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Vereinbarung individueller Ziele zu Jah-
resbeginn, Boxenstopp Mitte des Jahres,
Ermittlung der Zielerreichung Ende des
Jahres, Auszahlung des individuellen Bo-
nus auf Basis der Performance wieder im
Fruhjahr. So oder so ahnlich lauft der klas-
sische Performance-Management-Prozess
in vielen Industrieunternehmen und -
nicht zuletzt aus regulatorischen Grin-
den - insbesondere in Banken ab. Ublich
ist es inzwischen auch, neben den zu er-
reichenden Zielen die gewulinschten Ver-
haltensweisen zu bertcksichtigen, um so
nicht nur das ,Was"”, sondern auch das
~Wie"” der Leistungserbringung zu erfas-
sen. Ziele und Verhalten werden dabei
Ublicherweise zwischen Fuhrungskraft
und Mitarbeiter abgestimmt und in ei-
nem vorgegebenen Format festgehalten,
von der Fuhrungskraft beurteilt und ab-
schlieBend dokumentiert.

Unternehmen verbinden mit der variab-
len Vergutung auf Basis einer differen-
zierten Einschatzung eine Vielzahl von
Erwartungen: Zunéchst soll die individu-
elle Leistung steigen, da Mitarbeiter fur
ihren eigenen Einsatz und Erfolg direkt
monetér belohnt werden. Dieser Effekt
auf Mitarbeiterebene soll in Summe wie-
derum die Performance des gesamten
Unternehmens heben, auch indem die
Mitarbeiter sich aufgrund der vereinbar-
ten Ziele starker mit dem Unternehmen
identifizieren.

Individuelle Differenzierung —
Unternehmen an ihren Grenzen

In der Praxis haben viele Unternehmen
jedoch Probleme, diesen Prozess zielfuh-
rend umzusetzen. Dies zeigt sich bei-
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Variable Vergutung und
individuelle Differenzierung
auf dem Prifstand

spielsweise darin, dass FUhrungskrafte
zwischen den Leistungen ihrer Mitarbei-
ter nur wenig differenzieren. Hinter-
grund ist die Befurchtung, bei einer star-
keren Spreizung der Beurteilungen zu-
gunsten von Topleistern Frustration bei
durchschnittlich oder weniger gut leis-
tenden Mitarbeitern hervorzurufen und
so die stabile Gesamtleistung und Har-
monie des Teams zu gefahrden.

Zudem bewerten Fihrungskrafte ihre Mit-
arbeiter im Durchschnitt eher zu gut. Dies
fuhrt dazu, dass sich die Evaluation von
Hochleistern (High Performer) zu wenig
von Geringleistern (Low Performer) ab-
hebt und der Leistungsunterschied damit
keinen ausreichenden Niederschlag in den
Zielerreichungen findet. Hinzu kommt,
dass diese Unterschiede an den Rand der
Bedeutungslosigkeit gedrangt werden,
wenn das Unternehmen mehrere Bemes-
sungsebenen verwendet. Werden zum
Beispiel auch Unternehmen, Division und/
oder Bereich verwendet, sinkt die Bedeu-
tung der individuellen Komponente fur die
Hohe des Gesamtbonus. Und so verblasst
selbst auf niedrigeren Hierarchiestufen,
auf denen der individuellen Anteil zu-
meist starker gewichtet ist als die kollekti-
ven Bemessungsebenen, der monetare
Effekt der Differenzierung auch aufgrund
verhaltnismaBig niedriger Zielwerte.

Im Ergebnis fuhren die skizzierten Ent-
wicklungen dazu, dass Mitarbeiter, deren
Leistung unterhalb der Erwartungen
liegt, von konsequenten Fuhrungskraf-
ten zwar eine schlechtere Bewertung be-
kommen, gleichzeitig jedoch keine signi-
fikante Auswirkung in den Auszahlungen
der variablen Vergutung spuren - die
Botschaft verwassert. Andererseits stellt

sich bei High-Performern mit positivem
Feedback Ernlchterung ein, wenn Leis-
tung und Erfolg nicht entsprechend in
barer Munze spurbar sind.

Ende des klassischen Prozesses
in der VUCA-Welt

Neben diesen unternehmensinternen He-
rausforderungen gewinnen zunehmend
auch solche an Bedeutung, die durch ver-
anderte Rahmenbedingungen ausgelost
werden. Heute bewegen sich Finanz-
dienstleister in einer Umwelt, die sich
grundlegend von der durch Sicherheit
und Bestandigkeit gepragten Vergan-
genheit unterscheidet. Die durch Digitali-
sierung, Robotisierung und Globalisie-
rung ausgeloste Volatilitat, Unsicherheit,
Komplexitat und Ambiguitat (VUCA -
Volatility, Uncertainty, Complexity, Ambi-
guity) sind nicht mehr nur Stichworte aus

Abbildung 1: Anteil Risk Taker
an Gesamtbelegschaft in Instituten
in Deutschland (in Prozent)
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Unternehmen wie Bosch, Lanxess und zuletzt
sogar die Commerzbank lassen fur den GroB-
teil ihrer Mitarbeiter eine zentrale Konsequenz
des Performance Managements hinter sich: die
Verkntpfung der individuellen Leistung der
Mitarbeiter mit deren variabler Vergltung.
Doch nicht nur in der Commerzbank, auch in
anderen Instituten scheinen die nach Leistung
einzelner Mitarbeiter differenzierenden Boni
zunehmend an Attraktivitat zu verlieren. Die
Autoren zeigen auf, wie weit dieser Trend
schon vorangeschritten ist, welche Hindernisse
und Herausforderungen insbesondere in der
Finanzbranche bestehen und welche Alternati-
ven es beispielsweise durch den Einsatz wer-
tender Verfahren geben kann. Mit Blick auf die
glltigen Regulierungsvorgaben sehen sie in der
Finanzbranche bei den sogenannten Risk Ta-
kern der Entkopplung der variablen Vergitung
von der individuellen Leistung gewisse Grenzen
gesetzt. Und auch bei im Ausland angesie-
delten Organisationseinheiten erwarten sie
Schwierigkeiten bei Abweichungen von der
internationalen Marktpraxis. (Red.)

Management-Seminaren, sondern be-
stimmen heute den Arbeitsalltag auch
bei Finanzdienstleistern. Sie fihren dazu,
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dass sich Prozesse, Organisationsstruktu-
ren und ganze Geschaftsmodelle fortlau-
fend andern.

Unternehmen, die nicht in der Lage sind,
disruptive Veranderungen selbst anzusto-
Ben, verordnen sich haufig strikte Schlank-
heits- und Agilitatskuren. Die so entste-
henden agilen Organisationen zeichnen
sich dadurch aus, dass sie nicht mehr an
klassische Hierarchien, vorgegebene Ar-
beitsablaufe und ex ante definierte, un-
verruckbare Zeitplanungen gebunden
sind. Damit durchlaufen aber nicht nur
die Unternehmen als Ganzes eine Trans-
formation. Auch die Aufgaben und Ar-
beitsbedingungen der Abteilungen und
mit ihnen die Mitarbeiter verandern sich.

Im Zuge dieser Veranderungen stellen
viele Unternehmen ihre Incentivierungs-
modelle und insbesondere die variable
Vergltung auf den Prufstand. Denn
wenn Innovationszyklen nur noch Mona-
te betragen und permanent neue Strate-
gien implementiert, neue Projekte be-
waltigt und neue Losungen entwickelt
werden mussen, haben langfristige oder
Jahresziele, die die klassische Leistungs-
beurteilung maBgeblich bestimmen, hau-
fig keinen Bestand mebhr. Eine Verkntpfung
dieser Ziele mit der variablen Vergitung
kann die Leistung der Mitarbeiter in der-
artigen Fallen nicht mehr fordern.

Neue Ansatze der
variablen Vergitung

Um den beschriebenen Herausforderun-
gen zu begegnen, entkoppeln mehr und
mehr Unternehmen die variable Vergu-
tung von der individuellen Performance.
Damit ermdglichen sie die notwendige
unterjahrige Flexibilitat: Ziele kbnnen un-
kompliziert angepasst werden, da mit ih-
nen keine unmittelbare Konsequenz fur
die individuelle Vergutung verbunden ist.

Diese Entwicklung hat im deutschen In-
dustriesektor ihren Anfang genommen,
wo Bosch, Lanxess oder auch Infineon
entsprechende Veranderungen vollzogen
haben. Mittlerweile haben andere groBe
Organisationen wie Daimler, SAP, Telekom
und Covestro nachgezogen. Bemerkens-
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wert: Dieser Trend beschrankt sich auf
keine Branche, sondern manifestiert sich
breit und macht auch vor Banken und an-
deren Finanzdienstleistern nicht Halt. So
hat die Commerzbank 2018 beschlossen,
wesentliche Teile der Belegschaft zukunf-
tig nicht mehr auf Basis individueller
Leistung zu verguten, sondern variable
Vergutung nur noch auf Grundlage des
Unternehmens- und des Bereichserfolgs
zu ermitteln. Und auch die Deutsche Bank
hat bereits auf ein System umgeschwenkt,
in dem die meisten Mitarbeiter zwar noch
immer variabel vergitet werden, der re-
gelmaBige Bonus jedoch keine individuel-
le Leistung mehr berlcksichtigt.

Aufgrund der regulatorischen Anforde-
rungen ist die Entkopplung der Vergu-
tung auf Basis individueller Performance
zwar nur fur die Belegschaft nicht bedeu-
tender Institute moglich oder fur die so-
genannten Non-Risk Taker beziehungs-
weise Mitarbeiter in Kontrolleinheiten
bedeutender Institute. Da in vielen Ban-
ken aber weniger als zehn Prozent der
Mitarbeiter als Risk Taker identifiziert
sind, kann diese MaBnahme flr das Gros
der Belegschaft grundsatzlich umgesetzt
werden (vergleiche Abbildung 1).

Es ist jedoch ein Trugschluss, dass Unter-
nehmen, die Boni nicht mehr auf Basis in-
dividueller Leistung zahlen, diese gar
nicht mehr berlcksichtigen. Vielmehr
stellen diese Unternehmen schnell fest,
dass sie andere Wege finden mussen, um
zwischen Low- und High-Performern zu
differenzieren und insbesondere Topleis-
tung spurbar zu honorieren. Alternativ
zum Bonus wird gréBeres Augenmerk auf
die jahrliche Uberprifung der Grundver-
gutung gelegt, Uber Spot-Boni und Spe-
cial Awards diskutiert und auch Neben-
leistungen und Arbeitsbedingungen ru-
cken in diesem Zusammenhang in den
Blickpunkt (vergleiche Abbildung 2).

Allerdings sind auch diese Mittel und
Wege nicht unproblematisch: So kdnnen
Spot-Boni in regulierten Instituten nur
eingefuhrt werden, wenn trotzdem die
Voraussetzungen der Institutsvergitungs-
verordnung eingehalten werden. SchlieB-
lich durfen auch GrundvergUtungserho-
hungen - auf den ersten Blick unkompli-
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ziert umzusetzen — nicht als Ersatzvehikel
fur entgangene variable VergUtung die-
nen. Sie haben zudem den Nachteil, bei
einem Absinken der Leistung nicht mehr
ohne Weiteres zuriickgenommen werden
zu kénnen.

Und auch die regulatorischen Anforde-
rungen an die Klassifizierung von Neben-
leistungen als fixer oder variabler Vergu-
tungsbestandteil ermoglichen keine simp-
le Anwendung. Selbst nicht monetére
Incentives Uber Arbeitsbedingungen, wie
Entsendungen, Sabbaticals, die Teilnah-
me an speziellen Trainings oder interne
Auszeichnungen, mussen gut dokumen-
tiert sein. Sie werden von Mitarbeitern
auch nicht gleichermaBen als Anerken-
nung wahrgenommen.

Volatilitat, Unsicherheit
und Komplexitatsreduktion

In den vergangenen Jahren haben Unter-
nehmen vielfach alternative Ansatze ent-
wickelt, auch in einem volatilen und unsi-
cheren Umfeld die Leistung von Mitarbei-
tern zu erfassen und mit der variablen
Vergutung zu verknUpfen. So besteht eine
naheliegende Losung darin, die Feed-
backzyklen zu verkirzen, beispielsweise
indem die FUhrungskraft quartalsweise
eine Einschatzung der Leistung vornimmt
und mit dem Mitarbeiter bespricht. Dies

ermoglicht eine detailliertere Berucksich-
tigung der Performance im Zeitverlauf
und damit eine hdéhere Validitat der Aus-
sagen. Gleichzeitig geben die kurzeren
Zyklen auch Gelegenheit, auf sich erge-
bende Veranderungen zu reagieren. Ziele
konnen unterjahrig angepasst werden.

Dieses Vorgehen kann zudem durch ein
Multi-Feedback erganzt werden: So kon-
nen neben der Flihrungskraft auch Team-
kollegen beziehungsweise Mitarbeiter
auf der gleichen hierarchischen Ebene
ihre Einschatzung zu Leistung und Ver-
halten eines Mitarbeiters abgeben (360-
Grad-Feedback). Im Ergebnis steht die
Leistungsbewertung auf einer breiteren
Basis; ihre Validitat und Objektivitat
steigt — und damit auch die Akzeptanz
von Prozess und Ergebnis.

Einen &ahnlichen Ansatz stellt auch die
Objectives & Key Results-Methode (OKR)
dar. Die Objectives sind dabei ambitio-
nierte Ziele, die Uber den Weg der klar
messbaren Key Results erreicht werden
sollen. Im Gegensatz zu klassischen An-
satzen ist die Erreichung dieser OKRs je-
doch nicht mit der variablen Verglitung
verknUpft und die Ziele werden nicht
einseitig top-down formuliert, sondern
umfassen auch Bottom-up-Ansatze. Die
einem Mitarbeiter beziehungsweise ei-
nem Team vorgegebenen OKRs sind zu-
dem fur die gesamte Organisation sicht-

bar. Die hohere Transparenz stellt dabei
sicher, dass Mitarbeiter darUber infor-
miert sind, an welchen Themen andere
arbeiten. Damit werden Zusammenarbeit
und Kommunikation unter Mitarbeitern
und deren Teams gefordert.

Verschlankung
der Dokumentation

Eine weitere vielfach zu beobachtende
MaBnahme adressiert die Reduktion des
administrativen Aufwands, der vor allem
durch die Vorgabe der rechnerischen Ver-
kntpfung von Zielerreichung und tatsach-
licher Auszahlung sowie die interne Kas-
kadierung der Ziele entsteht. Derzeit sind
Performance-Management-Prozesse in der
Regel an strikte Vorgaben gebunden, was
die Form der Vereinbarung der Ziele sowie
die Dokumentation zu deren Erreichung
betrifft. Viele Unternehmen verschlanken
die Dokumentation mittlerweile radikal
oder reduzieren diese burokratische Hur-
de, zum Beispiel Uber sogenannte ,Free-
dom within a Frame"”-Ansatze.

In deren Rahmen wird der vorgegebene
Prozess lediglich als Orientierungshilfe
verwendet; nur wenige Vorgaben sind un-
veranderbar. So mussen zwar nach wie vor
Fristen fur die Dokumentation der Zieler-
reichung eingehalten werden, da diese
far die Ermittlung des auszuzahlenden

Abbildung 2: Alternative Méglichkeiten zur Differenzierung von Leistung abseits der variablen Vergitung
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Bonus notwendig ist. Was vor dieser ge-
setzten Frist passiert, liegt jedoch im Er-
messen der FUhrungskraft. So konnten
beispielsweise in Abstimmung mit den
betroffenen Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern Ziele fur einzelne Quartale defi-
niert werden, verknupft mit einer quar-
talsweisen Uberprifung der Zielerreichung.
Auch kénnten Feedback-Termine flexibili-
siert werden, sodass neben dem Ab-
schlussgesprach jederzeit Termine zur Be-
sprechung des aktuellen Stands der Ziel-
erreichung vereinbart werden kénnen.

Variable Vergltung fur
Risikotrager unumganglich

Mit Blick auf die angerissenen Verande-
rungen in der variablen Vergltung gera-
de bei den groBten deutschen Banken ist
allerdings zu erwarten, dass sich weitere
Institute dem generellen Industrietrend
anschlieBen und die variable Vergultung
von der individuellen Leistung entkop-
peln werden, anstatt zusatzliche Instru-
mente einzufihren - zumal Finanzdienst-
leister schon stark von disruptiven Veran-
derungen betroffen sind, nicht zuletzt
durch das Aufkommen von Fintechs, die
innerhalb weniger Jahre etablierten Ban-
ken zur ernsten Konkurrenz geworden
sind. Und auch in Zeiten geringer Profita-
bilitat aufgrund niedriger Zinsen sind
Banken gezwungen, schnellstmdglich auf
Veréanderungen des Marktes zu reagie-
ren. Performance-Zyklen, die Abweichun-
gen von fix definierten Jahreszielen kaum
moglich machen, bieten dabei nicht die
erforderliche Anpassungsfahigkeit.

Bei aller Gemeinsamkeit von Industrieun-
ternehmen und Banken in puncto variab-
ler Vergltung existiert jedoch ein we-
sentlicher Unterschied: Vergutungen in
Unternehmen, die am Finanzmarkt aktiv
sind, unterliegen einer umfangreichen
Regulierung. Ein zentraler Punkt dabei
ist die Sicht der Aufsichtsbehorden, dass
variable Vergltung einen wesentlichen
Einfluss auf das Verhalten von Mitarbei-
tern und insbesondere der Risk Taker hat.

Demnach erlaubt variable VerglUtung
beispielsweise, die Strategie des Instituts
Uber die Unternehmens-, Bereichs- und
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individuellen Ziele fur alle Mitarbeiter zu
operationalisieren und deren Verhalten
entsprechend auf die Erreichung dieser
Ziele auszurichten. Dies gilt analog fur
das gewinschte Risikoverhalten, das
durch Ziele und deren Risikoadjustierung
gesteuert werden kann. Weiterhin er-
moglicht eine Verknipfung von individu-
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gelegt: Die ermittelten Zielerreichungs-
grade mussen fur Dritte verstandlich und
auf Basis der vereinbarten Ziele nachvoll-
ziehbar beschrieben werden. Daraus ent-
stehen erhebliche Dokumentationsauf-
wande, die gerade im Vergleich mit nicht
regulierten Unternehmen als unverhalt-
nismaBig erlebt werden. Der Ausschluss

,Bei wertenden Verfahren ist eine
sorgfaltige Dokumentation unerlasslich.”

eller Leistung und Bonuszahlung auch
die Sanktion unerwlnschten Verhaltens,
indem auf individueller Ebene negative
Beitrage den Bonus reduzieren.

Aus dieser grundlegenden regulatorischen
Sicht resultieren vielféltige Anforderun-
gen, die in der Institutsvergttungsverord-
nung erfasst sind. So ist fur Risk Taker —
also alle Personen, deren Einfluss auf das
Risikoprofil der Bank als wesentlich ein-
geschatzt wird — eine Ermittlung der Leis-
tung auf den drei Ebenen Institut/Grup-
pe, Organisationseinheit und Individuum
vorzunehmen. Wesentliche Teile der Be-
legschaft bedeutender Institute sind da-
mit von der Option, variable Vergutun-
gen nicht mehr individuell zu bemessen,
ausgenommen. Eine Ausnahme besteht
lediglich fur Mitarbeiter von Forderban-
ken, sofern ganzlich darauf verzichtet
wird, variable Vergltung zu bezahlen.

Augenmerk auf Transparenz

Neben der Bemessung bleiben fur Risk Ta-
ker die mit der individuellen Leistung ver-
knupften Anforderungen hinsichtlich der
Dokumentation auf jeden Fall bestehen.
Aber auch fur Non-Risk Taker sind die
entsprechenden Vorgaben anzuwenden,
sofern diese eine variable Vergutung auf
individueller Ebene erhalten. So sind zu
Beginn des Bemessungszeitraums Ziele zu
vereinbaren, die unterjdhrig nicht veran-
dert werden durfen und deren Erreichung
am Ende des Bemessungszeitraums um-
fangreich dokumentiert werden muss.
Dabei wird von den Aufsichtsbehérden
besonderes Augenmerk auf Transparenz
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von Anpassungen der vereinbarten Jah-
resziele erschwert fur Risk Taker zudem
die Reaktion auf unterjdhrige Verande-
rungen — wobei dies nicht bedeutet, dass
Institute diese unterjéhrigen, informellen
Ziele bei der Ermittlung der Zielerrei-
chung auBer Acht lassen.

Als Alternative zu diesem Prozess, der
auf Zielvereinbarungen und der Ablei-
tung einer Zielerreichung auf Basis dieser
Vorgaben basiert, kdnnen Banken wer-
tende Ansatze nutzen, bei denen die
Hohe der variablen Vergltung nicht auf
Basis vereinbarter Ziele und der entspre-
chenden Zielerreichung streng rechne-
risch ermittelt wird. Vielmehr werden bei
der Anwendung wertender Ansatze Leis-
tung und Verhalten des Mitarbeiters ge-
samthaft betrachtet. Durch ein solches
wertendes Verfahren lassen sich qualita-
tive Ziele besser berlcksichtigen, da ge-
rade bei Zielen, die nicht quantitativ
messbar sind, oft nur schwer eine nach-
vollziehbare Zielerreichung zu ermitteln
ist. Auch unterjahrig aufkommende Pro-
jekte oder organisatorische Veranderun-
gen koénnen durch wertende Ansatze er-
fasst werden, wahrend klassische Zielver-
einbarungsmodelle hier in der Regel
keine Anpassung erlauben.

Bei wertenden Verfahren ist jedoch eine
besonders sorgféltige Dokumentation
unerlasslich, da der Verlust der rechneri-
schen VerknUpfung von Zielerreichung
und variabler Vergutung die Transparenz
reduziert. Der damit verbundene Auf-
wand liegt Ublicherweise Uber jenem von
Zielvereinbarungssystemen. Der Ruck-
griff auf diese Ansatze ist dabei unab-
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hangig davon, ob die Bank ein Zielwert-
oder Bonuspoolverfahren einsetzt, da
beide Verfahren sowohl das klassische
Performance Management als auch die
wertenden Ansatze ermoglichen. Zu den
zeitlichen Anforderungen und den ent-
sprechenden Dokumentationserforder-
nissen kommt hinzu, dass auch fur den
Fall, dass die variable Vergutung auf indi-
vidueller Ebene fur Non-Risk Taker abge-
schafft wird oder wertende Ansatze ge-
nutzt werden, negative Erfolgsbeitrage
festzustellen sind, um die Auszahlung
der variablen Vergltung zu reduzieren.
Diese Malus- und gegebenenfalls Claw-
back-Prozesse werden von vielen Institu-
ten aber heute schon getrennt vom Per-
formance Management betrachtet und
stehen der Entkopplung der variablen
Vergltung von der individuellen Leis-
tung damit nicht im Weg.

Wie viel Abweichung von der
internationalen Marktpraxis?

Regulierte Finanzdienstleister konnen im
aktuellen Stand nicht vollumfanglich dem

Markttrend zur Entkopplung von Perfor-
mance Management und variabler Vergu-
tung folgen. Jedoch ist in vielen Institu-
ten lediglich ein einstelliger Prozentsatz
der Belegschaft als Risk Taker identifiziert
— fur den Grofteil der Mitarbeiter lassen
sich also durchaus die beschriebenen
MaBnahmen mit dem Ziel zur Entkopp-
lung von Performance und Vergutung re-
alisieren.

Die aktuelle Stimmungslage aus Projek-
ten bei Finanzdienstleistern reflektierend,
sind bei Instituten und Mitarbeitergrup-
pen, fur die eine Berlcksichtigung der in-
dividuellen Leistung nicht regulatorisch
vorgegeben ist, weitere Schritte in diese
Richtung zu erwarten. Anders bei der
Gruppe der Risk Taker: Hier sind derzeit
keine Anderungen in der entsprechenden
nationalen wie europaischen Regulatorik
absehbar.

Abzuwarten bleibt, ob der Trend der Ent-
kopplung von individueller Performance
und variabler Vergttung auch dann noch
anhélt, wenn sich die wirtschaftliche
Lage eintribt und mit ihr die Unterneh-

mensergebnisse der Banken sinken. Da
die individuelle Leistung nur selten deut-
lich negativ von der 100 Prozent-Marke
abweicht, diente diese Komponente - zu-
mindest in additiven Bonusmodellen -
bisher oft als ,Anker”, der die variable
Vergitung auch dann noch auf einem
akzeptablen Niveau halt, wenn die Ziel-
erreichungen des Instituts oder der Orga-
nisationseinheit schon sinken. Werden
variable Vergttung und individuelle Leis-
tung entkoppelt, fehlt dieser Ausgleich
und die Auszahlung der variablen Vergu-
tung ist starkeren Schwankungen unter-
worfen.

Ein weiteres Argument, das gegen die zu-
nehmende Entkopplung spricht, ergibt
sich zudem bei einem Blick in die interna-
tionale Marktpraxis. Hier ist variable Ver-
gutung auch auf individueller Basis ein
wichtiger Standard im Performance Ma-
nagement. Daher ist zumindest fur deut-
sche Tochtergesellschaften internationa-
ler Banken — wie auch fur internationale
Tochter deutscher Institute — davon aus-
zugehen, dass dieser deutsche Trend nicht
vollumfanglich umgesetzt wird. s—
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