Bankenwesen darstellt. Die Bonuskultur im Bankensektor mit der
Gewidhrung von garantierten Bonuszahlungen (Wechselboni) forciert die Mobilitdt der
Beschiftigten. Das Kapitalmarktgeschiaft der GroBbanken ist auf wenige internationale
Finanzzentren (u.a. London, New York, Singapur) konzentriert und erleichtert den Arbeit-
geberwechsel. Daher ist ein international abgestimmtes Vorgehen notwendig. Auf dem G-20-
Treffen in Pittsburgh wurden erste Schritte auf dem Weg einer internationalen Harmo-
nisierung der Regeln fiir die Gehilter von Bankmanagern beschlossen. Mit der weitgehend
zeitgleichen Einfiihrung der neuen Vergiitungsstandards im In- und Ausland wollen die
Regulatoren moglichen Wettbewerbsnachteilen vorbeugen und eine schnelle Umsetzung der

neuen Regeln bewirken.

Die in Kapitel 2 dargestellte Projektion iliber die Hohe der Gehélter von 38 US-Finanz-
unternehmen an der Wall Street fir das Jahr 2009, die veroffentlichten Geschiftsberichte
sowie die aktuell wieder zu beobachtende Praxis der Zahlung von Garantieboni fiir
wechselbereite Hiandler und Manager verdeutlichen, dass aufsichtsrechtliche Eingriffe in die
Vergiitungsstrukturen des Finanzsektors dringend notwendig sind. Ohne internationale
Vergilitungsstandards ist zu befiirchten, dass die meisten Banken ihre bisherige Vergiitungs-
politik weiter verfolgen und sich im Wettbewerb um die besten Mitarbeiter gegenseitig
tiberbieten. In Anbetracht der Vernetzung der internationalen Finanzmérkte und Banken
miissen Losungen gefunden werden, die tiber Lindergrenzen hinaus Giiltigkeit besitzen und
Akzeptanz finden. Um den Erfordernissen der lokalen Markte gerecht zu werden, miissen
landerspezifische Abweichungen moglich sein. Die neuen (inter-)nationalen Vergiitungs-
regeln sollten einen verbindlichen Rahmen vorgeben und auf eine zu detailliere Regulierung,
die die Hohe der Bonuszahlungen begrenzt, verzichten. Die nationalen Gesetzgeber sind unter
Beachtung internationaler Vorgaben gefordert, geeignete Mindeststandards festzulegen, um
eine Reform der Vergilitungssysteme der Banken anzustof3en, die die Anreize fiir risikoreiches
Verhalten deutlich verringert — ohne den Instituten wichtige Ertragspotenziale zu nehmen.
Mindestvorgaben, sodass sich alle Kreditinstitute diesen Regeln unterwerfen und nicht mit
einer offensiven, aber risikoreichen Vergiitungspolitik Mitarbeiter von anderen Banken
abwerben konnen, die ihre Systeme entsprechend den gesetzlichen Vorgaben angepasst

haben. Nationale Alleingéinge konnen dauerhaft nicht zur Stabilitdt im Finanzsektor beitragen.

8 Vgl. Kaiser (2009).
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Die Standards sollten sich jedoch auf die Kriterien fiir die Bonuszahlungen und nicht auf
deren Hohe beziehen. Die Institute miissen auch weiterhin in Abhdngigkeit ihrer Grof3e, der
internen Organisation sowie Art, Umfang und Komplexitdt der Geschiftstitigkeit einen
Freiraum fiir die Gestaltung der eigenen Vergiitungssysteme haben. Die Regulierung muss
differenziert in die Vergiitungsstrukturen des Bankensektors eingreifen. Kleine Kreditbanken
sollten anders behandelt werden als systemrelevante Institute oder Investmentbanken. Die
Kosten der Implementierung der Vergiitungsstandards und die laufenden Anwendung kénnen
so flir kleinere Institute begrenzt werden. Die staatliche Intervention in die betriebliche
Vergiitungspolitik muss beachten, dass die Vergiitungssysteme auch weiterhin eine
motivierende Wirkung auf die Mitarbeiter ausiiben sollten und nicht nur als Instrument der
Bestrafung verwendet werden diirfen. Daher sollte die betriebliche Vergiitungspolitik unter
Bertiicksichtigung der neuen Vergiitungsstandards den Eigentiimern iiberlassen bleiben.

Fraglich ist, ob der Staat in der Lage ist, effizientere Verglitungsstrukturen zu gestalten.

Sinn (2009) weist darauf hin, dass der Versuch des Staates auf die Vergiitungsgestaltung
zwischen Aktiondren und Bankmanagern einzuwirken, um die Unternehmensfiihrungen zu
einer nachhaltigen Geschéftspolitik zu bewegen, wenig Erfolg haben wird. Da die Asym-
metrie in den Gewinnmdglichkeiten der Aktiondre infolge der Haftungsbeschrankung auf das
Eigenkapital (bzw. Borsenwert) sich in den Vergiitungssystemen der Manager und
Leistungstrager widerspiegelt, sollte der Staat in die Gewinn- und Verlustmdglichkeiten der
Aktionire eingreifen.®’ Je geringer die Eigenkapitalquote einer Bank ist, desto hoher ist der
Anreiz fiir beschriankt haftende Eigentiimer, die Geschéiftsleitung bei der Verfolgung einer
risikoreichen Strategie zu unterstiitzen, da sie an den Verlusten nur in Hohe des Eigenkapitals
beteiligt sind. Die Ausstattung der Banken mit mehr Eigenkapital und die Partizipation an
Verlusten durch Aufweichen der Haftungsbeschrinkung werden die Eigentiimer eher dazu
verleiten, die betrieblichen Anreizsysteme zu iiberarbeiten, die Bonussysteme risikoaverser zu

gestalten und zu einer nachhaltigeren Geschiftspolitik zuriickzukehren.*®

Die Aufsichtsorgane der oOffentlichen Banken (vor allem der Landesbanken) miissen
professionalisiert werden, sodass deren Mitglieder eigenstindig eine sorgfiltige Priifung der
durch die Unternehmensfiihrungen eingegangenen Risiken durchfiihren konnen. Dariiber
hinaus ist die transparentere Gestaltung der Gewinn- und Verlustrechung (GuV) der

Kreditinstitute beziiglich der Bonuszahlungen notwendig. Wahrend iiblicherweise Positionen

¥ Vgl. Sinn (2009), S. 97f.
% Vgl. Sinn (2009), S. 307.
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im Detail aufgelistet werden, sind bislang die variablen Vergiitungsbestandteile mit dem
Grundgehalt in der globalen Position Personalaufwand zusammengefasst. Eine detaillierte
Beschreibung der fixen und variablen Vergiitung der Mitarbeiter in den Banken gesondert
nach Geschéftsbereichen — jenseits der Bilanzanalyse im Rahmen des Lageberichts — ist
dringend geboten. Zukiinftig miissen die systemrelevanten Banken gemil3 den BaFin-
Vorgaben detaillierte Angaben zur variablen Verglitung von Geschiftleitern und Risiko-
tragern verdffentlichen. Die Neuordnung der Vergiitungsstrukturen im Bankensektor ist aber

keine hinreichende Bedingung fiir ein stabiles Finanz- und Bankensystem.

Die G-20-Staaten haben sich darauf verstindigt, die direkte staatliche Regulierung der
Vergiitungspolitik um indirekte Regeln, die Risiken fiir die Banken iiber aufsichtsrechtliche
Regelungen (z.B. die Beriicksichtigung der Risiken aus der Vergiitung innerhalb der neuen
Eigenkapitalrichtlinie) beherrschbar machen, zu erginzen.* Vor allem im Kapitalmarkt-
geschift gilt es zu verhindern, dass Banker einen zu hohen Verschuldungsgrad wihlen, um
mit Kredithebeln exorbitante Gewinne zu erzielen. Weitere Vorschlige zur besseren
Regulierung des Finanzsystems, die eine nachhaltige Stabilisierung des Finanzsektors fordern
sollen, sind: die Erfassung und Kontrolle von Hedge-Fonds, die Schaffung eines inter-
nationalen Kreditregisters, die Regulierung der Kreditversicherungsmirkte, die Uberpriifung
und Neujustierung der Verantwortlichkeiten unterschiedlicher Finanzmarktakteure (z.B.
Rating-Agenturen, Bankenaufsicht, Zentralbanken) sowie die Uberarbeitung der Eigen-
kapitalvorschriften im Rahmen von Basel III und der Bilanzierungsregeln. Die Finanz- und
Bankenkrise hat die Notwendigkeit der internationalen Harmonisierung der Bankenaufsicht
verdeutlicht. Die G-20 haben auf ihrem dritten Gipfel in Pittsburgh jenseits der Diskussion
um Bonuszahlungen eine umfassende Kontrolle und restriktivere Regeln fiir die Finanzmarkte
und Marktteilnehmer erlassen. Fiir systemrelevante Banken sollen hértere Eigenkapital-
vorschriften gelten. Die Finanzzentren in den G-20-Staaten sollen die modifizierten Basel I1-
Eigenkapitalregeln bis 2011 umsetzen. Der auBBerborsliche Derivate- und Kreditabsicherungs-
handel soll standardisiert, die internationalen Bilanzierungsregeln {iberarbeitet werden und
GrofBlbanken ihre eigene Abwicklung in Form von ,,Testamenten priventiv organisieren. Fiir
systemrelevante Banken sollen besondere Reorganisations- und Insolvenzplanverfahren
eingefithrt werden. Mehrere Lénder (u.a. BRD, USA) beabsichtigen die Erhebung von
Sonderabgaben, um die Kreditwirtschaft an die Kosten kiinftiger Bankenkrisen zu beteiligen.

¥ Vgl. G-20 (2009).
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Neben den strengeren Vergiitungsvorschriften sollen {iberarbeitete Liquiditits- und Eigen-
kapitalregeln die Banken dazu bewegen, riskante Praktiken zu begrenzen und zu weniger
risikoreichen Geschiftsmodellen zurlickzukehren. Mit den hoheren Eigenkapitalanfor-
derungen werden mittel- bis langfristig niedrigere Eigenkapitalrenditen der Kreditwirtschaft
einhergehen, die bei Umsetzung der Vergiitungsregeln wahrscheinlich zu geringeren Bonus-
zahlungen fiihren werden. Die Aufsichtsbehérden miissen den Finanzsektor zudem dazu
anhalten, Vergiitungssysteme zu implementieren, die mit einem effektiven Risikomanagement
vereinbar sind. Das Risiko des Verlustes qualifizierter Mitarbeiter muss hingenommen
werden und die Unternehmenskulturen sollten nicht nur mittels der Neugestaltung der
bestehenden Vergiitungsstrukturen auf mehr Langfristigkeit und Stabilitdt ausgerichtet
werden, um einer erneuten drohenden Erosion des internationalen Finanzsystems vorzu-

beugen.

8 Zusammenfassung und Ausblick

Der Einsatz von Bonussystemen fiir Top-Manager und andere Leistungstriger in Kredit-
instituten nahm in den vergangenen Jahren zum Teil exzessive Ausmafle an, sodass die
erbrachte Leistung der Beschiftigten oft in keiner Relation zu den erhaltenen Bonuszahlungen
stand. Da die bestehenden Vergiitungssysteme sich wenig am langfristigen Unternehmens-
erfolg orientierten, sondern vorrangig die Erreichung kurzfristiger Renditeziele belohnten,
wurde den Bankern das Streben nach kurzfristigen Gewinnen erleichtert, ohne die von den
Kreditinstituten eingegangenen Risiken angemessen zu berticksichtigen. Die Gestaltung der
Bonussysteme war auch aus Sicht des Risikomanagements kritisch zu bewerten, da die
Belohnung kurzfristig erreichter Ziele bevorzugt wurde und die Sanktionierung von

Misserfolgen fehlte bzw. nicht optimal gestaltet war.

Die Frage der staatlichen Regulierung der betrieblichen Lohnpolitik insbesondere von Kredit-
instituten, die staatliche Unterstiitzungen erhalten, wird intensiv debattiert. Die freiwillige
Neustrukturierung der Vergiitungssysteme im Bankensektor ist wiinschenswert; angesichts
des hohen Wettbewerbsdrucks und der mdglichen Nachteile der First-Mover bis Mitte 2009
nur vereinzelt erfolgt. Dementsprechend war der Eingriff in die Vergiitungspolitik der Banken
erforderlich. Die internationale Staatengemeinschaft hat reagiert und auf dem G-20-Treffen in
Pittsburgh im September 2009 wurden Regeln fiir die Gehélter von Bankmanagern und -
mitarbeitern beschlossen. Bonuszahlungen werden kiinftig nicht ausschlieBlich bar ausge-

schiittet und miissen zum Teil mit einem Zuriickbehaltungszeitraum versehen werden. Damit
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verbunden besteht die Moglichkeit der Korrektur bzw. Riickforderung von zugesagten Boni,
d.h. neben dem Bonus gibt es einen Malus bei Schlechtleistung und negativen Geschifts-

ergebnissen auf der Divisions- und Unternehmensebene.

Der Bankensektor muss erkennen, dass die Neugestaltung der Anreizsysteme im Eigen-
interesse liegt und kiinftig die nachhaltige stabile Entwicklung der Institute im Mittelpunkt
stehen sollte. Die Aufsichtsbehdrden miissen diesen Prozess iiberwachen. Die Erhhung der
Transparenz der leistungs- und erfolgsabhingigen Vergiitung ist dringend geboten. Damit
einher geht die Zuriickgewinnung der Akzeptanz der Vergiitung der obersten Fiihrungskrifte
in der Offentlichkeit. Langfristig ist auch die Kreditwirtschaft auf die Anerkennung durch das
gesellschaftliche Umfeld angewiesen. Diese kann ein Gradmesser fiir die Angemessenheit der
Gehilter der Beschiftigten sein.”” Neben der Akzeptanz nach AuBen, miissen auch die
Mitarbeiter die Vergiitungsstrukturen im Unternehmen als gerecht und angemessen
empfinden. Der Erfolg der Institute hdngt im wesentlichen Mall von der Motivation und
Identifikation der Beschéftigten mit dem Unternehmen ab. Die Vergiitung des Managements
und der Beschiftigten sollten sich langfristig in die gleiche Richtung entwickeln, um die
interne Akzeptanz zu fordern und die Mitarbeiter an das Unternehmen zu binden. Mit der
Uberarbeitung der Vergiitungssysteme soll das wihrend der Finanzkrise verlorengegangene

Vertrauen wiederhergestellt werden.

Der Staat kann ein risikopolitisch angemessenes Verhalten der Beschéftigten im Finanzsektor
nicht erzwingen, sondern ist auf die Zusammenarbeit mit den Banken und deren Eigen-
kontrolle angewiesen. Wie die Geschéftsberichte einzelner Institute des Jahres 2009 andeuten,
werden mit der Erholung des Bankensektors mittelfristig auch die Bonuszahlungen wieder
ansteigen. In Anbetracht der Dramatik der Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich eine
deutliche Anderung in der Gestaltung der Vergiitungssysteme angekiindigt. Aktuell sind die
Institute mit der Identifizierung der Risikotridger befasst, fiir die besondere Anforderungen
(Abschnitt 4 des BaFin Rundschreibens 22/2009) gelten. Die Neugestaltung der variablen
Vergiitung fiir die gesamte Belegschaft und insbesondere fiir die Risikotriger muss
international bis Ende dieses Jahres erfolgen. Fiir 2010 ist zu erwarten, dass die Banken ihre
Vergiitungssysteme weiter iiberarbeiten und die skizzierten Vergilitungsmodelle um

detaillierte Regeln erginzen werden.

% Vgl. Schiitt (2009), S. 18.
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Weiterer Anpassungsbedarf ergibt sich aus einer im Juli erlassenen EU-Richtlinie zur
Vergilitungspolitik im Finanzdienstleistungssektor. Geplant sind noch strengere Vorschriften
fiir Bonuszahlungen, die ab Januar 2011 in Kraft treten sollen. Der Richtlinie zufolge, die
noch in deutsches Recht umzusetzen ist, miissen zwischen 40 % und 60 % der variablen
Vergilitungskomponenten mindestens drei bis fiinf Jahre zuriickgestellt und mit einem
Malusvorbehalt versehen werden. Dariiber hinaus muss mindestens die Hélfte der Bonus-
zahlungen in Form von Aktien oder gleichwertigen Beteiligungen ausgeschiittet werden, das
hei3t, maximal 30 % (bei besonders hohen Boni maximal 20 %) diirfen direkt (unverzdgert)
in bar gezahlt werden. Die variable Vergiitung muss in einem angemessenen Verhéltnis zum

Gehalt stehen. Fiir staatlich unterstiitzte Banken gelten strengere Regeln.
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