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In der Diskussion um Grundsätze guter Unternehmensführung wird 
die Offenlegung der Top-Management-Vergütung bei öffentlichen 
Unternehmen mit Verweis auf besondere Transparenzerfordernisse 
vielfach gefordert. Nach der Durchführung von Studien zur 
Vergütungspublizität im Städtevergleich liefert diese Studie neben 
der kontinuierlich erforderlichen Datenaktualisierung im Zuge der 
laufenden Debatte erstmalig Befunde zur Vergütungsoffenlegung 
im Branchenvergleich für die aktuellsten verfügbaren Daten 
des Geschäftsjahres 2012 sowie eine Analyse der Offenlegung in 
den Beteiligungsberichten der Städte. Die Analyse bei über 320 
Unternehmen der 13 Landeshauptstädte, Stadtstaaten und zehn 
größten deutschen Städte in elf Branchen zeigt, dass trotz der 
Anforderungen und andauernden Debatte immer noch lediglich 
28,4 Prozent der Unternehmen die Vergütung individualisiert dar-
stellen und die Transparenz nicht gestiegen ist. Besonders relevant 
ist gerade auch das substanzielle Transparenzgefälle und bei der 
statt Offenlegungskultur im Städte- und Branchenvergleich. Von den 
Unternehmen, für welche die Offenlegung in einem Gesetz verankert 
ist, befolgen 50,5 Prozent die gesetzlichen Vorschriften nicht. Die Daten 
deuten stark daraufhin, dass das begründete und von der Politik zuneh-
mend formulierte Ziel der individualisierten Offenlegung nur über prä-
zise gesetzliche Regelungen zu erreichen sein wird und verantwortliche 
Akteure noch mehr dafür Sorge tragen müssen, dass die Gesetze tat-
sächlich umgesetzt werden.
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1   Vgl. u.a. OECD 2005.

2   Bertelsmann Stiftung 2008; Bertelsmann Stif-
tung 2013.
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Empirische Befunde und Handlungsbedarfe

Motivation

Durch vollzogene Ausgliederungen aus 
der Kernverwaltung besitzen öffentli-
che Unternehmen und Beteiligungen sehr 
große Bedeutung für die Wahrnehmung 
einer nachhaltigen öffentlichen Aufga-
benerfüllung.1 Nach empirischen Studien 
arbeiten in den Städten bzw. Kommunen 
im Bundesdurchschnitt etwa 50 Prozent 
der von der öffentlichen Hand Beschäf-
tigten außerhalb der Kernverwaltung in 
ausgegliederten Organisationseinheiten 
wie öffentlichen Unternehmen; die Aus-
gliederungen tätigen über die Hälfte der 
Sachinvestitionen der öffentlichen Hand. 
Die Verschuldung in den ausgegliederten 
Organisationseinheiten liegt oft noch hö-
her als der Schuldenstand der öffentlichen 
Kernhaushalte.2 
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Im Diskurs um eine gute und transpa-
rente Unternehmensleitung/-überwachung 
bzw. Corporate Governance besitzt die 
individualisierte Offenlegung der Ver-
gütung von Top-Managern öffentlicher 
Unternehmen mit Verweis auf besondere 
Transparenzanforderungen andauernde 
Bedeutung. Für öffentliche Unternehmen 
wird der transparente Ausweis der Top-
Management-Vergütung sowohl in Wis-
senschaft und Praxis als auch im politi-
schen Raum  weiter verstärkt gefordert.3

Für öffentliche Unternehmen wurden 
in dieser Zeitschrift erste repräsentative 
Studien zur Vergütungspublizität im Städ-
tevergleich auf Grundlage von Jahresab-
schlussanalysen vorgelegt.4 Bislang liegen 
jedoch keine Studien vor, die Befunde zur 
Offenlegung der Vergütung im Branchen-
vergleich aufzeigen sowie neben Jahresab-
schlüssen explizit die Vergütungspublizität 
in Beteiligungsberichten der Städte unter-
suchen. Zudem ist eine kontinuierliche 
Aktualisierung der Daten als empirisches 
Fundament für die andauernde Debatte 
erforderlich. 

Ziel des Beitrages ist es zu analysie-
ren, inwieweit die gesetzlichen und un-
tergesetzlichen Forderungen zur Offen-
legung der Top-Management-Vergütung 
im Städte- und Branchenvergleich sowohl 
in den Jahresabschlüssen öffentlicher Un-
ternehmen als auch in den städtischen 
Beteiligungsberichten für das Geschäfts-

jahr 2012 faktisch umgesetzt werden. 
Zunächst wird im zweiten Abschnitt des 
Beitrags die Relevanz von Rechenschaft 
und Transparenz theoriegestützt herge-
leitet und begründet. Danach werden die 
gesetzlichen und untergesetzlichen Anfor-
derungen für die Vergütungsoffenlegung 
skizziert. Nachfolgend wird die Methodik 
erläutert. Darauf aufbauend erfolgt die 
Veranschaulichung und Diskussion der 
empirischen Befunde. Der Beitrag schließt 
mit einer Zusammenfassung und einem 
Ausblick.

Relevanz der Vergütungs-
offenlegung aus theoretischer 
Perspektive

Für die Praxisdebatte sei noch einmal an 
grundlegende theoriegestützte Anforde-
rungen zu erinnern.5 Für den öffentlichen 
Sektor und die öffentliche Wirtschaft wird 
zur theoriegeleiteten Konzeptualisierung 
von PCG6-Anforderungen und Gestal-
tungsempfehlungen die Prinzipal-Agen-
ten-Theorie in wissenschafts- und praxis-
orientierten Beiträgen vorherrschend her-
angezogen.7

Wie Abb. 1 aufzeigt, ist in einer kom-
plexen, mehrstufigen Prinzipal-Agenten-
Kette der Bürger/die Öffentlichkeit obers-
ter Prinzipal, welcher Gestaltungsaufga-
ben an die Politik als Agenten delegiert. 
Die politischen Entscheidungen für Ver-
lagerungen von Aufgaben auf öffentliche 
Unternehmen/Beteiligungen haben in Ter-
minologie der Prinzipal-Agenten-Theorie 
zu größeren Informationsasymmetrien 
zwischen zahlreichen Prinzipalen und 
Agenten in Öffentlichkeit, Politik, Verwal-
tung und Unternehmensleitung geführt. 
Informationsasymmetrien bieten dem 
Agenten Möglichkeiten zur Verfolgung 
eigener Interessen, sog. opportunistischem 
Handeln.8 Nicht jeder Akteur handelt 
opportunistisch, aber opportunistisches 
Verhalten kann nicht ausgeschlossen wer-
den. Die Gewährleistung von Transparenz 
ist daher ein zentrales Gestaltungs- und 
Governance-Prinzip und Instrument zu 
Stärkung des Vertrauens.9 

Für das anforderungsgerechte Betei-
ligungsberichtswesen der öffentlichen 
Hand und die Jahresabschlüsse öffentli-
cher Unternehmen erfordert dieses eine 
inhaltliche Ausgestaltung und Offenle-
gung, welche die Informationsasymmet-
rien beseitigt oder zumindest bestmöglich 
mildert.10 Hierfür müssen die Informati-
onskosten als wesentlicher Bestandteil der 
Agenturkosten minimiert werden – d.h. 
die Kosten, die von den Prinzipalen zur 
Information über Handeln der Agenten 
bzw. zu deren Verhaltenssteuerung und 
Kontrolle zu investieren sind. Insbeson-
dere müssen neuralgische Informationsa-
symmetrien reduziert werden und es muss 
gezielt Transparenz in allen Handlungs-
feldern geschaffen werden, in denen die 
Gefahr für opportunistisches Verhalten 
besonders hoch ist. Denkbare „opportu-
nistische Verhaltensweisen“ werden durch 
„Transparenz somit eher sichtbar … und 
daher eher unterbleiben“.11
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3   Zur hierzu angeführten Literatur vgl. Papenfuß 
2011a und Papenfuß 2012.

4   Papenfuß 2011a und Papenfuß 2012.

5   Vgl. Papenfuß 2011a.

6 PCG = Public Corporate Governance.

7   Vgl. u.a. Bremeier/Brinkmann/Killian 2006; Bu-
däus/Hilgers 2009; Eichhorn 2003; Ruter/Müller-
Mar qués-Berger 2005; Weiblen 2011.

Abb. 1: Konzeptualisierung Akteurskonstellationen durch Prinzipal-Agenten-Theorie (Quelle: 
Papenfuß 2013, S. 39.)

8  Vgl. stellvertretend Budäus/Hilgers 2009; 
Mühlenkamp 2006.

9 Vgl. Theuvsen/Frentrup 2008; von Werder 2009.

10 Vgl. Theuvsen/Frentrup 2008; Ruter/Müller-
Marqués-Berger 2005.

11 von Werder 2009, S. 18.
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Aus der vorherrschenden Klassifizie-
rung des Bürgers/der Öffentlichkeit als 
oberster Prinzipal resultiert, dass die als 
relevant erachteten Informationsasymme-
trien durch direkte, aufwandsarme ver-
fügbare und verständliche Informationen 
mit möglichst geringen Agentur- bzw. In-
formationskosten für den Prinzipal mini-
miert werden müssen. Eine ausschließliche 
Information von anderen Prinzipalen auf 
unteren Stufen der Prinzipal-Agenten-
Kette ist in bedeutsamen Bereichen somit 
nicht hinreichend. 

Gesetzliche und unterge-
setzliche Anforderungen zur 
Vergütungsoffenlegung 

Neben den vorangegangenen theoriegelei-
teten Anforderungen ist die Offenlegung 
der Vergütung in verschiedenen gesetzli-

chen Vorschriften und Public-Corporate-
Governance-Kodizes (PCGKs) vorgese-
hen. Diese wurden in der ersten repräsen-
tativen Studie umfassend dargelegt.12 Im 
Folgenden werden daher nur ein Kurz-
überblick gegeben und aktuelle Weiterent-
wicklungen aufgezeigt.

Für börsennotierte Kapitalgesellschaf-
ten ist die individualisierte Offenlegung 
schon seit 2005 gesetzliche Pflicht. Bezüg-
lich der Organbezüge müssen diese nach § 
285 Satz 1 Nr.9a) Satz 5 bis 9 Handels-
gesetzbuch (HGB) die Bezüge jedes ein-
zelnen Vorstandsmitglieds individualisiert 
unter Namensnennung aufgeteilt nach er-
folgsunabhängigen und erfolgsbezogenen 
Komponenten sowie Komponenten mit 
langfristiger Anreizwirkung im Anhang 
des Jahresabschlusses veröffentlichen. 

Für nicht börsennotierte Gesellschaften 
schreibt § 285 Satz 1 Nr. 9a) HGB als 
Angabe im Anhang des Jahresabschlusses 
vor, die gewährten Gesamtbezüge für die 
Mitglieder des Geschäftsführungsorgans 
und des Aufsichtsrats bzw. einer vergleich-
baren Einrichtung für jede Personengrup-
pe als „Gesamtsumme“ anzugeben. § 286 
Abs. 4 HGB räumt allen Kapitalgesell-
schaften – jedoch nicht kapitalmarktori-
entierten Gesellschaften – sowohl bei der 
Aufstellung als auch bei der Offenlegung 
eine Verzichtsklausel ein. Kleine Kapital-
gesellschaften müssen die Angabe nach § 
288 Abs. 1 HGB zu Organbezügen nicht 
offenlegen.

In einigen Bundesländern und Stadt-
staaten existieren zudem speziell für Betei-
ligungen der öffentlichen Hand an privat-
rechtlichen Unternehmen und Anstalten 

öffentlichen Rechts einschlägige Regelun-
gen, die eine Offenlegung der Top-Ma-
nagement-Vergütung gesetzlich vorsehen. 
So verpflichten Berlin durch § 65a Lan-
deshaushaltsordnung (LHO) und § 16a 
Berliner Betriebegesetz sowie Nordrhein-
Westfalen (NRW) durch § 108 Abs. 1 Nr. 
9 Gemeindeordnung und § 2 Vergütungs-
offenlegungsgesetz alle Unternehmen, an 
denen die Stadt mehrheitlich beteiligt ist, 
unabhängig der Rechtsform und Größen-
klasse, zur individualisierten Offenlegung 

der Top-Management-Vergütung, geglie-
dert nach variablen und fixen Bestand-
teilen. § 65a der LHO Berlin schreibt 
zusätzlich vor, dass eine individualisierte 
Offenlegung durch eine entsprechende 
Gestaltung der Gesellschaftsverträge oder 
Satzungen sicherzustellen ist. In Hamburg 
besteht gem. § 3 Abs. 15 Hamburgisches 
Transparenzgesetz eine Veröffentlichungs-
pflicht der jährlichen Vergütungen, ein-
schließlich Nebenleistungen, der Leitungs-
ebenen von städtischen Beteiligungen. Im 
Land Brandenburg wurden die Gesetzent-
würfe zur Schaffung von mehr Transpa-
renz in öffentlichen Unternehmen (Trans-
parenzgesetz) im Jahr 2010 (Drucksache 
5/2226) und 2011 (Drucksache 5/3805) 
zwar abgelehnt, allerdings wurde im Jahr 
2011 auf Grundlage des abgelehnten Ge-
setzesentwurfs ein Erschließungsantrag 
angenommen.13 Darin bittet der Landtag 
die Landesregierung weitere Vorschläge 
zur weiteren Ausgestaltung der Transpa-
renz in privatrechtlichen Unternehmen, an 
denen das Land Brandenburg unmittelbar 
oder mittelbar beteiligt ist, zu unterbrei-
ten und brandenburgische Kommunen 
hinsichtlich des Erlasses von Transparenz-
vorschriften zu ermutigen.14 Eine aktuelle 
Gesetzesinitiative der Landesregierung in 
Schleswig-Holstein zur Veröffentlichung 
der Bezüge der Mitglieder von Geschäfts-
führungsorganen/Aufsichtsgremien öf-
fentlicher Unternehmen (September 2014) 
sieht die gesetzliche Verpflichtung zur 
individualisierten Offenlegung der Vergü-
tung im Anhang des Jahresabschlusses bei 
unmittelbar und mittelbar beherrschten 
privatrechtlichen Gesellschaften vor.15 

Auf untergesetzlicher Ebene formu-
lieren einige in dieser Studie untersuchte 
Städte, Stadtstaaten sowie Bundesländer 
Empfehlungen zur Offenlegung der Ver-
gütung in ihren PCGKs. Von den PCGKs 
der Landeshauptstädte und Stadtstaaten 
fordern Berlin, Bremen, Düsseldorf, Ham-
burg, Köln, Mainz und Stuttgart sowie 
der Bund eine individualisierte Offenle-
gung der Vergütung, wohingegen Saarbrü-
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12 Papenfuß 2011a, S. 289ff.

13 Vgl. Papenfuß 2011a.

14 Vgl. Entschließungsantrag zum Gesetz zur Schaf-
fung von mehr Transparenz in öffentlichen 
Un ter nehmen im Land Brandenburg (Trans-
pa  renzgesetz) Drucksache 5/3805, Drucksache 
5/3919 vom 30.08.2011.

»Die individualisierte Offenlegung der 
Top-Management-Vergütung ist durch 
verschiedene Theorien begründet sowie 
aus praxisorientierter Perspektive geboten, 
sachgerecht und angemessen.«

15 Vgl. Gesetzentwurf der Landesregierung zur Ver-
öffentlichung der Bezüge der Mitglieder von 
Geschäftsführungsorganen und Auf sichts gre-
mien öffentlicher Unternehmen im Land Schles-
wig-Holstein, Drucksache 18/2234 vom 05. Sep-
tem ber 2014, S. 3.
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»Trotz in der Sache identischer 
Anforderungen bestehen im 
Bundesländervergleich substanzielle 
Unterschiede bei den gesetzlichen 
Vorschriften zur Offenlegung der 
Vergütung.«

cken nur die Offenlegung als Gesamtsum-
me vorsieht. In Potsdam ist ausschließlich 
der Ausweis gegenüber den zuständigen 
Organen vorgesehen, sofern von § 286 
Abs. 4 HGB Gebrauch gemacht wird. Die 
Stadt Essen verweist nur auf die indivi-
dualisierte Offenlegung im Beteiligungs-
bericht. Die PCGKs der Städte Frankfurt 
a.M., Magdeburg und Schwerin enthalten 
gar keine Regelungen. Die skizzierte Rege-
lungsvielfalt in den PCGKs ist beispielhaft 
für viele weitere relevante Sachverhalte, 
in denen sich die Grundsätze guter PCG 
zwischen den Städten und Bundesländern 
erheblich unterscheiden.16 

Gerade aufgrund der vielfältigen An-
sätze sind empirische Analysen zur Vergü-
tungspublizität von zusätzlichem Interesse 
und die unterschiedlichen gesetzlichen 
und untergesetzlichen Rahmenbedingun-
gen bei der Ergebnisinterpretation zu 
berücksichtigen. Da die Normen den Ak-
teuren große und auf Freiwilligkeit basie-
rende Handlungsspielräume lassen, bieten 
die Befunde wichtige Erkenntnisse zum 
Umgang mit verschiedenen Freiheitsgra-
den und unterschiedlichem Transparenz-
verständnis der Top-Manager öffentlicher 
Unternehmen. Darüber hinaus bieten die 
dargestellten Regelungsunterschiede zu-
sätzlich die Möglichkeit differenzierte 
Einblicke hinsichtlich ihrer potenziellen 
Steuerungseffekte zu erlangen.17

Zusammenfassend ist basierend auf 
den theoriebasierten Herleitungen und der 
vorliegenden Gesetze und PCGKs – unab-
hängig aller Unterschiede in den gesetzli-
chen und untergesetzlichen Regelungen 
– festzustellen, dass die individualisierte 
Offenlegung der Vergütung von Top-
Management-Organen aus wissenschaft-
licher und praxisorientierter Perspektive 
geboten, sachgerecht und angemessen ist. 
Dabei geht es in erster Linie um demo-
kratierelevante Daten und berechtigte In-
formationsinteressen der Öffentlichkeit 
und nicht um personenbezogene Daten 
im Sinne des Datenschutzes. Die Öffent-
lichkeit besitzt aufgrund der Verwendung 
öffentlicher Finanzmittel einen berechti-
gen Informationsanspruch. Transparenz 
ist schließlich ein zentraler Faktor für die 
vielfach herausgestellte Notwendigkeit 
zur Stärkung und Wiedergewinnung von 
Vertrauen.

Methodik und Vorgehensweise 
der Studie

Analysiert wurden alle öffentlichen Un-
ternehmen in Privatrechtsform und An-
stalten des öffentlichen Rechts der 13 
Landeshauptstädte, drei Stadtstaaten 
und zehn größten Städte aus folgenden 
besonders relevanten elf Branchen der 
öffentlichen Daseinsvorsorge: Energieer-
zeugung18, Wasserversorgung und Abwas-
serentsorgung, Stadtwerke19, Abfall- und 
Entsorgungswirtschaft, Verkehr/Trans-

port/ÖPNV, Wohnungswirtschaft, Messen 
und Veranstaltungen, Krankenhäuser, Ge-
sundheit und Soziales, Kultur, Wirtschafts-
förderung und Stadtmarketing/-planung.

In einem ersten Schritt wurden alle 
verfügbaren Beteiligungsberichte des Ge-
schäftsjahres 2012 auf den städtischen 
Internetpräsenzen erhoben und analysiert. 
Im zweiten Schritt erfolgte die Unterneh-
menserhebung und Branchenzuordnung 
anhand der Beteiligungsberichte und des 
darin geschilderten Unternehmensgegen-
standes. Berücksichtigt wurden unmit-
telbare (1. Grades) und mittelbare Betei-

Papenfuß/Friedländer/Schmidt, Transparenzgefälle bei Vergütung von Top-Managern öffentlicher Unternehmen

ligungsgesellschaften (2./3. Grades) an 
denen die Stadt mehrheitlich (mindestens 
50%) beteiligt ist. Für eine Vergleichbar-
keit der Strukturen wurden Unternehmen 
ebenfalls als „unmittelbar“ eingestuft, so-
fern sie direkte Tochtergesellschaften einer 
speziell für die Steuerung und Verwaltung 
von öffentlichen Beteiligungen zuständi-
gen Beteiligungsmanagementgesellschaft 
sind, die zu 100 Prozent im Besitz der 
Gebietskörperschaft ist. Damit wird eine 
bestmögliche Vergleichbarkeit unabhän-
gig von unterschiedlichen institutionellen 

Ansätzen in der Organisation des Betei-
ligungsmanagements erzielt. Die Beteili-
gungsquote bei mittelbaren Beteiligungs-
gesellschaften wurde stets in gewohnter 
adäquater Weise unter Berücksichtigung 
direkter und indirekter Anteile von Mut-
ter-, Tochter oder Enkelgesellschaften be-
rechnet. Daraufhin wurden die Jahresab-
schlüsse der Unternehmen des Geschäfts-
jahres 2012 im Bundesanzeiger bzw. 
Unternehmensregister erhoben. Aufgrund 
des großen Verzugs bei der Veröffentli-
chung von Jahresabschlüssen ist nur die 
Analyse für das Geschäftsjahr 2012 mög-
lich, da es sich hierbei um die aktuellsten 
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16 Für tabellarische Gegenüberstellungen einiger 
zen traler Regelungsunterschiede vgl. Papenfuß 
2013.

17 Vgl. Papenfuß 2011a.

18 Die Branche  „Energieerzeugung“ umfasst Unter-
nehmen, deren Unternehmensgegenstand die 
Erzeugung und Gewinnung von Energie, Strom, 
Wärme und den Betrieb entsprechender (Er zeu-
ger-)Anlagen beinhaltet. Zudem beinhaltet diese 

Branche Unternehmen, deren Gegenstand die 
Verwaltung, Verpachtung, Einrichtung, Vor hal-
tung und der Betrieb von branchenspezifischen 
Infrastruktureinrichtungen sowie Netzen für 
Strom und Wärme umfasst.

19 Stadtwerke umfassen diejenigen Unternehmen, 
deren Unternehmensgegenstand auf einer multi-
plen Versorgungsaufgabe, z.B. Strom, Gas, Wasser, 
Telekommunikation, Wärme, Verkehr und/oder 
Bäder, begründet wird.  
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verfügbar ist, als zusätzliches Dokument 
in die Untersuchung einbezogen.

Empirische Befunde 

Offenlegung in Jahresabschlüssen der 
Unternehmen

Im Gesamtschnitt der Städte weisen 
für das Geschäftsjahr 2012, wie in dem 
dunklen mittleren Balken in Abb. 2 und 
3 rechts gezeigt, 57,2 Prozent der Unter-
nehmen die Vergütung gar nicht aus. 28,4 
Prozent legen ihre Vergütung individuali-
siert (links) und 14,4 Prozent als Gesamt-
betrag (mittig) offen.20 Trotz der zuneh-
menden Diskussion um Transparenz und 
etablierte Gesetze ist die individualisierte 

Offenlegungsquote im Vergleich zu den 
Vorjahren nicht gestiegen.21 

Die Offenlegung in individualisierter 
Form praktizieren für das Geschäftsjahr 
2012 im Städtevergleich in Köln (81,3 
%), Düsseldorf (72,7 %), Bremen (71,4 
%) und Essen (72,7 %) prozentual sehr 
deutlich mehr Unternehmen als in vielen 
anderen Städten.

öffentlich verfügbaren Daten handelt. Un-
ternehmen, die sich während des Betrach-
tungszeitraumes in Liquidation befanden 
oder keinen Jahresabschluss im Bundes-
anzeiger offen gelegt haben, blieben un-
berücksichtigt. Für die 323 identifizierten 
Unternehmen erfolgte im Anschluss eine 
Analyse der Jahresabschlüsse hinsichtlich 
des Offenlegungsverhaltens von Vergü-
tungsdaten der Top-Manager. Mit Aus-
nahme der 52 Unternehmen, die keine 
Vergütung bezahlen bzw. deren Top-Ma-
nager über die Konzernmutter entlohnt 
werden, besteht das Untersuchungssample 
aus insgesamt 271 Unternehmen.

Für die 20 Städte erfolgte des Weiteren 
erstmalig eine Dokumentenanalyse bei al-
len verfügbaren Beteiligungsberichten für 
das Jahr 2012 zur Vergütungsoffenlegung. 
Weiterhin erfolgte eine Analyse der Inter-
netpräsenz der Landeshauptstadt Saarbrü-
cken bzw. der Unternehmenshomepages, 
da diese in ihrem PCGK zur Veröffentli-
chung der Vergütungsdaten in einem (Pu-
blic-) Corporate-Governance-Bericht auf 
der Unternehmenshomepage empfiehlt 
(IV. 22). Bei der Freien und Hansestadt 
Hamburg wurde der Vergütungsbericht, 
welcher ebenfalls wie der Beteiligungsbe-
richt über die städtische Internetpräsenz 
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Abb. 2: Vergütungsoffenlegung im Städtevergleich

Anzahl Un-
ternehmen

Offenlegung
individualisiert

Offenlegung 
gesamt

Keine
Offenlegung

Abs. % Abs. % Abs. %
Gesetzeskonformität/
Unternehmen, die 
unter Gesetz fallen

111 56 50,5 13 11,7 42 37,8

Kodex-Compliance 31 14 45,2 1 3,2 16 51,6
Unternehmen ohne 
Gesetz/Kodex 129 7 5,4 25 19,4 97 75,2

Gesamt 271 77 28,4 39 14,4 155 57,2

Tab. 1: Vergütungsoffenlegung von Unternehmen nach Gesetzeskonformität und Kodex-
Compliance

20 Die Auflistung der Städte bzw. Branchen in den 
Abbildungen 2 und 3 erfolgt absteigend nach der 
prozentualen Vergütungsoffenlegung (individua-
lisiert/Gesamtbetrag).

21 Vgl. Papenfuß 2012, S. 200.
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Der vergleichsweise hohe Anteil an in-
dividualisierter Offenlegung lässt sich für 
die betrachteten Städte in NRW, bis auf 
Dortmund, und das Land Berlin durch 
die seit einigen Jahren greifenden Geset-
ze erklären. Bemerkenswert ist indessen, 
dass trotz der Gesetze und der artiku-
lierten Ziele der Gesetzgeber in Berlin 
immer noch in gut 38,2 Prozent und in 
Dortmund sogar in 56,3 Prozent der im 
Bundesanzeiger veröffentlichten Jahres-
abschlüsse weiterhin nicht über die Top-
Manager-Vergütung informiert wird. Im 
Gegensatz dazu zeigt sich in den anderen 
betrachteten Städten des Bundeslandes 
NRW, dass die Anzahl der Unternehmen 
ohne Offenlegung weitaus geringer ist 
und in den Städten deutlich unter 30,0 
Prozent liegt. 

In der Gesamtschau zu Gesetzeskon-
formität und Kodex-Compliance zeigt 
sich, wie in Tabelle 1 dargestellt, dass 
50,5 Prozent der Unternehmen, die unter 
eine gesetzliche Regelung fallen, ihre Ver-
gütung individualisiert offenlegt; bei Un-
ternehmen, für die ein PCGK, aber kein 
Gesetz gilt, sind es 45,2 Prozent. Damit 
dokumentieren die Daten, dass die Emp-
fehlungen in den PCGKs zu einem (indi-
vidualisierten) Ausweis der Vergütung 
in der Gesamtbetrachtung eine gewisse, 
aber keine durchschlagende, Bindungswir-
kung und Verhaltenssteuerung entfalten. 
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Es bedarf neben einer freiwillige Selbst-
regulierung grundsätzlich einer präzisen 
gesetzlichen Offenlegungspflicht, um die 
Ziele in der Breite in absehbarer Zeit zu 
realisieren. 

Die Daten zeigen auch sehr deutlich, 
dass immer noch rund die Hälfte der un-
tersuchten Unternehmen, die unter eine 
gesetzliche Regelung fallen, den gesetzli-
chen Vorschriften nicht entspricht. Ein Er-
klärungsfaktor für diese Befunde sind si-
cherlich bestehende (Alt-)Anstellungsver-
träge der Top-Manager, die häufig durch 
enthaltende Klauseln als Begründung 
für die Nicht-Offenlegung herangezogen 
werden. Doch selbst wenn entsprechende 
Klauseln in den Anstellungsverträgen vor-
handen sein sollten, dürfte die Nichtbe-
folgung von gesetzlich verankerten Zielen 
von Top-Managern öffentlicher Unterneh-
men in einem demokratischen Rechtstaat 
nachdenklich stimmen und Fragen in Be-
zug auf das Selbstverständnis von einzel-
nen Top-Managern öffentlicher Unterneh-
men aufwerfen. 

Für neue Anstellungsverträge sollte von 
Seiten des Gesellschafters/der Gebiets-
körperschaft in entsprechenden Muster-
verträgen explizit aufgenommen werden, 
dass unter ausdrücklichem Einverständnis 
des Organmitglieds von dem Verzicht auf 
die Angabe zur Vergütung kein Gebrauch 

gemacht wird, so wie es z.B. der Bund in 
§ 15 Abs. 1 seines Mustergesellschaftsver-
trages bereits seit längerem vorsieht und 
es viele Städte in PCGKs regeln und prak-
tizieren.

Bei Betrachtung der Vergütungsoffenle-
gung im Branchenvergleich treten ein sehr 
heterogenes Bild und deutliche Transpa-
renzunterschiede hervor. Krankenhäuser 
(70,6%) und Unternehmen in den Berei-
chen Wohnungswirtschaft (69,2%) legen 
die Vergütung mehrheitlich offen (indivi-
dualisiert/Gesamtbetrag). 

Am häufigsten weisen im Branchenver-
gleich Unternehmen der Wohnungswirt-
schaft (46,2%), der Abfall- und Entsor-
gungswirtschaft (38,1%) und im Bereich 
Gesundheit und Soziales (38,1%) die Ver-
gütung individualisiert aus. Des Weiteren 
kommunizieren Krankenhäuser (35,3%), 
Unternehmen der Wohnungswirtschaft 
(23,1%) und Stadtwerke (21,4%) die Ver-
gütungshöhe mehrfach in Form eines Ge-
samtbetrags. 

Korrelations-, Varianz- und Regres-
sionsanalysen zeigen ferner, dass neben 
Transparenzgesetzen und PCGK die Mit-
arbeiterzahl und Rechtsform des öffentli-
chen Unternehmens sowie die städtische 
Einwohnerzahl einen signifikanten Ein-
fluss auf die Offenlegungsquote haben. 

Abb. 2: Vergütungsoffenlegung im Branchenvergleich
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Kultur (13, 31)
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Verkehr/Transport/ÖPNV (9, 29)

Energieerzeugung (5, 22)

Individualisierte Ofenlegung
Offenlegung als Gesamtbetrag
Keine Offenlegung

In Klammern Anzahl offenlegender Unternehmen, Gesamtanzahl der Unternehmen
Im Balken prozentuale Werte differenziert nach Offenlegungsform
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Dabei liegt die Wahrscheinlichkeit der 
Vergütungsoffenlegung bei einer GmbH/
GmbH & Co. KG/gGmbH höher als bei 
Aktiengesellschaften, wenngleich die 
Rechtsform insgesamt nur wenig die Va-
rianz erklärt. Gerade bei Aktiengesell-
schaften zeigen die Befunde deutliches 
Verbesserungspotenzial. Etwas stärker ist 
die Erklärungskraft bei steigender Mitar-
beiterzahl bzw. Einwohnerzahl. 

Keinen signifikanten Einfluss hingegen 
besitzt in Gesamtbetrachtung die Klassifi-
kation als verlust- bzw. gewinnbringendes 
Unternehmen, die finanzielle Unterneh-
mensperformance oder der Grad der städ-
tischen Mehrheitsbeteiligung (Mutter-, 
Tochter-, Enkelgesellschaft). Die größte, 
hoch signifikante Erklärungskraft für die 
Offenlegungsvarianz besitzt die Existenz 
von PCGKs und Transparenzgesetzen. 
Dies verdeutlicht neben den bereits de-
skriptiv dargelegten Befunden zusätzlich 
die Bedeutung von (unter-)gesetzlichen 

Offenlegungspflichten/-forderungen zur 
Realisierung der von der Politik formu-
lierten Ziele.

Offenlegung in Beteiligungsberichten 
der Städte

Ein anforderungsgemäßer Beteiligungsbe-
richt ist ein zentrales Informations- und 
Rechenschaftsinstrument, um in kriti-
schen Corporate-Governance-Bereichen 
in der Praxis wirksam zu unterstützen 
und dem Bürger einen systematischen 
Überblick über die Mittelverwendung in 
öffentlichen Unternehmen und ihre Wir-
kungen für die Daseinsvorsorge in „ihrer 
Stadt“ zu verschaffen. Für Politik und 
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Individualisiert Gesamtbetrag Keine Offenlegung

Berlin*
Bremen
Dortmund*
Essen* 
Hamburg*
München
Stuttgart**
Wiesbaden

Erfurt
Frankfurt a.M.
Mainz

Dresden
Düsseldorf*
Magdeburg
Hannover
Kiel
Köln*
Potsdam**
Saarbrücken
Schwerin

Tab. 2: Vergütungsoffenlegung in städtischen 
Beteiligungsberichten
Legende: * Transparenzgesetz, ** Empfehlung zu individualisierter 
Offenlegung gemäß PCGK.

Verwaltung leistet ein 
Beteiligungsbericht damit 
einen maßgeblichen Bei-
trag dazu, die Daseins-
vorsorge im „Konzern 
Stadt“ ganzheitlicher, 
wirkungsor ient ier ter 
und nachhaltiger zu ge-
stalten und zukünftige 
Potenziale zu erkennen. 
Die individualisierte Of-
fenlegung der Vergütung 
von Top-Management-
Mitgliedern öffentlicher 
Unternehmen gilt dabei 
als wichtiges Qualitätskriterium für eine 
anforderungsgerechte Beteiligungsbericht-
erstattung durch die öffentliche Hand.22

Eine Analyse der Beteiligungsberichte 
kommt – wie in Tab. 2 zusammengefasst 
– zu dem Ergebnis – , dass acht Städte 
(40%) die Vergütung der Top-Manager 
ihrer öffentlichen Unternehmen mehrheit-

lich individualisiert ausweisen, während 
drei Städte die Vergütung mehrheitlich 
als Gesamtbetrag offenlegen (15%); neun 
Städte (45%) legen die Vergütung gar 
nicht offen. 

Unter den individuell publizieren-
den Städten befinden sich mehrheitlich 
Städte, bei denen eine gesetzliche Pflicht 
zur Vergütungsoffenlegung besteht oder 
eine entsprechende Empfehlung in ihrem 
PCGK formuliert ist. Die Stadt Hamburg 
veröffentlicht seit 2014 auf der Webseite 
der Finanzbehörde zusätzlich zum Betei-
ligungsbericht einen detaillierten Vergü-
tungsbericht.23

Bemerkenswert ist zudem, dass sich 
auch unter den Städten, die die Vergütung 
nicht offenlegen, drei Städte befinden, die 
(unter-)gesetzlich eine individualisierte 
Offenlegung der Vergütung vorschrei-
ben bzw. empfehlen. Zwar wird in den 
gesetzlichen Bestimmungen der Gemein-
deordnung NRW ausschließlich der indi-
vidualisierte Ausweis der Vergütung im 
Jahresabschluss vorgeschrieben. Dennoch 
ist eine entsprechende Veröffentlichung 
im Beteiligungsbericht, wie bereits in den 
NRW-Städten Essen und Dortmund prak-
tiziert, als erwartbar einzustufen. 

Des Weiteren ist neben der untersuch-
ten städtischen Vergütungspublizität in-
nerhalb der Beteiligungsberichte festzu-
stellen, dass auch die (individuell/gesamt) 
publizierenden Städte nur sehr selten Da-
ten zu mittelbaren Beteiligungen liefern, 
bei denen die öffentliche Hand die Mehr-
heit der Anteile hält.

Fazit und Ausblick

In Gesamtsicht der Befunde ist festzustel-
len, dass die faktischen Governance-Prak-
tiken bei vielen öffentlichen Unternehmen 
und Städten den herausgestellten Transpa-
renzanforderungen nicht entsprechen. Aus 
Perspektive der Prinzipal-Agenten-Theorie 
ist daher zu konstatieren, dass die vielfach 
betonten Informationsasymmetrien ge-
genüber der Öffentlichkeit/dem Bürger als 

22 Vgl. Papenfuß 2014.

23 Vgl. Bericht über die Vergütungen der Mitglieder 
von Vorständen und Geschäftsführungen der 
Hamburger öffentlichen Unternehmen und die 
Entwicklung dieser Vergütungen von 2000 bis 
2012, Drucksache 20/11657 vom 29.04.2014.

»Im Städte-und Branchenvergleich 
bestehen gravierende Unterschiede bei 
der Offenlegungskultur. Die Befunde 
implizieren, dass die formulierten 
Transparenzziele nur mit einer präzisen 
gesetzlichen Offenlegungspflicht zu 
realisieren sein werden.«
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oberstem Prinzipal weiterhin nicht hinrei-
chend abgebaut wurden.

Von Erkenntnis- und Gestaltungsinte-
resse sind die weiter beachtlich differie-
renden Offenlegungsquoten im Städtever-
gleich. Besonders bemerkenswert ist, dass 
in den Jahresabschlüssen von öffentlichen 
Unternehmen aus Dortmund (56,3%) 
und Berlin (38,2%) trotz der etablierten 
gesetzlichen Vorschriften weiterhin nicht 
anforderungsgerecht über die Top-Ma-
nagement-Vergütung informiert wird. Des 
Weiteren sind ein substanzielles Trans-
parenzgefälle und eine unterschiedliche 
Offenlegungskultur im Branchenvergleich 
festzustellen. In der öffentlichen Wirt-
schaft hat sich gemäß den Befunden damit 
auch weiterhin kein objektiv feststellbares 
Transparenzbewusstsein von „Public Ma-
nagern“ entwickelt. 

Die Daten dokumentieren, dass die 
Empfehlungen in den PCGKs zu einem 
(individualisierten) Ausweis der Top-
Management-Vergütung trotz einzelner 
Good-Practice-Beispiele eine gewisse, 
aber keine durchschlagende Bindungswir-
kung und Verhaltenssteuerung realisieren 
konnten. Sofern die transparente Offen-
legung der Vergütung in individualisierter 
Form von einer Mehrheit in Gesellschaft 
und Politik als erforderlich und angemes-
sen erachtet wird, lassen die Befunde den 
Schluss zu, dass dieses Ziel in der Breite 
nur mit einer präzisen gesetzlichen Of-
fenlegungspflicht und nicht ausschließlich 
über freiwillige Selbstregulierung zu reali-
sieren sein wird. Zudem müssen die ver-
antwortlichen Akteure nach den Befunden 
noch mehr dafür Sorge tragen, dass die 
gesetzlichen Bestimmungen zur Transpa-
renzsteigerung auch tatsächlich umgesetzt 
werden. 
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