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1. Einleitung 
1.1 Vorwort 
 
Mit dem Gesetz zur Umsetzung der zweiten Akti-
onärsrechterichtlinie, das am 01. Januar 2020 in 
Kraft getreten ist, wurden wesentliche Änderun-
gen hinsichtlich Ausgestaltung und Offenlegung 
der Vorstandsvergütung beschlossen. Der Auf-
sichtsrat muss künftig ein klares und verständli-
ches Vergütungssystem definieren, in dem auch 
insbesondere eine Maximalvergütung festgelegt 
sein muss. Darüber hinaus soll die Vergütungs-
struktur zukünftig auf eine nachhaltige und lang-
fristige Entwicklung der Gesellschaft ausgerich-
tet sein. Neben der zeitlichen Komponente sollen 
somit auch soziale und ökologische Gesichts-
punkte bei der Wahl der Vergütungsanreize be-
rücksichtigt werden.  
 
Eine wichtige Stoßrichtung der Aktionärsrechte-
richtlinie, die sich drüber hinaus im Gesetz wie-
derfindet, ist die Stärkung der Mitspracherechte 
der Aktionäre bei der Vorstandsvergütung. Akti-
onäre sollen künftig bei jeder wesentlichen Ände-
rung, mindestens aber alle vier Jahre, über das 
neu zu definierende Vergütungssystem abstim-
men. Darüber hinaus kann die Hauptversamm-
lung die festgelegte Maximalvergütung verbind-
lich herabsetzen. Durch die Umsetzung der Akti-
onärsrechterichtlinie ergeben sich somit weitere 
Anforderungen an Vergütungssysteme, und ins-

besondere auch an die Transparenz der Vergü-
tung. So soll die Entwicklung der Vergütung bei-
spielsweise auch im Vergleich zur Ertragsent-
wicklung der Gesellschaft dargestellt werden. 
 
Vor diesem Hintergrund befindet sich die Vor-
standsvergütung in einem permanenten Wan-
del. Neben turnusmäßigen Anpassungen von 
Vergütungshöhen und Bemessungsgrundlagen 
besteht somit, basierend auf den gesetzlichen 
und regulatorischen Neuerungen, oftmals weiter-
führender Handlungsbedarf, der dazu führt, dass 
Unternehmen ihre Vergütungssysteme für den 
Vorstand laufend weiterentwickeln. 
 
Im Ergebnis haben diese Entwicklungen zu einer 
hohen Komplexität der Vergütungssysteme in 
börsennotierten Unternehmen geführt. Die Ana-
lyse, die Bewertung und der unternehmensüber-
greifende Vergleich von Vorstandsbezügen 
wachsen dadurch für Dritte zu anspruchsvollen 
Aufgaben heran. Analog hierzu sind Aufbereitung 
und externe Kommunikation der Vorstandsver-
gütungssysteme auf der Unternehmensseite 
ebenfalls zunehmend herausfordernd. 
 
Basierend auf den aktuellen Geschäftsberichten 
liefert die vorliegende Studie eine detaillierte 

Analyse der Vorstandsvergütung der DAX Unter-
nehmen. Die Studie enthält fundierte Informatio-
nen zur Höhe, Struktur und Ausgestaltung der 
Vorstandsvergütung in übersichtlichen, tabellari-
schen Darstellungen. Sie bietet Transparenz über 
die Vergütungspraktiken der DAX-Unternehmen 
sowie eine wertvolle Orientierungshilfe für vergü-
tungspolitische Entscheidungen. 
 
Die Methodik der Untersuchung entnehmen Sie 
bitte dem Kapitel 2.  
 
Informationen zur Offenlegung und Ausgestal-
tung der Vorstandsvergütung sind in den Kapi-
teln 3 und 4 zu finden.  
 
In Kapitel 5 werden die Vergütungshöhen im 
Überblick dargestellt.  
 
Das Kapitel 6 gibt Auskunft zu Vergütungssyste-
men.  
 
Das Kapitel 7 beschäftigt sich mit der betriebli-
chen Altersversorgung.  
 
Auf weitere Studien zur Vorstands- und Auf-
sichtsratsvergütung weist das Kapitel 8 hin. 
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2. Methodik 
2.1 Analysierte Unternehmen im Überblick 
 
Analysiert wurden die Vergütungshöhen und -
systeme der zum 30.12.2019 im Börsensegment 
DAX notierten Gesellschaften. Unternehmen aus-
ländischer Rechtsformen (Linde plc) wurden 
nicht in die Betrachtung einbezogen. Darüber 
hinaus ist Wirecard AG nicht Bestandteil der Aus-
wertung, da der Geschäftsbericht bis zum Er-
scheinungszeitpunkt der Studie nicht veröffent-
licht wurde. Als Datenquelle dienten die auf den 
Websites und in den Geschäftsberichten der Un-
ternehmen frei zugänglich veröffentlichten Infor-
mationen zur Vorstandsvergütung im Geschäfts-
jahr 2019.  
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Tabelle 1: Unternehmen 2019 

 

Unternehmen 
Jahresüberschuss/-

fehlbetrag  
(in Mio. €) 

Umsatz (in Mio. €) 
Bilanzsumme  

(in Mio. €) 

Bruttobeitrags- 
einnahmen  
(in Mio. €) 

Mitarbeiter 
Beginn des  

Geschäftsjahres 
Ende des  

Geschäftsjahres 

adidas AG 1.977 23.640 20.680 - 57.659 2019-01-01 2019-12-31 

Allianz SE 8.302 - 1.011.185 82.919 144.864 2019-01-01 2019-12-31 

BASF SE 8.491 59.316 86.950 - 119.200 2019-01-01 2019-12-31 

Bayer AG 4.110 43.545 126.258 - 107.435 2019-01-01 2019-12-31 

Beiersdorf AG 736 7.653 10.065 - 20.455 2019-01-01 2019-12-31 

BMW AG 5.022 104.210 228.034 - 133.282 2019-01-01 2019-12-31 

Continental AG -1.171 44.478 42.568 - 244.137 2019-01-01 2019-12-31 

Covestro AG 557 12.412 11.518 - 17.657 2019-01-01 2019-12-31 

Daimler AG 2.709 172.745 302.438 - 301.839 2019-01-01 2019-12-31 

Deutsche Bank AG -5.265 - 1.297.674 - 90.584 2019-01-01 2019-12-31 

Deutsche Börse AG 1.035 3.054 137.165 - 5.841 2019-01-01 2019-12-31 

Deutsche Lufthansa AG 1.245 36.424 42.659 - 137.784 2019-01-01 2019-12-31 

Deutsche Post AG 2.776 63.341 52.169 - 544.282 2019-01-01 2019-12-31 

Deutsche Telekom AG 5.268 80.531 170.672 - 212.846 2019-01-01 2019-12-31 

E.ON SE 1.808 42.392 98.566 - 62.706 2019-01-01 2019-12-31 

Fresenius Medical Care AG 
& Co. KGaA 

1.438 17.477 32.935 - 120.659 2019-01-01 2019-12-31 

Fresenius SE & Co. KGaA 3.029 35.409 67.006 - 290.136 2019-01-01 2019-12-31 

HeidelbergCement AG 1.242 18.851 38.589 - 56.913 2019-01-01 2019-12-31 
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8. Aktuelle Studien im Bereich der Vorstands- und  
Aufsichtsratsvergütung 

 
Im Folgenden finden Sie eine Auflistung unserer aktuellen Vergütungsreports im Bereich der Vorstands- und Aufsichtsratsvergütung. 
Alle Reports sowie weitere Vergütungsdaten- und –handlingprodukte finden Sie unter: 
> shop.kienbaum.com 
Für die Vergütung in verschiedenen Unternehmensgruppen bieten wir folgende Reports: 

DAX/MDAX Aufsichtsratsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Aufsichtsräten der DAX- und MDAX-Unternehmen: 

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens-und positionsspezifischen Einflussgrößen  
(z.B. Rolle innerhalb des Aufsichtsratsgremiums)  

› ergänzt um Informationen zum Vergütungssystem 

MDAX Vorstandsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Vorständen der MDAX-Unternehmen: 

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens- und positionsspezifischen Einflussgrößen  
(z.B. Rolle innerhalb des Vorstandsgremiums) 

› ergänzt um Informationen zum Vergütungssystem 

SDAX Vorstandsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Vorständen der SDAX-Unternehmen: 

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens- und positionsspezifischen Einflussgrößen  
(z.B. Rolle innerhalb des Vorstandsgremiums) 

› ergänzt um Informationen zum Vergütungssystem 

https://shop.kienbaum.com/
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TecDAX Vorstandsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Vorständen der TecDAX-Unternehmen: 

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens- und positionsspezifischen Einflussgrößen  
(z.B. Rolle innerhalb des Vorstandsgremiums) 

› ergänzt um Informationen zum Vergütungssystem 
 

Vorstandsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Vorständen (in börsennotierten und nicht börsennotierten Unternehmen): 

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens- und positionsspezifischen Einflussgrößen  
 

 

Aufsichtsratsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Aufsichtsräten (in börsennotierten und nicht börsennotierten Unternehmen): 

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens- und positionsspezifischen Einflussgrößen  
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