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REPORT

AUF EINEN BLICK

tigten nach Region. Die Hälfte der DAX- und 
MDAX-Unternehmen veröffentlicht in der ver-
gleichenden Darstellung das Durchschnittsein-
kommen ihrer in Deutschland tätigen Beschäf-
tigten. Das erlaubt erstmals einen umfassenden 
Einblick in die „deutschen Verhältnisse“ der Pay 
Ratio.

–	 Der Report zeigt, dass die vergleichende 
Darstellung in den Vergütungsberichten für 
Arbeitnehmervertreter*innen in den Aufsichts-
räten gut zugängliches und unbedingt zu nut-
zendes Datenmaterial liefert.

–	 Zur Verbesserung der Transparenz und Ver-
gleichbarkeit in der Berichterstattung zur ver-
gleichenden Darstellung bedarf es aus Sicht der 
Autor*innen drei regulatorischer Anpassungen:  
(1) Verpflichtung zur Berichterstattung von ab-
soluten Zahlen, zusätzlich zu den prozentualen 
jährlichen Veränderungsraten; (2) Verpflichtung 
zur Berichterstattung der Vergütung von inlän-
dischen Arbeitnehmer*innen und der Gesamt-
belegschaft; (3) Verpflichtung zur Nutzung des 
Medians anstatt des Durchschnittwertes der 
Beschäftigteneinkommen.

–	 Der vorliegende Report untersucht die soge-
nannte „vergleichende Darstellung“ aus den 
Vergütungsberichten von DAX- und MDAX- 
Unternehmen für das Geschäftsjahr 2023. 

–	 Die Unternehmen sind seit 2021 verpflichtet, 
über die jährlichen Veränderungen bei der Ver-
gütung der Vorstände und der Durchschnitts-
vergütung der Beschäftigten zu berichten. Das 
ermöglicht Einblicke in die vertikale Vergü-
tungsstruktur der Unternehmen und die Berech-
nung einer Pay Ratio zwischen Vorstand und 
Belegschaft.

–	 Der Report zeigt, dass zwar alle Unternehmen 
ihrer Berichtspflicht formal nachkommen, die 
veröffentlichten Daten allerdings unterschied-
lich aussagekräftig sind. 

–	 Ein Teil der Unternehmen veröffentlicht nur die 
Veränderungsraten der Jahreseinkommen in 
Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Diese Art der 
Darstellung lässt keine Rückschlüsse auf die 
Pay Ratio zu und ist im Sinne einer transparen-
ten Berichterstattung nahezu bedeutungslos.

–	 Besonders aussagekräftig dagegen sind die 
veröffentlichten Einkommensdaten der Beschäf-
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1	 EINLEITUNG 

Seit dem Geschäftsjahr 2021 gelten neue Vorschrif-
ten für börsennotierte Unternehmen bei der Be-
richtspflicht zur Vorstandsvergütung. Diese wur-
den durch das Gesetz zur Umsetzung der zweiten 
Aktionärsrechterichtlinie (ARUG II) eingeführt. Eine 
wesentliche Neuerung betrifft die Berichterstattung 
über die jährlichen Veränderungen bei der Vergü-
tung der Vorstände und der Durchschnittsvergü-
tung der Beschäftigten in einer gemeinsamen Ta-
belle – einer vergleichenden Darstellung, die in der 
Regel am Ende jedes Vergütungsberichtes steht.  1

Was auf den ersten Blick nach keiner spekta-
kulären Neuerung aussieht, birgt bei näherer Be-
trachtung eine ganze Reihe an Informationen, die 
Arbeitnehmervertreter*innen in den Aufsichtsrä-
ten nutzen sollten. Besonders einfach lässt sich 
aus diesen neuen Berichtsinhalten die Manager 
to Worker Pay Ratio (im Folgenden Pay Ratio) ab-
leiten, also das Verhältnis der Vergütung des Vor-
standes zum durchschnittlichen Einkommen der 
Beschäftigten im Unternehmen. Damit kann recht 
unkompliziert die Frage beantwortet werden, wie-
vielmal mehr die Vorstände als ihre Beschäftigten 
im Durchschnitt verdienen. Diese vertikalen Un-
terschiede in der Vergütungsstruktur sind gerade 
aus Arbeitnehmer*innenperspektive von hoher Re-
levanz, da es sich hier nicht zuletzt um Gerechtig-
keitsfragen handelt. 

Abgesehen von der Pay Ratio lassen sich wei-
tere interessante Details aus den neuen Berichts-
inhalten herauslesen. Dieser Report untersucht die 
vergleichende Darstellung in den Vergütungsbe-
richten der DAX- und MDAX-Unternehmen für das 
Geschäftsjahr 2023 im Detail und fasst die wesent-
lichen Hebelpunkte für Arbeitnehmerinnenvertreter

*innen in prägnanter Form zusammen.

2	UNTERSCHIEDLICHE AUSSAGE-
KRAFT DER VERGLEICHENDEN 
DARSTELLUNG

Alle Unternehmen im DAX und MDAX  2 erfüllen die 
neue Berichtspflicht und veröffentlichen eine ver-
gleichende Darstellung von Vorstandsvergütung 
und durchschnittlichem Beschäftigteneinkommen. 
Für die Angabe der Vergütung der Vorstände wird 
ausnahmslos die gewährte und geschuldete Vergü-
tung (in vielen Fällen inklusive Altersvorsorge) wie 
nach Aktiengesetz (AktG) erforderlich verwendet. 

1	  	Gemäß § 162 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 AktG.

2	  	Lediglich für die Telefonica Deutschland Holding AG liegt 
mit Stand Januar 2025 kein Vergütungsbericht für das 
Geschäftsjahr 2023 vor. 

Allerdings veröffentlichen die Unternehmen unter-
schiedlich aussagekräftige Daten.

Die meisten Unternehmen im DAX (29 von 40) 
und im MDAX (29 von 50) veröffentlichen sowohl 
die Jahresvergütung der einzelnen Vorstandsmit-
glieder als auch die durchschnittlichen Jahresein-
kommen der Arbeitnehmer*innen in absoluten 
Zahlen und weisen zusätzlich die Veränderungsrate 
zum Vorjahr aus. Diese Art der Veröffentlichung ist 
zu begrüßen, denn sie erlaubt eine einfache Gegen-
überstellung der Vergütungs- und Einkommens-
angaben und macht das Einkommens-Größen-
verhältnis zwischen Vorstand und Beschäftigten 
transparent.

Dagegen veröffentlicht ein Teil der Unternehmen 
(10 von 40 im DAX, 17 von 50 im MDAX) nur die Ver-
änderungsraten der Jahreseinkommen in Prozent 
im Vergleich zum Vorjahr. Diese Art der Darstellung 
lässt keine Rückschlüsse auf die Pay Ratio zu und 
ist im Sinne einer transparenten Berichterstattung 
nahezu bedeutungslos. Im Gesetzestext (§ 162 Abs. 
1 Satz 2 Nr. 2 AktG) heißt es wörtlich, dass der 
Vergütungsbericht 

	” eine vergleichende Darstellung der jährli-
chen Veränderung der Vergütung […] sowie der 
über die letzten fünf Geschäftsjahre betrachte-
ten durchschnittlichen Vergütung von Arbeit-
nehmern auf Vollzeitäquivalenzbasis […]“ 

enthalten soll. Unternehmen, die nur die Verän-
derungsraten veröffentlichen, berufen sich auf eine 
eng am Wortlaut orientierte Interpretation der ge-
forderten „jährlichen Veränderung“ der Vergütung. 
Diese Auslegung ist zwar dem Wortlaut nach ge-
setzeskonform, lässt aber außer Acht, dass zur In-
terpretation der jährlichen Veränderungen der Vor-
stands- und Belegschaftsvergütung auch absolute 
Zahlen notwendig sind. Mehrheitlich verweisen die-
se Unternehmen stattdessen in ihrem Vergütungs-
bericht auf den im Jahresabschluss ausgewiese-
nen Personalaufwand. 

Aus Sicht einer möglichst transparenten Bericht-
erstattung ist diese Auslegung kritisch zu bewerten. 
Der Zweck einer vergleichenden Darstellung sollte 
sein, dass die wesentlichen Vergütungsgrößen auf 
einen Blick erfassbar sind und keine weiteren Re-
cherchen notwendig sind. Hierfür bedarf es neben 
den relativen jährlichen Veränderungsraten auch 
der Darstellung der absoluten Vergütungshöhen. 
Der Verweis auf den Personalaufwand ist hier eben-
so unzureichend, da dieser nicht nur die Löhne und 
Gehälter an die Beschäftigten beinhaltet, sondern 
alle Leistungen des Unternehmens (inkl. Boni und 
Sozialabgaben).  3 

3	  	Vgl. Coenenberg, A.; Haller, A.; Schultze, W. (2024). 
Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse; Schäffer-
Poeschel Verlag Stuttgart. 
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3	 WELCHE BESCHÄFTIGTEN WERDEN 
IN DEN VERGLEICH EINBEZOGEN?

Die vergleichende Darstellung setzt die Bezüge von 
Vorstand und Aufsichtsrat ins Verhältnis zum durch-
schnittlichen Arbeitnehmer*inneneinkommen im 
Unternehmen. Eine wichtige Unterscheidung be-
trifft die Frage, auf welche spezifische Beschäftig-
tengruppe sich das angegebene Durchschnittsein-
kommen bezieht.

Nach Arbeitsverhältnis

Das Aktiengesetz (AktG) enthält keine eigene De-
finition für den Begriff „Belegschaft“, verlangt je-
doch im Bericht eine Erläuterung dazu, „welcher 
Kreis von Arbeitnehmern“ in die Vergleichsvergü-
tung einbezogen wurde. Unternehmen definie-
ren Beschäftigtengruppen danach, in welchem Ar-
beitsverhältnis sie stehen. Zum Beispiel werden 
Kategorien wie „festangestellte Mitarbeiter*innen“, 
„Stammbelegschaft“ oder „aktive Beschäftigte“ für 
die Berechnung des durchschnittlichen Beschäf-
tigteneinkommens herangezogen. Beschäftigte in 
Ausbildung oder mit temporärem Status, wie etwa 
Praktikant*innen, werden nur vereinzelt in die Ver-
gleichsbetrachtung aufgenommen. 

Bei Scout 24 und Fuchs (beide MDAX) wird zwi-
schen zwei Beschäftigtengruppen unterschieden: 
oberes Management (unter dem Vorstand) und die 
restliche Belegschaft. Eine solche Trennung zwi-
schen Management inklusive leitender Angestell-
te sowie dem Rest der Belegschaft ist sinnvoll, da 
meist erhebliche Unterschiede zwischen der Vergü-
tung der ersten Führungsebene und der restlichen 
Belegschaft bestehen. In einzelnen Fällen fällt die 
Vergütung des oberen Managements sogar höher 
aus als beim Vorstand. Die Vergütungsberichte von 
Jenoptik und Lufthansa (beide MDAX) weisen als 
einzige die durchschnittliche Vergütung für die Ge-

samtbelegschaft und für Tarifbeschäftigte getrennt 
aus. Auch eine solche Differenzierung ist grund-
sätzlich sinnvoll und trägt zu erhöhter Transparenz 
und Vergleichbarkeit bei. 

Regionaler Bezug 

Besonders informativ ist der regionale Bezug der 
Auswahl. Ein Großteil der Unternehmen macht 
dazu Angaben, wobei sich die meisten auf ihre Be-
schäftigten entweder deutschlandweit, weltweit 
oder konzernweit beziehen. 

Die Hälfte der DAX- und MDAX-Unterneh-
men veröffentlicht das durchschnittliche Arbeit
nehmer*inneneinkommen ihrer in Deutschland tä-
tigen Beschäftigten (Tab. 1). Damit kann für diese 
Unternehmen nun eine länderspezifische Ratio er-
mittelt werden, die zuvor gar nicht oder nur mit er-
heblichem Aufwand ermittelt werden konnte. Die 
Pay Ratio wird in diesen Fällen nicht mehr durch die 
Einrechnung von weltweiten Entlohnungsstruktu-
ren verzerrt, die in vielen Fällen geringer sind. Trotz-
dem sind grundsätzlich auch die Durchschnitts-
einkommen der internationalen Beschäftigten von 
Interesse, da Vorstände für das gesamte Unterneh-
men verantwortlich sind. Für einen umfassenden 
und möglichst transparenten Vergleich sollten da-
her sowohl deutschland- als auch weltweite Anga-
ben zu den Beschäftigten gemacht werden.

Abbildung 1

Anzahl der Unternehmen nach Darstellung von Vergütungs- und Einkommenszahlen 
im Vergleich

Quelle: Vergütungsberichte 2023 der Unternehmen; eigene Darstellung.

DAX 40 MDAX 50*

10

29

1 12

17

29

Im MDAX haben im Geschäftsjahr 49 Unternehmen einen Vergütungsbericht verö�entlicht; 
für Telefonica Deutschland liegen keine Daten vor.

*

Angabe von absoluten 
Beträgen und 
%- Veränderungen

nur %-Veränderungen

nur absolute Beträge

keine Angaben

Tabelle 1

Welche Beschäftigten werden einbezogen? Nach Region

DAX MDAX

deutschlandweit 21 25

europaweit 4 0

weltweit 8 3

konzernweit 3 12

keine Angabe 4 9

Quelle: Vergütungsberichte 2023 der Unternehmen; eigene Dar-
stellung. Im MDAX haben im Geschäftsjahr 49 Unternehmen einen 
Vergütungsbericht veröffentlicht; für Telefonica Deutschland liegen 
keine Daten vor. 
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4	 PAY RATIO AUF BASIS DER 
VERGLEICHENDEN DARSTELLUNG

Zwar besteht trotz der Änderungen im Aktienge-
setz (AktG) nach wie vor keine Verpflichtung, eine 
Pay Ratio in den Vergütungsberichten auszuweisen. 
Die vergleichende Darstellung bietet jedoch alle zur 
Ermittlung der Ratio erforderlichen Daten in einer 
übersichtlichen, leicht zugänglichen Tabelle – so-
fern die Unternehmen absolute Vergütungswerte 
und nicht nur prozentuale Veränderungen veröf-
fentlichen. Im Geschäftsjahr 2023 taten dies 30 Un-
ternehmen im DAX und 31 Unternehmen im MDAX.

Pay Ratio der DAX-Unternehmen 

Abbildung 2 stellt für 30 DAX-Unternehmen die er-
mittelte Pay Ratio dar, einmal bezogen auf die Vor-
standsvorsitzenden und einmal bezogen auf die 
Durchschnittsvergütung aller Vorstandsmitglieder.

Die Vorsitzenden in den DAX-Unternehmen, die 
absolute Vergütungen veröffentlichen, verdienen 
zwischen dem 17- und dem 102-Fachen des durch-
schnittlichen Beschäftigtengehalts. Der Median 
liegt beim 55-Fachen.

Bei der durchschnittlichen Vergütung im Vor-
standsgremium im Verhältnis zu den Arbeit
nehmer*innenvergütungen reicht die Spannweite 
vom 12-Fachen (Hannover Rück) bis zum 71-Fachen 
(Merck). Der Median liegt beim 28-Fachen. 

Im Vergleich zu den Pay Ratio Veröffentlichun-
gen der Hans-Böckler-Stiftung aus den Jahren 
2016  4 und 2018  5 fällt die deutlich kleinere Spann-
weite im DAX 2023 auf. In den früheren Veröffentli-
chungen lagen die Spitzenwerte zum Beispiel 2017 
noch beim 159-Fachen (gesamter Vorstand) bezie-
hungsweise 232-Fachen (Vorstandsvorsitzende).  6

Zur Einordnung dieser Unterschiede sind drei 
Punkte zu beachten: 

1	 Unternehmen wie Volkswagen oder Merce-
des-Benz, die in der Vergangenheit zu den 
Spitzenreitern bei der Pay Ratio zählten, veröf-
fentlichen in ihrer vergleichenden Darstellung 
für 2023 keine absoluten Zahlen. Daher sind 
sie in Abbildung 2 nicht berücksichtigt.

2	 In den Veröffentlichungen der Hans-Böckler-
Stiftung für die Jahre 2016 und 2017 wurden 

4	  	Vgl. Weckes, M.; Berisha, Q. (2016): Manager to Worker 
Pay Ratio. Mitbestimmungsreport Nr. 25, Hans Böckler 
Stiftung; online unter: https://www.imu-boeckler.de/de/
faust-detail.htm?sync_id=HBS-006451.

5	  	Vgl. Weckes, M. (2018): Manager to Worker Pay Ratio 
2017. Mitbestimmungsreport Nr. 44, Hans-Böckler-
Stiftung; online unter: https://www.boeckler.de/de/faust-
detail.htm?sync_id=HBS-006932.

6	  	Vgl. Weckes, M. (2018): Manager to Worker Pay Ratio 
2017. Mitbestimmungsreport Nr. 44, Hans-Böckler-
Stiftung; online unter: https://www.boeckler.de/de/faust-
detail.htm?sync_id=HBS-006932.

zur Ermittlung der Ratio die in den Geschäfts-
berichten ausgewiesenen Konzernbeschäftig-
ten herangezogen. Bei den aktuellen Veröf-
fentlichungen der vergleichenden Darstellung 
liegt ein Mix aus länder- beziehungsweise 
regionsspezifischen Werten und Angaben für 
Konzernbeschäftigte vor. Dies erschwert einen 
sauberen Vergleich zwischen den Unterneh-
men, spiegelt aber die aktuelle Praxis in der 
Berichterstattung wider. 

3	 Aktuell basieren die Vergütungsdaten in der 
vergleichenden Darstellung für die Vorstände 
auf den als gewährt und geschuldet ausge-
wiesenen Beträgen. In den Veröffentlichungen 
der Vorjahre wurden dafür die ehemaligen 

Abbildung 2

Abbildung 2: Pay Ratio nach vergleichender Darstellung, bezogen auf die Vorstands-
vorsitzenden und die Durchschnittsvergütung des gesamten Vorstandsgremiums in 
den DAX-Unternehmen  

–  Pay Ratio Vorstandsvorsitzende*r
–  Pay Ratio gesamter Vorstand (Ø-Vergütung)

Quelle: Vergütungsberichte der DAX-Unternehmen 2024; Geschäftsjahr 2023; eigene Berech-
nung und Darstellung; ohne unterjährig ein- oder ausgetretene Mitglieder. Qiagen und Airbus 
veröffentlichen nur die Pay Ratio für die Vorstandsvorsitzenden.
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„Zuflussdaten“ verwendet. Je nachdem wie 
die beiden Kategorien ausgelegt werden und 
wurden, kann es hier zu Abweichungen ge-
kommen sein.  7 

Pay Ratio der MDAX-Unternehmen 

Für die Pay Ratio der MDAX-Unternehmen gibt es 
keine Vergleichszahlen aus den Vorjahren. In der 
Gegenüberstellung mit den DAX-Unternehmen 
zeigt sich, dass das Unternehmen mit dem größ-
ten Unterschied zwischen Vorstandsvergütung und 
Beschäftigteneinkommen ein MDAX-Unternehmen 
ist: Bei Ströer verdiente der Vorsitzende im Jahr 
2023 das 175-Fache und der gesamte Vorstand im 
Durchschnitt das 122-Fache eines durchschnittli-
chen Beschäftigten. 

Die Medianwerte liegen mit dem 29-Fachen 
bei den Vorsitzenden und dem 19-Fachen für 
den gesamten Vorstand niedriger als bei den 
DAX-Unternehmen. 

Auswirkungen der länderspezifischen 
Betrachtung auf die Pay Ratio

Wie bereits erläutert, ermöglichen die Daten der 
vergleichenden Tabelle für einige Unternehmen die 
Berechnung einer länderspezifischen Ratio. Im DAX 
veröffentlichen 15 Unternehmen in ihrer verglei-
chenden Tabelle absolute Zahlen zum Vorstands- 
und Beschäftigteneinkommen für ihre in Deutsch-
land tätigen Arbeitnehmer*innen. 

Vergleicht man die Werte dieser 15 Unterneh-
men mit der konventionell ermittelten Ratio (ba-
sierend auf konzernweiten Angaben zu Personal-
aufwand und Mitarbeiter*innenzahl aus dem Jah-
resabschluss), bei der der regionale Bezug nicht 
eindeutig beziehungsweise weltweit ist, zeigt sich: 
Die neuen Berichtsinhalte mit inländischen Ein-
kommensgrößen lassen die Ratio tendenziell sin-
ken (Abb. 4).

Bei 13 der 15 DAX-Unternehmen fällt die Pay Ra-
tio der vergleichenden Tabelle niedriger aus als die 
konventionell ermittelte Pay Ratio. Auf den ersten 
Blick erscheint dies überraschend, denn die bilan-
ziellen Personalkosten umfassen neben dem regu-
lären Lohn weitere Aufwendungen wie Sozialversi-
cherungsbeiträge. Erklären lässt sich die niedrigere 

„deutsche Pay Ratio“ über die weltweiten Lohnun-
terschiede und das im internationalen Vergleich 
höhere Lohnniveau in Deutschland, sowie die Be-
schäftigtenstruktur. Bei deutschen Unternehmen 
sind Management und leitende Angestellte ten-

7	  	Vgl. Armeli, N.; Misterek, F. (2023): Vorstandsvergütungs-
studie 2023. Mitbestimmungsreport Nr. 80; Hans-Böck-
ler-Stiftung; online unter: https://www.imu-boeckler.de/
fpdf/HBS-008765/p_mbf_report_2023_80.pdf. 

Abbildung 3

Pay Ratio nach vergleichender Darstellung, bezogen auf die Vorstandsvorsitzen-
den und die Durchschnittsvergütung des gesamten Vorstandsgremiums in den 
MDAX-Unternehmen 

–  Pay Ratio Vorstandsvorsitzende*r
–  Pay Ratio gesamter Vorstand (Ø-Vergütung)

Quelle: Vergütungsberichte der MDAX-Unternehmen 2024; Geschäftsjahr 2023; eigene Berech-
nung und Darstellung; ohne unterjährig ein- oder ausgetretene Mitglieder.
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Abbildung 4

Gegenüberstellung der Pay Ratio der Vorstandsvorsitzenden, ermittelt aus der 
vergleichenden Darstellung (regionaler Bezug Deutschland) und aus dem Jahresab-
schluss der DAX-Unternehmen

–  Ratio Vorsitzende aus vergleichender Tabelle (Bezug Deutschland)
–  Ratio Vorsitzende aus Jahresabschluss

Quelle: Vergütungsberichte der DAX-Unternehmen 2024; Geschäftsjahr 2023; eigene Berech-
nung und Darstellung; ohne unterjährig ein- oder ausgetretene Mitglieder; es wurden nur Un-
ternehmen berücksichtigt, die Arbeitnehmer*inneneinkommen in Deutschland ausweisen.
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denziell hierzulande beschäftigt, was zu höheren 
regionalen Durchschnittslöhnen führt. Die Gegen-
überstellung zeigt damit aus unserer Sicht, dass 
die vergleichende Darstellung die Aussagekraft der 
Pay Ratio erhöhen kann, wenn sie neben dem Be-
zug auf die weltweit Beschäftigten auch eine län-
derspezifische Auswertung ermöglicht.

5	STARKE SCHWANKUNGEN BEI DEN 
VERÄNDERUNGSRATEN

Bis auf eine Ausnahme  8 veröffentlichen alle Unter-
nehmen im DAX die Veränderungsraten der Ver-
gütungen ihrer Vorstände und des durchschnittli-
chen Beschäftigteneinkommens im Vergleich zum 
Vorjahr. Abbildung 5 gibt einen Überblick über diese 
Veränderungsraten. 

In der Gegenüberstellung fallen besonders die 
hohen Ausschläge bei den Veränderungsraten der 
Vergütung der Vorstandsvorsitzenden auf. Wäh-
rend sich die Veränderungsraten der Beschäftigten-
einkommen in den meisten Fällen im einstelligen 
Bereich bewegen, liegen sie bei den Vorsitzenden 
zwischen minus 62 Prozent und plus 162 Prozent. 
In 20 DAX-Unternehmen liegen die Veränderungs-
raten bei den Vorsitzenden im positiven zweistelli-
gen Bereich. 

Einige Unternehmen verweisen in ihren Ver-
gütungsberichten auf diese hohen Schwankun-
gen und versuchen, sie zu erklären. Die Analyse 
der Vergütungsberichterstattung der letzten Jah-
re  9 legt nahe, dass vor allem fällig werdende hohe 
Auszahlungen langfristiger Vergütungsbestandteile 
wesentlich zu den starken Schwankungen der Vor-
standsvergütung beitragen. Es wird deutlich, dass 
eine reine Berichterstattung über Veränderungsra-
ten ohne die Hinzunahme absoluter Zahlen wenig 
Informationen bietet. 

6	FAZIT – BEDEUTUNG FÜR DIE 
MITBESTIMMUNGSPRAXIS

Der vorliegende Report bietet einen kurzen Über-
blick über die sogenannte vergleichende Darstel-
lung als neuen verpflichtenden Berichtsinhalt in der 
Vergütungsberichterstattung für Vorstände in den 
DAX- und MDAX-Unternehmen.

8	  	Die Ausnahme ist die Bayer AG.

9	  	Vgl. Armeli, N.; Misterek, F. (2023): Vorstandsvergü-
tungsstudie 2023. Mitbestimmungsreport Nr. 80; Hans-
Böckler-Stiftung; online unter: https://www.imu-boeckler.
de/fpdf/HBS-008765/p_mbf_report_2023_80.pdf; und  
Armeli, N. (2025): Vorstandsvergütungsstudie 2023. Mit-
bestimmungsreport Nr. 83; Hans-Böckler-Stiftung; online 
unter: https://www.imu-boeckler.de/fpdf/HBS-009029/p_
mbf_report_2025_83.pdf.

Diese neuen Berichtsinhalte haben bisher kaum 
Beachtung in Vergütungsstudien oder entsprechen-
den Analysen gefunden. Die Veröffentlichungen 
bieten jedoch aus unserer Sicht insbesondere für 
Arbeitnehmervertreter*innen in den Aufsichtsrä-
ten gut zugängliches und unbedingt zu nutzendes 
Datenmaterial.

Besonders wertvoll sind die regional spezifische-
ren Einkommensdaten der Beschäftigten. Die Hälfte 
der DAX- und MDAX-Unternehmen veröffentlicht in 
der vergleichenden Darstellung das Durchschnitts-
einkommen ihrer in Deutschland tätigen Beschäf-
tigten. Dies ermöglicht die Berechnung einer lan-
desspezifischen Pay Ratio für diese Unternehmen. 

Die neuen Berichtsinhalte erlauben somit erst-
mals einen umfassenderen Einblick in die „deut-
schen Verhältnisse“ der Pay Ratio. Der Vergleich 
mit der aus dem Jahresabschluss ermittelten Pay 
Ratio zeigt, dass die Daten aus der vergleichenden 
Darstellung die Werte tendenziell sinken lassen. 
Bei den meisten Unternehmen fällt die landesspezi-
fische Ratio niedriger aus. 

Für Arbeitnehmervertreter*innen in den Auf-
sichtsräten der DAX- und MDAX-Unternehmen ist 
dies eine wertvolle Argumentationshilfe: eine „Ver-
zerrung“ der Ratio durch weltweite Lohnunter-
schiede innerhalb eines Konzerns kann damit nicht 
mehr unterstellt werden und die Aussagekraft der 
Ratio steigt.

Nicht nachvollziehbar dagegen ist, warum 1/4 
der Unternehmen im DAX und 1/3 im MDAX le-
diglich prozentuale Veränderungen statt absoluter 
Werte in ihrer vergleichenden Darstellung auswei-
sen (und damit eine Pay Ratio nicht berechnet wer-
den kann). Diese Praxis entspricht nicht dem Ziel 
einer möglichst hohen Transparenz im Vergütungs-
bericht und ist als lückenhaft zu bewerten.

Die Gegenüberstellung der jährlichen Verände-
rungsraten von Vorstandsvergütung und Beschäf-
tigteneinkommen zeigt deutlich die unterschied-
lichen Dynamiken beider Größen. Zwar konnten 
Interessierte und Expert*innen diese Zahlen auch 
vor Einführung der vergleichenden Darstellung 
aus Geschäfts- und Vergütungsberichten ermitteln, 
doch mit der neuen Darstellungsform entfällt dieser 
Aufwand. Die zum Teil hohen Gehaltsausschläge 
aufseiten der Vorstände werden nicht nur zusätz-
lich sichtbar, sondern auch in Relation zur Entwick-
lung bei den Beschäftigteneinkommen gesetzt. Die-
se Information enthält sicherlich in einigen Fällen 

„Sprengstoff“ und führt dazu, dass einige Unterneh-
men sich direkt im Vergütungsbericht dazu erklä-
ren. Hier gilt: Worüber berichtet wird, erhält auch 
Aufmerksamkeit.

Der Gesetzgeber sollte mit einer klarstellenden 
Verpflichtung zur Berichterstattung von absolu-
ten Zahlen, zusätzlich zu prozentualen jährlichen 
Veränderungen diesen Berichtsinhalt konkretisie-
ren. Alternativ könnte auch der DCGK eine entspre-
chende Empfehlung formulieren. Auch würde der 
Informationsgehalt der Vergütungsberichte von ei-

https://www.imu-boeckler.de/fpdf/HBS-008765/p_mbf_report_2023_80.pdf
https://www.imu-boeckler.de/fpdf/HBS-008765/p_mbf_report_2023_80.pdf
https://www.imu-boeckler.de/fpdf/HBS-009029/p_mbf_report_2025_83.pdf
https://www.imu-boeckler.de/fpdf/HBS-009029/p_mbf_report_2025_83.pdf
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wohl die durchschnittliche Vergütung inländischer 
Arbeitnehmer*innen als auch der Gesamtbeleg-
schaft offenlegen, um internationale und deutsch-
landweite Pay Ratios für den Konzern berechnen zu 
können. Noch besser als das arithmetische Mittel 
würde sich der Median bei der Belegschaftsvergü-
tung eignen, da diese Kennzahl weniger anfällig für 
Ausreißer durch höhere Vergütungszahlungen etwa 
an leitende Angestellte ist. 

Es bedarf drei regulatorischer Anpassungen zur 
Verbesserung der Berichterstattung zur verglei-
chenden Darstellung:

1	 Verpflichtung zur Berichterstattung von abso-
luten Zahlen, zusätzlich zu den prozentualen 
jährlichen Veränderungsraten; 

2	 Verpflichtung zur Berichterstat-
tung der Vergütung von inländi-
schen Arbeitnehmer*innen und der 
Gesamtbelegschaft;

3	 Verpflichtung zur Nutzung des Medi-
ans anstatt des Durchschnittwertes der 
Beschäftigteneinkommen.

Grundsätzlich bleibt die Frage nach dem poli-
tischen Mehrwert dieser zusätzlichen Berichtsin-
halte offen, solange sie nicht mit einer Zielgröße 
oder Obergrenze verknüpft sind. Die Analyse hat 
jedoch gezeigt, dass die vergleichende Darstellung 
zusätzliches und leicht zugängliches Datenmateri-
al zur Verfügung stellt. Sie hat auch gezeigt, dass 
detailliertere Vorgaben notwendig sind, um eine 
einheitlichere Veröffentlichungspraxis zu erreichen 
und damit Unternehmen es nicht bei der Veröffent-
lichung von Veränderungsraten belassen können. 

Inwieweit die Angaben in den Tabellen eine steu-
ernde Wirkung entfalten können, hängt nun davon 
ab, wie stark sich Aufsichtsräte und/oder eine kriti-
sche Öffentlichkeit in Zukunft damit befassen und 
diese für sich nutzen. 

nem einheitlichen regionalen Bezug profitieren. Für 
vollständige Transparenz sollten Unternehmen so-

Armeli, N.; Misterek, F. (2023): Vorstands-
vergütungsstudie 2023. Mitbestim-
mungsreport Nr. 80; Hans-Böckler-
Stiftung; online unter: https://www.
imu-boeckler.de/fpdf/HBS-008765/p_
mbf_report_2023_80.pdf.

Armeli, N. (2025): Vorstandsvergü-
tungsstudie 2024. Mitbestim-
mungsreport Nr. 83; Hans-Böckler-
Stiftung; online unter: https://www.
imu-boeckler.de/de/faust-detail.
htm?sync_id=HBS-009029.

Coenenberg, A.; Haller, A.; Schultze, W. 
(2024). Jahresabschluss und Jahres-
abschlussanalyse; Schäffer-Poeschel 
Verlag Stuttgart.

Vgl. Weckes, M.; Berisha, Q. (2016): Man-
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Tabelle 2

Veränderungsraten der Vergütung der Vorsitzenden und des durchschnittlichen Beschäftigteneinkommens im Vergleich zum 
Vorjahr in den DAX-Unternehmen; nach Angaben der vergleichenden Tabelle

Unternehmen GJ 2023 Veränderung zum Vorjahr 
Vorsitzende

Veränderung zum Vorjahr 
Beschäftigte 

Adidas 136 % 20 %

Airbus 0 % 3 %

Allianz 6 % -6 %

BASF 6 % -1 %

Beiersdorf -4 % 3 %

BMW -20 % 0 %

Brenntag 21 % 9 %

Commerzbank -63 % 2 %

Continental 29 % 5 %

Covestro  128 % 10 %

Daimler Truck 104 % 5 %

Deutsche Bank 14 % 7 %

Deutsche Börse -8 % 2 %

Deutsche Telekom 12 % 4 %

DHL Group 162 % 3 %

E.ON 18 % 4 %

Fresenius -17 % -2 %

Hannover Rück -23 % 6 %

Heidelberg Materials 11 % 7 %

Henkel -2 % -2 %

Infineon Technologies -3 % -1 %

Mercedes 86 % 5 %

Merck 0 % -2 %

MTU Aero Engines 53 % 6 %

Münchener Rück 6 % 6 %

Porsche A. Holding 33 % -17 %

Porsche AG 8 % -14 %

Qiagen 14 % 2 %

Rheinmetall 15 % 5 %

RWE 3 % 7 %

SAP 53 % 12 %

Sartorius -22 % 6 %

Siemens 14 % 5 %

Siemens Energy  5 % 4 %

Siemens Healthineers 34 % 4 %

Symrise -13 % 3 %

Vonovia -20 % 5 %

VW 36 % -15 %

Zalando 39 % 14 %

Quelle: Vergütungsberichte der DAX-Unternehmen 2024; Bayer veröffentlicht keine Veränderungsraten; für Airbus liegen nur Daten für den  
Vorsitzenden vor; Geschäftsjahr 2023.



Abbildung 5

Veränderungsraten der Vergütung der Vorsitzenden und des durchschnittlichen Beschäftigteneinkommens im Vergleich zum Vorjahr in den DAX-Unternehmen; nach Angaben der vergleichenden Tabelle 

–  Veränderung zum Vorjahr Vorsitzende
–  Veränderung zum Vorjahr Beschäftigte 

Quelle: : Vergütungsberichte der DAX-Unternehmen 2024; Bayer veröffentlicht keine Veränderungsraten; für Airbus lie-gen nur Daten für den Vorsitzenden vor; Geschäftsjahr 2023
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