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1. Einleitung 
1.1 Vorwort 
 

Mit dem Gesetz zur Umsetzung der zweiten Ak-
tionärsrechterichtlinie, das am 01. Januar 2020 in 
Kraft getreten ist, wurden wesentliche Änderun-
gen hinsichtlich Ausgestaltung und Offenlegung 
der Vorstandsvergütung beschlossen. Der Auf-
sichtsrat börsennotierter Unternehmen muss 
künftig ein klares und verständliches Vergü-
tungssystem definieren, in dem auch insbeson-
dere eine Maximalvergütung festgelegt sein 
muss. Darüber hinaus soll die Vergütungsstruk-
tur zukünftig auf eine nachhaltige und langfris-
tige Entwicklung der Gesellschaft ausgerichtet 
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 ist die Stärkung der Mitspracherechte 
der Aktionäre bei der Vorstandsvergütung. Akti-
onäre sollen künftig bei jeder wesentlichen Än-
derung, 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.  
 
Neben turnusmäßigen Anpassungen von Vergü-
tungshöhen und Bemessungsgrundlagen be-
steht somit, basierend auf den gesetzlichen und 
regulatorischen Neuerungen, oftmals weiterfüh-
render Handlungsbedarf, der dazu führt, dass 
Unternehmen ihre Vergütungssysteme für den 
Vorstand laufend weiterentwickeln. Im Ergebnis 
haben diese Entwicklungen zu einer hohen 
Komplexität der Vergütungssysteme, insbeson-
dere in börsennotierten Unternehmen, geführt. 
Die Analyse, die Bewertung und der unterneh-
mensübergreifende Vergleich von Vorstandsbe-
zügen wachsen dadurch für Dritte zu anspruchs-
vollen Aufgaben heran. Analog hierzu sind Auf-
bereitung und externe Kommunikation der Vor-
standsvergütungssysteme auf der Unterneh-
mensseite ebenfalls zunehmend herausfor-
dernd. 
 
Basierend auf den aktuellen Geschäftsberichten 
liefert die vorliegende Studie eine detaillierte 
Analyse der Vorstandsvergütung von börsenno-
tierten (inkl. DAX, MDAX, SDAX, TecDAX) sowie 
nicht börsennotierten  Unternehmen in 

Deutschland. Die Studie enthält fundierte Infor-
mationen zur Höhe und Struktur der Vorstands-
vergütung in übersichtlichen, tabellarischen Dar-
stellungen und Diagrammen. Sie bietet Investo-
ren und der Öffentlichkeit Transparenz über die 
Vergütungspraktiken in Deutschland und den 
Organen eine wertvolle Orientierungshilfe für 
vergütungspolitische Entscheidungen. 
 
Informationen zur Offenlegung und Ausgestal-
tung der Vorstandsvergütung entnehmen Sie 
den Kapiteln 2 und 3. In Kapitel 4 sind die unter-
suchten Vergütungskomponenten definiert. In 
Kapitel 5 finden Sie die Analyse der Vergütungs-
höhen, aufgeschlüsselt nach Vergütungskompo-
nenten und den Einflussgrößen. In Kapitel 6 ist 
ein Überblick über die Vorstandsvergütung in 
den Indizes DAX, MDAX, SDAX und TecDAX zu 
finden. Das Kapitel 7 enthält eine Auflistung aller 
untersuchten Unternehmen inklusive der Zu-
ordnung zu den Branchen. In Kapitel 8 sind die 
Vergütungshöhen aller untersuchten Unterneh-
men einzeln ausgewiesen. Dem Kapitel 9 ent-
nehmen Sie die Top-100-Rangfolge der Pro-
Kopf-Bezüge. Weitere Hinweise zum Untersu-
chungskreis und zur Methodik finden Sie in Ka-
pitel 10. Auf weitere Studien zur Vorstands- und 
Aufsichtsratsvergütung weist das Kapitel 11 hin. 
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10. Anhang 
10.1   Der Untersuchungskreis 
 
Wichtig für die Interpretation der vorliegenden 
Auswertungen ist die Kenntnis und Einordnung 
des Untersuchungskreises – also der in der Ana-
lyse untersuchten Unternehmen und Positionen. 
Dieser wird im Folgenden näher beleuchtet.  
 
Grundlage für die Auswertungen sind die von 
den Unternehmen frei zugänglich veröffentlich-
ten Informationen zur Vergütung ihrer Organ-
mitglieder (insbesondere in den Geschäftsbe-
richten) im Geschäftsjahr 2019, und zwar inklu-
sive der Unternehmen, die den Indizes DAX, 
MDAX, SDAX und TecDAX angehören und die 
aufgrund ihrer Bedeutung für die deutsche Wirt-
schaft zusätzlich ausführlich in separaten Stu-
dien von Kienbaum untersucht werden (siehe 
hierzu Kapitel 11). 
 
Für den vorliegenden Vergütungsreport wurden 
Vorstände von Aktiengesellschaften, aber auch 
Vergütungsdaten von Organmitgliedern großer 
Unternehmen anderer Rechtsformen (z.B. 
GmbH, KGaA) berücksichtigt, und zwar soweit 
deren Umsatz im Untersuchungszeitraum über 
250 Mio. Euro lag oder mindestens 1.000 Mitar-
beiter beschäftigt wurden. Vergütungsdaten von 
Banken und Sparkassen flossen in die Untersu-

chung erst ab einer Bilanzsumme des Unterneh-
mens im Untersuchungszeitraum von über 250 
Mio. Euro oder bei mindestens 50 Mitarbeitern 
ein. Vergütungsdaten von Versicherungen wur-
den im Falle von Bruttobeiträgen über 25 Mio. 
Euro oder bei mindestens 50 Mitarbeitern im Un-
tersuchungszeitraum in die Studie aufgenom-
men.  
 
Im Rahmen der Analyse der Vorstandsbezüge 
wurden die Vergütungshöhen für den Vor-
standsvorsitzenden, das ordentliche Mitglied des 
Vorstands, den Vorstand pro Kopf sowie den Vor-
stand gesamt ausgewiesen.  
 
Die Vergütungshöhen für die Rollen des Vor-
standsvorsitzenden und ordentlichen Mitglieds 
des Vorstands wurden nur ausgewiesen wenn 
ausreichend individualisiert offengelegte Vergü-
tungsdaten von den untersuchten Unterneh-
men vorlagen.  
 
Für den Vorstandsvorsitzenden sind in die Aus-
wertung immer ganzjährige Bezüge eingeflos-
sen. Wenn der Vorstandsvorsitzende eines Un-
ternehmens unterjährig gewechselt hat, wurden 
hochgerechnete Bezüge des neuen Vorstands-

vorsitzenden berücksichtigt. In den Fällen, in de-
nen ein Unternehmen durch einen Alleinvor-
stand geführt wurde, sind dessen Vergütungsda-
ten als Vorsitzender aufgenommen und mit in 
die Berechnung eingeflossen. 
 
Bei dem ordentlichen Mitglied des Vorstands 
handelt es sich um die Durchschnittsvergütung 
der Vorstandsmitglieder ohne den Vorstands-
vorsitzenden. Unterjährig ausgetretene Vor-
standsmitglieder wurden nicht in die Betrach-
tung einbezogen. Die Bezüge unterjährig in das 
Unternehmen eingetretener Vorstandsmitglie-
der wurden hochgerechnet und berücksichtigt.  
 
Für den Vorstand pro Kopf wurde die Summe 
der Bezüge für das ganze Vorstandsgremium 
durch die Anzahl der Vorstandsmitglieder divi-
diert. 
 
Unter Vorstand gesamt ist die Summe der Be-
züge aller Vorstandsmitglieder im betrachteten 
Geschäftsjahr zu finden. Ergänzend wird bei der 
Betrachtung der Vorstandsbezüge nach Bran-
chen und Unternehmen in Kapitel 8 die monats-
getreue Anzahl der Vorstandsmitglieder ausge-
wiesen. 
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Unsere Daten durchlaufen einen umfassenden 
Qualitätssicherungsprozess und genügen höchs-
ten Qualitätsansprüchen. Die Daten werden so-
wohl durch unsere Kienbaum Berater als auch 
statistische Verfahren geprüft und ausgewertet.  
 
In den folgenden Tabellen und Abbildungen ge-
ben wir Ihnen einen Eindruck über die Vertei-
lung ausgewählter Merkmale der Stichprobe der 
vorliegenden Studie. 



 

268 

Tabelle 106: Datengrundlage nach Unternehmen und Positionen 

  Anzahl 

Unternehmen 1.191 

Positionen 

Vorstandsvorsitzender 466 

Ordentliches Mitglied des Vorstands 450 

Vorstand gesamt 1.191 
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Abbildung 12: Datengrundlage (in %) nach  
  Börsennotierung 

 

 

Abbildung 13: Datengrundlage (in %) nach 
 Eigentümerstruktur 
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Abbildung 14: Datengrundlage (in %) nach  
 Branchen 

 

Abbildung 15: Datengrundlage (in %) nach  
 Bundesländern 
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Abbildung 16: Datengrundlage (in %) nach  
  Jahresergebnis (in Mio. €) 

 

 
 

Abbildung 17: Datengrundlage (in %) nach  
 Beschäftigten 
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10.2  Statistische Kennziffern innerhalb der Untersuchung 
 
Durchschnitte 
Durchschnitte werden durch die Addition sämt-
licher Angaben je Merkmal und Division durch 
die Anzahl der erfolgten Nennungen berechnet. 
 
Als durchschnittliche Bezüge pro Kopf etwa ei-
ner Branche wird das ausgewiesen, was ein Un-
ternehmen im Durchschnitt der Branche seinen 
Vorstandsmitgliedern pro Kopf zahlt, also nicht 
etwa das, was ein Vorstandsmitglied im Durch-
schnitt aller Vorstandsmitglieder der betreffen-
den Branche verdient. 
 
Dazu ein Beispiel: 
Branche X besteht aus 2 Unternehmen (A, B): 
A besitzt 6 Vorstände,  
Pro-Kopf-Bezüge: 400 Tsd. € p. a.  
B besitzt 3 Vorstände,  
Pro-Kopf-Bezüge: 200 Tsd. € p. a. 
 
Ausgewiesen wird: 
Ein Unternehmen der Branche X zahlt seinen 
Vorstandsmitgliedern im Durchschnitt:  
(400 + 200)/2 = 300 Tsd. € 
 
Nicht ausgewiesen wird: 
Ein Vorstandsmitglied der Branche X verdient im 
Durchschnitt: ((6 x 400) + (3 x 200))/9 = 333 Tsd. € 
 
Diese Betrachtungsweise erscheint sinnvoller, da 
ansonsten die Branchendurchschnitte durch 

den Einfluss einzelner Großunternehmen, die 
hohe Vergütungen bieten und zudem eine in 
der Regel größere Zahl von Vorstandsmitglie-
dern haben, beträchtlich nach oben gezogen 
werden. 

Mediane und Quartile 
Die Schwankungen der Vergütungswerte sind in 
der Praxis recht groß. Um einen Überblick über 
diese Schwankungsbreite zu geben, verwenden 
wir Lagemaße. Neben dem Median als dem mitt-
leren Wert innerhalb einer Verteilung geben wir 
die Werte für das untere und obere Quartil an. 
Zu diesem Zweck wird die Vergütung der Höhe 
nach geordnet und in eine Rangreihe gebracht. 
Der Median bezeichnet den Wert, der genau in 
die Mitte der Reihe fällt. Das untere Quartil wird 
errechnet, indem ein Viertel der Vergütungsnen-
nungen, vom niedrigsten Wert her beginnend, 
abgezählt wird. Entsprechend wird bei der Er-
mittlung des oberen Quartils vom höchsten 
Wert ausgegangen. 
 
Somit haben jeweils 

› 25 % aller Positionsinhaber eine niedrigere Ver-
gütung als das untere Quartil, 

› 25 % eine Vergütung zwischen dem unteren 
Quartil und dem Median, 

› 25 % eine Vergütung zwischen dem Median 
und dem oberen Quartil und schließlich 

› 25 % eine höhere Vergütung als das obere 
Quartil. 

Dieser Sachverhalt wird an folgendem Beispiel 
von elf Nennungen deutlich. Die Jahresgesamt-
vergütung einer bestimmten Position betragen 
z. B. (in Tsd. €): 36, 39, 40, 42, 45, 46, 48, 52, 55, 57, 
60, 65, 74. Die von uns verwendeten statistischen 
Kennziffern zu diesem Beispiel ergeben sich aus 
folgender Grafik: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

273 
 

Zu beachten ist bei der Interpretation dieser La-
gemaße, dass das untere und obere Quartil nicht 
etwa die Extremwerte der Vergütungsreihe dar-
stellen, sondern dass jeweils 25 % der entspre-
chenden Positionsinhaber eine noch niedrigere 
bzw. höhere Vergütung erhalten. 
 
Die statistische Auswertung zeigt, dass die 
Durchschnitte der Vergütungswerte im Allge-
meinen höher oder niedriger liegen können als 
der Median. Das rührt im Wesentlichen daher, 
dass die Durchschnittswerte durch den Einfluss 
einzelner sehr hoher oder niedriger Vergütungs-
werte stark nach oben oder unten gezogen wer-
den. 

Größenklassen 
Die verwendeten Größenklassen schließen stets 
den rechten Rand ein, den linken dagegen aus. 
Die Beschäftigtenklasse »500 bis 1.000« umfasst 
also Unternehmen, die 501 Mitarbeiter oder 
mehr, jedoch nicht mehr als 1.000 Mitarbeiter be-
schäftigen. 
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11.  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: 

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

› nach allen relevanten Vergütungskomponenten 

› nach externen Marktfaktoren, unternehmens- und positionsspezifischen Einflussgrößen 
 

 

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 

DAX Vorstandsstudie 
Darstellung der aktuellen Vergütung von Vorständen der DAX-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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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 

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 
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