GEHALTSGESPRACH

Seit Jahren beklagen sich Fithrungskrifte dariiber, dass sie nicht leistungsgerecht bezahlt werden.

Dabei konnten viele dariiber froh sein.

Ein Gesprach mit dem Schweizer Gehaltsexperten Hermann J. Stern.

Interview: Christiane Sommer Foto: Marvin Zilm

brand eins: Viele Vorstinde in Deutschland
beziehen mittlerweile Gehalter, von denen
es heifst, sie seien leistungsorientiert. Das
Ergebnis der neuen Gehaltspolitik fallt aller-
dings vielfach erniichternd aus. In vielen
Fillen sind zwar die Beziige der Topleute
durch Aktienoptionen und andere variable
Gehaltsbestandteile gestiegen — nicht aber
der Unternebmenswert. Ist die Idee der leis-
tungsorientierten Vergiitung falsch?

Stern: Nein. Grundsatzlich sollte sich das
Management eines Unternehmens an den
Interessen der Investoren ausrichten, also
den Wert des Unternehmens steigern. Die
einfachste Art, dies zu erreichen, ist, die
Vorstande so zu honorieren, wie auch die
Investoren honoriert werden. Es gibt viele
Untersuchungen, die belegen, dass die Ein-
fiihrung von leistungsorientierten Entloh-
nungssysteme zu signifikanten Wertsteige-
rungen bei Unternehmen fiihren.

Investoren haben hiufig sebr kurzfristige
Interessen. Fiihrt eine solche Ausrichtung
demmnach zu immer kurzfristigerem Denken
in den Topetagen?

Die Bewertung des Unternehmens, also sein
Aktienkurs, ist auf seine langfristige Ent-
wicklung ausgerichtet. Im Kurs steckt das
Urteil der Borse tliber die kiinftige Ertrags-
kraft der Firma. Somit miissen sich auch
kurzfristig orientierte Investoren den Ein-
schiatzungen der anderen Marktteilnehmer
unterwerfen, denn sie miissen zu dem Preis
kaufen oder verkaufen, den die anderen
Anleger langfristig fiir angemessen halten.

Trotzdem: Die Kurse schwanken stark. An
welchen Kriterien soll sich eine leistungs-
orientierte Vergiitung richten?

Auch die Ergebnisse von Bilanz und Ge-
winn- und Verlustrechnung schwanken.
Deshalb sollte sich eine leistungsgerechte

Entlohnung von Vorstanden am effektiv
erwirtschafteten Gewinn und der Entwick-
lung des Aktienkurses orientieren. Und
zwar deshalb, weil es sehr schwierig zu
messen ist, ob ein Vorstand auf die richti-
gen Strategien setzt. Schon gar nicht kon-
nen Sie beurteilen, ob er gewisse Dinge im
Einzelnen richtig macht oder nicht. Sie
konnen nur messen, welchen Gewinn das
Unternehmen erwirtschaftet und wie die
Aktiondre darauf reagieren.

In der Praxis heifSen die BezugsgrofSen aber
haufig Umsatz und Gewinn, dazu kommen
oft noch personliche Zielvereinbarungen.
Zunichst einmal: Umsatz und Gewinn
sind eine Zielkombination, bei der nach-
weislich selbst dann ein Bonus ausgezahlt
wird, wenn unterm Strich sogar Wert ver-
nichtet worden ist. Deshalb sollte man eine
solche Kombination vermeiden.




Mebr Risiko fiir Manager fordert Hermann J. Stern, Fachmann fiir Vergiitungsfragen

Grundsatzlich lasst sich zur individuel-
len Zielvereinbarung sagen: Sie ist ein
wichtiges Personalfiihrungsinstrument, um
sicherzustellen, dass alle in die gleiche
Richtung denken. Aber wenn Sie die Ver-
glitung an die individuell vereinbarten Zie-
le koppeln, zerstoren Sie thre Wirksamkeit.
Uber kurz oder lang wird es unmoglich,
sinnvolle Ziele zu vereinbaren, weil die Fiih-
rungskrifte natiirlich ein moglichst kleines,
einfach erreichbares Ziel wollen, um einen
moglichst groffen Bonus zu bekommen.
Und: Weil das Erreichen oder Nichterrei-
chen der Ziele zusitzlich noch eine finan-
zielle Dimension bekommt, konnen Sie
auch nicht mehr sinnvoll dariiber diskutie-
ren. In der Praxis fithrt das dann dazu, dass
gewohnlich zwischen 80 und 100 Prozent
des Bonus ausbezahlt wird. So wird aus
dem variablen Anteil ein fixer. Der Gewinn
hingegen ist eine objektive Grofse.

Nun wissen wir aber, dass auch Bilanzen
nur begrenzt aussagefihig sind.

Deshalb berechnen wir den Gewinn im-
mer anhand der konomischen Perspek-
tive, dem Economic Value Added (EVA).
Um den EVA zu berechnen, miissen die
tiblichen Bilanzierungsmethoden nur ge-
ringfligig angepasst werden. Das Ziel ist,
moglichst objektiv zu messen, wie sich der
Wert des Unternehmens entwickelt. Uber
den EVA lassen sich eine Reihe von Pro-
blemen ausschalten, die mit der traditio-
nellen Leistungsrechnung einhergehen.
Dies sind etwa aufSerordentliche Ereignisse,
Steuereffekte oder Akquisitionen - alles
Dinge, die grofSe Verzerrungen verursa-
chen konnen.

Die meisten Fiilnungskrdfte versprechen sich
von einer leistungsorientierten Kompensa-
tion vor allem eines: mebr Geld, maoglichst

ohne Risiko. Jedenfalls war das bei der
Einfiibrung der Aktienoptionen etwa der
damaligen Daimler-Benz AG der Fall.

Es ist nicht richtig, zu glauben, Aktien-
optionen seien ohne Risiko. Selbst wenn
die Fithrungskraft die Optionen fiir einen
Betrag X gratis bekommt. Denn wenn der
Kurs fallt, wire es fiir den Manager glins-
tiger gewesen, er hitte den entsprechen-
den Betrag bar erhalten.

Auch das kann vielen Vorstinden herzlich
egal sein, weil ibre fixen Beziige bereits sehr
hoch sind und der variable Anteil des Ge-
halts vielfach dazukommit.

Das ist in der Tat nicht sinnvoll. Meiner
Ansicht nach sollte die variable Kompo-
nente des Gehalts erhoht werden. Das
muss nicht heifSen, dass der Bonus zu-
satzlich gezahlt wird. Das heifSt lediglich,
dass bei guter Leistung mehr bezahlt wird.

Wie hoch sollte der variable Anteil des
Gebhalts bei Topmanagern sein?

Der variable Anteil sollte mindestens 35
Prozent der Gesamtvergiitung betragen.
Das ist das Minimum auf der Ebene eines
Bereichsleiters. Bei der Geschiftsleitung
eines grofSeren Konzerns sollten es eher
50 Prozent sein. Erst dann ist der variable
Lohnbestandteil so substanziell, dass er
einen Einfluss auf das Verhalten der Fiih-

rungskraft hat.

Also runter mit dem Fixum und rauf mit
den variablen Beziigen?
Anders geht es nicht. Die festen Lohnan-
teile in Deutschland, aber auch der
Schweiz sind in vielen Fillen nach wie vor
zu hoch. So schafft man keine Leistungs-
anreize. Bei einem hohen Fixum ist das
Wohl des Unternehmens fiir den Topma-
nager nur insofern wichtig, als dass er sei-
ne Arbeitsstelle behalten mochte. Wenn
ein Drittel oder mehr der Beziige variabel
ist, ist es aber plotzlich auch wichtig, dass
der Unternehmensgewinn steigt.

Ein weiterer Punkt ist, dass Bonus-
systeme haufig eine Unter- und Ober-
grenze enthalten. Das ergibt keinen »




Sinn. Wer seine Ziele nicht erreicht, muss

das spiiren. Wer sie tbererfiillt, soll das
auch entlohnt bekommen. Eine Deckelung
fihrt dazu, dass Manager, die ihr Ge-
winnziel frithzeitig erreichen, weitere Ge-
winne auf das kommende Jahr verschie-
ben. Das wiirde ein Unternehmen oder ein
Investor nie tun.

Ich pladiere allerdings dafiir, dass
Beziige, die tiber den Erwartungen liegen,
nicht als Ganzes ausbezahlt werden, um
eine Nachhaltigkeit der positiven Ent-
wicklung zu erreichen. Deshalb sollten die
Unternehmen mit einer Art Bonusbank
arbeiten. Auf diese Bank werden Teile der
Boni eingezahlt und erst bei nachhaltig
guter Leistung ausgezahlt, beziehungswei-
se mit negativen Boni verrechnet.

Mit diesem relativ einfachen Mechanis-
mus kann man Schwankungen ausgleichen
und eine langfristige Orientierung bei der
Bonusausgestaltung erreichen.

Wenn man Ihnen zuhort, konnte man den
Eindruck bekommen, dass es eben doch
vor allem das Geld ist, das die Fiibrungs-
krdfte antreibt.
Geld ist das Thema dieses Gespriches —
aber der Wille, etwas zu gestalten, zu er-
reichen, ist eine enorm starke Triebfeder
fir Topleute. Darauf allein wollen sich
viele Investoren allerdings nicht verlassen.
Der leistungsbezogene Anteil des Gehalts
soll einen zusitzlichen Anreiz schaffen.
Menschen, die es bis an die Spitze
eines Unternehmens gebracht haben, sind
getrieben von einem Leistungsbediirfnis.
Und da spielen auch Belohnungen eine
Rolle. Wenn Sie so jemandem nur ein
Fixum geben, dann wird er sich die Beloh-
nungen woanders holen. Dann wird er
mehr investieren, damit die Firma grofer
wird, Firmen kaufen, damit sein Einfluss-
bereich wichst. Oder er tibernimmt pres-
tigetrichtige Amter, die dem Unterneh-
men wenig niitzen. Das alles sind zwar
auch Moglichkeiten, wie sich eine leis-
tungsorientierte Personlichkeit verwirk-
lichen kann - sie sind aber hiufig nicht im
Sinne des Investors. Wenn man verhindern

mochte, dass sich ein Manager auf diese
Art und Weise Belohnung sucht, kann mit
einer leistungsorientierten Entlohnung viel
erreicht werden.

Der Zweifel bleibt. Die Entwicklung der
Vorstandsgehdlter bewegt sich mittlerweile
fern ab von dem, was Mitarbeiter und
Gesellschaft nachvollziehen konnen.

Ich denke, dieses Dilemma kann eine
Fihrungskraft nicht selbst 16sen. In vielen
Firmen miissen Vorstande kurzfristig den-
ken. Etwa, weil Bonussysteme jedes Jahr
neu verhandelt werden. Da kommt es eben
vor, dass mancher erst mal nimmt, was er
kriegen kann. Das mag man beklagen, aber
andern wird das auch nichts. Da helfen nur
langfristig orientierte Systeme. Wenn 30
Prozent der Beziige von der Entwicklung
des Aktienkurses in den nichsten zehn
Jahren abhingen und 30 Prozent von den
Gewinnen innerhalb der nichsten drei Jah-
re, dann haben Sie das Problem des kurz-
fristigen Denkens praktisch gel0st.

Zehn Jabre? So lange haben viele Top-
manager ihre Jobs heutzutage kawm noch.

Wir alle haben den Shareholder-Value-
Gedanken viel zu kurzfristig aufgefasst.
Aktiondre haben eine langfristige Pers-
pektive. Und wenn sie merken, das heute
etwas aus dem Ruder lduft, was in finf
Jahren wichtig sein konnte, dann reagieren
sie sofort. Das miissen auch die Vorstinde
spuren. AufSerdem behalten gute Manager
ihre Jobs auch langfristig. Und wenn ihre
Beziige etwa tiber eine Bonusbank an den
langfristigen Erfolg gekoppelt sind, haben
sie auch ein finanzielles Interesse daran.

Was Sie sagen, klingt einleuchtend. Warum
machen es so wenige Unternehmen?

Noch vor zehn Jahren haben sich die
wenigsten iiberhaupt Gedanken tiber der-
lei Modelle gemacht. Vor 20 Jahren waren
die Gehalter tiberall fix. Es fehlt einfach an
Erfahrung und deshalb herrscht eben noch
viel Unklarheit. Vereinzelte Unternehmen
waren ihrer Zeit auch weit voraus. Gene-
ral Motors etwa, hat bereits in den zwan-

ziger Jahren des vergangenen Jahrhunderts
mit einer Art Bonusbank gearbeitet.

Viele deutsche Unternehmen geben nicht
einmal die Hobe der Beziige einzelner Vor-
stande bekannt. Wiirde das belfen?
Transparenz hilft immer. Auch wenn das
offenbar nicht in allen Vorstandsgremien
so gesehen wird. Ich bin ein grofSer Fan
von Unternehmenskulturen, die Transpa-
renz zulassen.

Aber in unserer Gesellschaft sind kom-
plett offene Systeme, in denen womdoglich
jeder mitbestimmt, wie viel Gehalt die Kol-
legen bekommen sollen, die Ausnahme. So
etwas geht ohnehin nur in Unternehmen,
die klein sind und schon deshalb besonders
stark auf eine funktionierende Kultur an-
gewiesen sind. Wo innovativ und kreativ
gearbeitet wird, da ist die Leistungsorien-
tierung nur ab einer gewissen Funktion
und Fithrungsebene sowie ab einer gewis-
sen GrofSe sinnvoll.

Die leistungsorientierte Entlohnung
taugt also langst nicht fiir alle Firmen. Und
- noch wichtiger: Sie ersetzt keinesfalls
eine gute Unternehmensfithrung. Die nam-
lich setzt sich zusammen aus der richtigen
Strategie, dem richtigen Einsatz von Mit-
arbeitern und Ressourcen und der richti-
gen Unternehmenskultur. Die Entlohnung
ist dann zwar wichtig — aber nicht das
Wichtigste. =
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