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VERMERK DES UNABHÄNGIGEN WIRTSCHAFTSPRÜFERS ÜBER DIE PRÜFUNG DES VERGÜTUNGSBERICHTS 

NACH § 162 ABS. 3 AKTG 

An die TAG Immobilien AG, Hamburg 

 

Prüfungsurteil 

Wir haben den Vergütungsbericht der TAG Immobilien AG, Hamburg, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 

zum 31. Dezember 2023 daraufhin formell geprüft, ob die Angaben nach § 162 Abs. 1 und 2 AktG im Vergütungs-

bericht gemacht wurden. In Einklang mit § 162 Abs. 3 AktG haben wir den Vergütungsbericht nicht inhaltlich 

geprüft.  

 

Nach unserer Beurteilung sind im beigefügten Vergütungsbericht in allen wesentlichen Belangen die Angaben 

nach § 162 Abs. 1 und 2 AktG gemacht worden. Unser Prüfungsurteil erstreckt sich nicht auf den Inhalt des Ver-

gütungsberichts.  

 

Grundlage für das Prüfungsurteil 

Wir haben unsere Prüfung des Vergütungsberichts in Übereinstimmung mit § 162 Abs. 3 AktG unter Beachtung 

des IDW Prüfungsstandards: Die Prüfung des Vergütungsberichts nach § 162 Abs. 3 AktG (IDW PS 870 (09.2023)) 

durchgeführt. Unsere Verantwortung nach dieser Vorschrift und diesem Standard ist im Abschnitt „Verantwor-

tung des Wirtschaftsprüfers“ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir haben als Wirtschaftsprüferpra-

xis die Anforderungen der IDW Qualitätsmanagementstandards angewendet. Die Berufspflichten gemäß der 

Wirtschaftsprüferordnung und der Berufssatzung für Wirtschaftsprüfer/vereidigte Buchprüfer einschließlich der 

Anforderungen an die Unabhängigkeit haben wir eingehalten.  

 

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind verantwortlich für die Aufstellung des Vergütungsberichts, einschließlich 

der dazugehörigen Angaben, der den Anforderungen des § 162 AktG entspricht. Ferner sind sie verantwortlich 

für die internen Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die Aufstellung eines Vergütungsberichts, ein-

schließlich der dazugehörigen Angaben, zu ermöglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-

grund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermögensschädigungen) oder 

Irrtümern ist.  

 

Verantwortung des Wirtschaftsprüfers 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob im Vergütungsbericht in allen wesentli-

chen Belangen die Angaben nach § 162 Abs. 1 und 2 AktG gemacht worden sind, und hierüber ein Prüfungsurteil 

in einem Vermerk abzugeben.  
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Wir haben unsere Prüfung so geplant und durchgeführt, dass wir durch einen Vergleich der im Vergütungsbericht 

gemachten Angaben mit den in § 162 Abs. 1 und 2 AktG geforderten Angaben die formelle Vollständigkeit des 

Vergütungsberichts feststellen können. In Einklang mit § 162 Abs. 3 AktG haben wir die inhaltliche Richtigkeit der 

Angaben, die inhaltliche Vollständigkeit der einzelnen Angaben oder die angemessene Darstellung des Vergü-

tungsberichts nicht geprüft.  

 

Umgang mit etwaigen irreführenden Darstellungen 

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, den Vergütungsbericht unter Berücksich-

tigung der Kenntnisse aus der Abschlussprüfung zu lesen und dabei für Anzeichen aufmerksam zu bleiben, ob 

der Vergütungsbericht irreführende Darstellungen in Bezug auf die inhaltliche Richtigkeit der Angaben, die in-

haltliche Vollständigkeit der einzelnen Angaben oder die angemessene Darstellung des Vergütungsberichts ent-

hält.  

 

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeführten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, dass eine solche irrefüh-

rende Darstellung vorliegt, sind wir verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusam-

menhang nichts zu berichten. 

Hamburg, den 11. März 2024 

Deloitte GmbH 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

/snMU/ /snAWP/ 

Annika Deutsch Maximilian Freiherr v. Perger 

Wirtschaftsprüferin Wirtschaftsprüfer 
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BERICHT ÜBER DIE GRUNDZÜGE DES VERGÜTUNGSSYSTEMS DER GESELL-

SCHAFT 

(AKTIENRECHTLICHER VERGÜTUNGSBERICHT NACH § 162 AKTG)1 

Definition von „gewährt und geschuldet“ im Sinne des § 162 Abs. 1 AktG 

Für den folgenden Vergütungsbericht werden gewährte Zuwendungen als im Geschäftsjahr zugeflossen definiert. Auf 

freiwilliger Basis wird zudem die im jeweiligen Geschäftsjahr erdiente Vergütung der Vorstandsmitglieder dargestellt.  

Vergütungssystem für den Aufsichtsrat 

Übersicht 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten für jedes volle Geschäftsjahr ihrer Zugehörigkeit zum Aufsichtsrat eine feste 

Barvergütung von TEUR 20. Der Stellvertreter des Vorsitzenden erhält das 1,5-fache dieser Grundvergütung (TEUR 

30), der Vorsitzende des Aufsichtsrats eine feste Barvergütung von TEUR 175.  

Daneben erhalten die Mitglieder des Prüfungsausschusses eine gesonderte Vergütung, ebenfalls in bar. Der Vorsit-

zende erhält TEUR 75 p.a., die weiteren Mitglieder, mit Ausnahme des Vorsitzenden des Aufsichtsrats, der keine dies-

bezügliche Vergütung erhält, jeweils TEUR 5 p.a. Die Mitglieder des Personalausschusses erhalten, sofern nicht wie 

in der Vergangenheit auf eine Inrechnungstellung verzichtet wird, ein Sitzungsgeld in Höhe von EUR 500,00 je Sitzung. 

Die Gesellschaft schließt für die Mitglieder des Aufsichtsrats zudem eine Organhaftpflichtversicherung (D&O-Versiche-

rung) ab und übernimmt die Prämie. Im Zusammenhang mit der Aufsichtsratstätigkeit angefallene Auslagen, insbeson-

dere Reisekosten, werden von der Gesellschaft erstattet.  

Die Vergütung des Aufsichtsrats im abgelaufenen Geschäftsjahr verteilt sich wie folgt: 

Aufsichtsratsmitglied 
2023 

in TEUR 
2022 

in TEUR 

Gewährte Zuwendungen / Zufluss - Vergütung für Aufsichtsrattätigkeit   

Olaf Borkers (ab 16. Mai 2023; Wahl durch die Hauptversammlung) 110 0 

Rolf Elgeti  (bis 16. Mai 2023) 65 175 

Dr. Philipp K. Wagner 25 20 

Prof. Dr. Kristin Wellner 20 20 

Lothar Lanz  (bis 16. Mai 2023) 11 30 

Fatma Demirbaga-Zobel (bis 16. Mai 2023) 7 20 

Harald Kintzel (bis 16. Mai 2023) 7 20 

Eckhard Schultz (ab 14.10.2023; gerichtliche Bestellung) 6 0 

Beate Schulz (ab 22.09.2023; Wahl der Vertretung der Mitarbeitenden) 5 0 

Björn Eifler (ab 22.09.2023; Wahl der Vertretung der Mitarbeitenden) 5 0 

Summe Vergütung Aufsichtsrattätigkeit 262 285 

  

                                                                 
1 Ungeprüfte Angaben 
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Gewährte Zuwendungen / Zufluss - Vergütung für Ausschusstätigkeit   

Lothar Lanz (bis 16. Mai 2023) 28 75 

Eckhard Schultz (ab 14.10.2023; gerichtliche Bestellung) 10 0 

Prof. Dr. Kristin Wellner 6 5 

Olaf Borkers (ab 16. Mai 2023; Wahl durch die Hauptversammlung) 0 0 

Summe Vergütung Ausschusstätigkeit 44 80 

Gesamtvergütung 306 365 

 

Beitrag der Vergütung zur Förderung der Geschäftsstrategie und zur langfristigen Entwicklung 

Entsprechend der Anregung im Deutschen Corporate Governance Kodex sind für die Vergütung der Aufsichtsratsmit-

glieder ausschließlich feste Vergütungsbestandteile, nicht aber variable Vergütungsbestandteile vorgesehen. Die 

Fixvergütung stärkt die Unabhängigkeit der Aufsichtsratsmitglieder und leistet so einen mittelbaren Beitrag zur lang-

fristigen Entwicklung der Gesellschaft. 

Vergütungssystem für den Vorstand 

Dialog mit den Aktionären zu Vergütungsfragen während des Geschäftsjahres 

In der Hauptversammlung am 16. Mai 2023 wurde der Beschluss zur Billigung des gemäß § 162 AktG erstellten Ver-

gütungsberichts für das Geschäftsjahr 2022 von den Aktionären mit 58,1% Nein-Stimmen abgelehnt. Im Jahr zuvor 

wurde der Vergütungsbericht für das Geschäftsjahr 2021 demgegenüber noch mit 83,7% Ja-Stimmen genehmigt. Der 

letzte Beschluss über das Vergütungssystem wurde auf der Hauptversammlung am 11. Mai 2021 gefasst. Die Zustim-

mung lag hier bei 99,9% (Vergütungssystem für den Aufsichtsrat) und 94,4% (Vergütungssystem für den Vorstand). 

Der Aufsichtsratsvorsitzende und der Vorstand der TAG haben im Geschäftsjahr 2023 zahlreiche Gespräche mit Akti-

onären sowie Stimmrechtsberatern zu Fragen der Vergütung der Organe geführt. Zudem war dies auch Gegenstand 

zweier virtueller Corporate Governance Roadshows im Februar und Dezember 2023, bei denen die TAG die 25 größten 

Aktionäre, die über 60% des Kapitals repräsentieren, kontaktiert hat. Ziel dieser Gespräche war es, die Gründe für die 

Ablehnung des Beschlusses zur Genehmigung des Vergütungsberichts für das Geschäftsjahr 2022 zu analysieren und 

aktuelle Vorstellungen der Aktionäre hinsichtlich der Vergütung der Organe zu verstehen. 

In der Folge wurden der Inhalt und die Struktur des Vergütungsberichts für das Geschäftsjahr 2023 grundlegend über-

arbeitet. Mit der neuen Struktur und den hinzugefügten Übersichten soll die Verständlichkeit des Vergütungsberichts 

verbessert werden. Zudem wurden Informationen hinzugefügt, um die Transparenz des Vergütungsberichts weiter zu 

erhöhen. Dem von zahlreichen Aktionären geäußerten Wunsch, nicht-finanzielle Ziele (ESG-Ziele) nicht nur im Short-

Term Incentive Plan (STIP) sondern auch im Long-Term Incentive Plan (LTIP) zu berücksichtigen, wurde beginnend 

mit dem Geschäftsjahr 2023 entsprochen, nachdem diese Möglichkeit bereits im Rahmen des letzten Beschlusses 

zum Vergütungssystem in 2021 geschaffen wurde. Die entsprechenden Details werden im Folgenden dargestellt.  
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Überblick über das Vergütungssystem 

Die Mitglieder des Vorstands der TAG erhalten eine erfolgsunabhängige Festvergütung sowie eine variable Vergü-

tung, die teilweise in bar und teilweise in Form von TAG-Aktien ausgezahlt wird. Die fixe Vergütung und die variable 

Vergütung erfolgt ausschließlich durch die TAG Immobilien AG, eine Vergütung in Tochtergesellschaften findet nicht 

statt. Die nachfolgende Grafik gibt einen Überblick über die wesentlichen Komponenten der Vorstandsvergütung: 

 

Die feste Vergütung betrug zum Stichtag TEUR 480 p.a. nach TEUR 420 p.a. zum Ende des Vorjahres. 

Die Zielvergütung für den STIP betrug im abgelaufenen Geschäftsjahr TEUR 150 p.a. (Vorjahr: TEUR 150 p.a.) und 

war auf maximal TEUR 200 p.a. (Vorjahr TEUR 200 p.a.) begrenzt. 

Die Zielvergütung für den LTIP belief im abgelaufenen Geschäftsjahr auf TEUR 250 p.a. (Vorjahr: TEUR 250 p.a.) 

und war auf maximal TEUR 500 p.a. (Vorjahr TEUR 500 p.a.) begrenzt. 

Die gesamte Zielvergütung eines Vorstandsmitglieds belief sich damit zum Ende des Geschäftsjahres auf TEUR 880 

p.a. (Vorjahr: TEUR 820 p.a.) zzgl. Nebenleistungen, wie zum Beispiel private Kfz-Nutzung, die einen Betrag von 

TEUR 20 p.a. nicht übersteigen darf. Die maximale Vergütung pro Vorstandsmitglied betrug TEUR 1.200 p.a. (Vor-

jahr: TEUR 1.140 p.a.). 
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Feste Vergütung 

Die erfolgsunabhängige Vergütung erfolgt in Form eines festen Jahresgehalts, das in zwölf gleichen monatlichen Raten 
ausgezahlt wird. 

Die im Berichtsjahr an die Mitglieder des Vorstands gezahlten Beträge sind nachstehend aufgeführt: 

in TEUR    

Name 2023 2022 
Veränderung 

(%) 

Claudia Hoyer 440 420 4,8 

Martin Thiel 440 420 4,8 

    

Die Festvergütung der beiden Vorstandsmitglieder wurde mit Wirkung zum 1. September 2023 von TEUR 35 pro Monat 

auf TEUR 40 pro Monat erhöht. Dies entspricht einer neuen Jahresfestvergütung von TEUR 480 nach bisher TEUR 

420.  

Der Aufsichtsrat hat diese Erhöhung in Anbetracht der guten Leistungen der beiden Vorstände, die sich zum Beispiel 

in der erfolgreichen Entwicklung der Geschäftstätigkeit in Polen und in den in einem schwierigen Marktumfeld konse-

quent umgesetzten Refinanzierungsmaßnahmen zeigten, beschlossen. Bei der Berechnung des Betrages wurde ne-

ben einem Vergleich mit anderen börsennotierten Immobilienunternehmen, die über Wohnimmobilien in Deutschland 

verfügen (siehe dazu auch die weiter unten angegebenen Peer Group) auch die Tatsache berücksichtigt, dass die 

letzte Erhöhung der Festvergütung mit Wirkung zum 1. Oktober 2016 erfolgte. Die Erhöhung um TEUR 60 p.a. bzw. 

14,3% entspricht einer jährlichen Steigerung von ca. 2% und entspricht auch der Entwicklung der Gehälter der TAG-

Mitarbeiter in diesem Zeitraum. 

Variable Vergütung 

Überblick  

Gemäß § 87 Abs. 1 AktG müssen die Gesamtbezüge eines Vorstandsmitglieds in einem angemessenen Verhältnis zu 

den Aufgaben und Leistungen des Vorstandsmitglieds sowie zur Lage der Gesellschaft stehen und dürfen die übliche 

Vergütung nicht ohne besondere Gründe übersteigen. Die Vergütungsstruktur soll auf eine nachhaltige Unternehmens-

entwicklung und die langfristige Entwicklung des Unternehmens ausgerichtet sein. 

Variable Vergütungsbestandteile sind über mehrere Jahre zu bemessen; für außerordentliche Entwicklungen ist eine 

Begrenzungsmöglichkeit zu vereinbaren. 

Die seit der Genehmigung durch die Hauptversammlung am 11. Mai 2021 gültige variable Vergütung unterscheidet 

zwischen einem Short-Term Incentive Plan (STIP) und einem Long-Term Incentive Plan (LTIP). 
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Beitrag der Vergütung zur Förderung der Unternehmensstrategie und der langfristigen Entwicklung 

Die variablen Vergütungsbestandteile sollen Anreize für eine nachhaltige und langfristige Entwicklung der TAG und die 

Schaffung nachhaltiger Unternehmenswerte entlang der Wertschöpfungskette setzen. Sie tragen zu einer langfristigen 

Bindung der Vorstandsmitglieder bei. Die langfristigen Anteile der variablen Vorstandsvergütung sollen die kurzfristigen 

Anteile übersteigen und die Entwicklung des Unternehmens in einem kurzfristigen, auf das jeweilige Geschäftsjahr 

bezogenen Zeitraum und einem langfristigen Vierjahreszeitraum widerspiegeln. Um der wachsenden Bedeutung von 

Nachhaltigkeit als Teil der Unternehmensstrategie gerecht zu werden, wird die Erreichung nicht-finanzieller Ziele bei 

der Festlegung der variablen Vergütung berücksichtigt. 

Short-Term Incentive Plan (STIP) 

Der STIP basiert auf der Entwicklung finanzieller Kennzahlen (KPIs) und der Erreichung nicht-finanzieller und individu-

eller Ziele. Der STIP stellt eine nach Beschluss des Aufsichtsrats über die variable Vergütung für das jeweilige Ge-

schäftsjahr sofort zahlbare Barvergütung dar und wird auf der Grundlage der nachfolgend aufgeführten Kriterien fest-

gelegt. 

 

Finanzielle Kennzahlen 

• Erhöhung des EPRA NTA je Aktie im Geschäftsjahr (nach Eliminierung einer im Geschäftsjahr gezahlten 

Dividende): jede Erhöhung des EPRA NTA je Aktie um EUR 0,01 wird mit EUR 200,00 multipliziert. 

• Erhöhung des FFO I je Aktie im Geschäftsjahr: jede Erhöhung des FFO I je Aktie um EUR 0,01 wird mit 

EUR 17.750,00 multipliziert. 

Nicht-finanzielles Ziel 

• Erreichung des nicht-finanziellen Ziels auf Grundlage der Risikobewertung durch die externe ESG-Ra-

ting-Agentur Sustainalytics:  

o „Risiko vernachlässigbar“: Vergütung von TEUR 25 

o „Risiko gering“: Vergütung von TEUR 15 

o „Risiko mittel“: Vergütung von TEUR 5 

o „Risiko hoch“ oder „Risiko schwerwiegend“: keine Vergütung 

 

Individuelle Ziele 

• Erreichung der zwischen dem Aufsichtsratsvorsitzenden und dem Vorstandsmitglied vereinbarten individuel-

len Ziele, die sich an der jeweiligen Tätigkeit der TAG und ihrer Geschäftsstrategie einschließlich der nach-

haltigen Unternehmensentwicklung orientieren sollen. Je nach Grad der Zielerreichung kann die auf Basis 

der finanziellen Kennzahlen und des nicht-finanziellen Ziels ermittelte STIP-Vergütung um bis zu 10% er-

höht werden, unverändert bleiben oder um bis zu 10% reduziert werden. 

• Die individuellen Ziele betrafen im Geschäftsjahr 2023 die Umsetzung des Verkaufsprogramms in Deutsch-

land, das zu einem gesamten Nettoliquiditätszufluss von rund EUR 250 Mio. führte, sowie die erfolgreiche 

Refinanzierung der in 2023 und Anfang 2024 (Brückenfinanzierung aus dem Erwerb der ROBYG S.A.) aus-

laufenden Finanzverbindlichkeiten. Im Vorjahr beinhalteten die individuellen Ziele die Zusammenführung der 

beiden polnischen Tochtergesellschaften zu einer gemeinsamen Organisation, die Optimierung interner 

Strukturen im Immobilienmanagement sowie ebenfalls Refinanzierungsziele. 
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Zielgrößen für 2023 

Um die Zielvergütung von TEUR 150 p.a. zu erreichen, setzt der STIP eine durchschnittliche jährliche Steigerung des 

EPRA NTA je Aktie und des FFO I je Aktie von ca. 5%, eine "niedrige" Risikobewertung im externen ESG-Rating und 

keine weitere Anpassung (+/- 10%) auf Basis der individuellen Ziele voraus. Daraus ergeben sich für das abgelaufene 

Geschäftsjahr die folgende Gewichtung und die dargestellten weiteren Werte: 

 

Messgröße Gewicht (%) Schwelle Ziel Maximum 

Finanziell     

EPRA NTA je Aktie 15 20,74 € 21,85 € 0,00 

FFO I je Aktie 75 1,19 € 1,25 € 0,00 

Nicht-finanziell     

Risikobewertung durch eine ex-
terne ESG-Rating-Agentur 10 (Risiko mittel) (Geringes Risiko) 

(Vernachlässigbares 
Risiko) 

Modifizierung     

Individuelle Ziele 0 -10% 0% 10% 

Gesamt 100    

 

Die Schwellenwerte für den EPRA NTA je Aktie und den FFO I je Aktien ergeben sich aus den Werten des unmittelbar 

vorangegangenen Geschäftsjahres, da nur ein Anstieg dieser finanziellen Kennzahlen im Vergleich zum Vorjahr ver-

gütet wird. Ein Rückgang im Vergleich zum Vorjahr oder ein unveränderter Wert führt zu keiner Vergütung. 

 

Die maximale jährliche Vergütung für den STIP (Gesamt-Cap) von TEUR 200 p.a. wird in Bezug auf die finanziellen 

Kennzahlen nicht in einzelne Teil-Caps heruntergebrochen. Es verbleibt bei der Beschränkung durch den Gesamt-

Cap. Bei der Risikobewertung durch eine externe ESG-Rating-Agentur ist die maximale Vergütung auf TEUR 25 p.a. 

durch Erreichen der Risikokategorie „vernachlässigbares Risiko“ erzielt. Im Rahmen der Erfüllung individueller Ziele 

beträgt der maximale Zuschlag auf den zuvor durch das Erreichen finanzieller und nichtfinanzieller Ziele bestimmtem 

Betrag 10%. Auch nach Anwendung dieser Modifizierung darf der Gesamt-Cap für den STIP jedoch nicht überschritten 

werden. 

 

Zielerreichung für 2023 

Für das abgelaufene Geschäftsjahr ergab sich folgende Zielerreichung für den STIP: 

 

Messgröße Ist 
Vergütung (in 

TEUR) 

Finanziell   

EPRA NTA je Aktie 18,31 € 0 

FFO I je Aktie 0,98 € 0 

Nicht-finanziell   

Risikobewertung durch eine externe ESG-Rating-Agentur erfüllt 25 

Modifizierung   

Individuelle Messgrößen 0% 0 

Gesamt  25 
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In Bezug auf eine Modifizierung durch Erfüllung persönlicher Ziele (mögliche Erhöhung bzw. Reduzierung der STIP-

Vergütung um bis zu 10%, d.h. für 2023 bis zu +/- EUR 2.500) wurde für Zwecke dieses Vergütungsberichts angenom-

men, dass der Aufsichtsrat wie im Vorjahr auch für das Geschäftsjahr 2023 keine Anpassung vornimmt. 

 

Long-Term Incentive Plan (LTIP) 

Der LTIP wird gemessen an 

• der Total Shareholder Return (TSR) Performance für die Aktionäre (als Summe der Aktienkurssteigerung 

und der im jeweiligen Geschäftsjahr gezahlten Dividenden, Gewichtung: 80%) und 

• der Erreichung nicht-finanzieller Ziele (Gewichtung: 20%). 

jeweils über einen Zeitraum von vier Jahren. 

 

Nicht-finanzielle Ziele werden im LTIP erstmals mit Beginn des Geschäftsjahres 2023 berücksichtigt. Zuvor hatte die 

Hauptversammlung am 11. Mai 2021 im Rahmen der Billigung des Vorstandsvergütungssystems eine entsprechende 

Ermächtigung für den Aufsichtsrat erteilt, von der nun, nach Konkretisierung der strategischen nicht-finanziellen Ziele 

der TAG in den Geschäftsjahren 2021 und 2022, auch Gebrauch gemacht wurde. Insofern sind die nicht-finanziellen 

Ziele erstmals für die LTIP-Tranche 2023-2026 mit einer Gewichtung von 20% der LTIP-Vergütung relevant. Für die 

bisherigen LTIP-Tranchen, die bis zum Geschäftsjahr 2025 laufen, ist nur der TSR relevant (d.h. 100% Gewichtung). 

 

Die Übertragung der dem Vorstand aus dem LTIP zustehenden TAG-Aktien erfolgt nach Beschlussfassung des Auf-

sichtsrats über die variable Vergütung nach Ende des jeweiligen Vierjahreszeitraums. Die Mitglieder des Vorstands 

können über die im Rahmen des LTIP gewährten TAG-Aktien für einen weiteren Zeitraum von vier Jahren nicht verfü-

gen, sie insbesondere nicht veräußern oder in sonstiger Weise übertragen (weitere vierjährige Haltepflicht). Wäh-

rend dieser Haltepflicht sind die Aktien jedoch dividenden- und stimmberechtigt.  

 

Die Anzahl der aus früheren LTIP-Tranchen zugeteilten, aber noch nicht verfügbaren TAG-Aktien beträgt zum Stichtag, 

wie im Vorjahr, für beide Vorstandsmitglieder jeweils 7.400 Stück. 

 

Bemessungsgrundlage für die Anzahl der zu übertragenden TAG-Aktien ist der volumengewichtete Durchschnittskurs 

(VWAP) der TAG-Aktie über einen Zeitraum von zwei Monaten vor dem Ende des jeweiligen Geschäftsjahres. 

 

Die Mitglieder des Vorstands haben die Möglichkeit, eine teilweise Umwandlung der Aktienvergütung in eine Barzah-

lung bis maximal zur Höhe der Lohnsteuerbelastung (inkl. Solidaritätszuschlag und Kirchensteuer) aus der Aktienzu-

teilung zu verlangen. Die Zahlungsverpflichtung der Vorstandsmitglieder gegenüber der TAG aus der Abführung der 

vorgenannten Steuer wird dann mit dem Barzahlungsanspruch verrechnet. 

 

TSR-Performance-Kennzahlen 

Die TSR-Performance bemisst sich nach: 

• Absoluter TSR-Performance: Entwicklung der TAG-Aktie über einen vierjährigen Zeitraum, der jedes Jahr 

neu beginnt, und 

• Relativer TSR-Performance: die relative Entwicklung der TAG-Aktie im Verhältnis zur Entwicklung einer 

ausgewählten Gruppe von Wettbewerbern (Peer Group) in diesem Zeitraum. 
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Bemessungsgrundlage für die Aktienkursentwicklung ist jeweils der VWAP der TAG-Aktie bzw. der Aktien der Peer 

Group über einen Zeitraum von zwei Monaten vor dem Stichtag des Geschäftsjahres zu Beginn und am Ende des 

Performance-Zeitraums.  

 

Der Ziel-TSR wurde für den vierjährigen Performance-Zeitraum auf 40% (d.h. ca. 10% Ziel-TSR auf Jahresbasis) 

festgelegt und führt zu folgender Vergütung: 

• Entspricht der tatsächliche TSR dem Ziel-TSR, beträgt die LTIP-Aktienvergütung TEUR 250 p.a. 

• Liegt der Ist-TSR über oder unter dem Ziel-TSR, wird der Betrag entsprechend linear berechnet bzw. ange-

passt (z.B. ein Ist-TSR von 20% in einem vierjährigen Performance-Zeitraum führt zu einer LTIP-Aktienver-

gütung von 20/40 x TEUR 250 = TEUR 125). 

• Ist der tatsächliche TSR negativ, beträgt die LTIP-Aktienvergütung TEUR 0. 

 

Absolute TSR-Performance  

Ziel 
Auszahlung 

(in TEUR) 

Tatsächlicher TSR ist negativ 0 

Tatsächlicher TSR = 40%iger Anstieg insgesamt 250 

 

Der tatsächliche TSR wird mit dem Ergebnis der Peer Group verglichen und, wenn der tatsächliche TSR um mindes-

tens 2% besser oder schlechter ist, durch Zu- oder Abschläge berücksichtigt:   

• Ist der tatsächliche TSR besser als die Performance der Peer Group, wird ein Aufschlag von 25% vorge-

nommen. 

• Bei einer schlechteren Performance im Vergleich zur Peer Group erfolgt ein Abschlag von 25%. 

 

Relative TSR-Performance  

Ziel Anpassung 

Tatsächlicher TSR = 2% schlechter als der Durchschnitt der Peer-Group -25% 

Tatsächlicher TSR = 2% besser als der Durchschnitt der Peer-Group 25% 

 

Die Peer-Group setzt sich aus börsennotierten Immobiliengesellschaften zusammen, die einen bedeutenden Anteil an 

Wohnimmobilien in Deutschland halten. Derzeit umfasst die Vergleichsgruppe die folgenden Unternehmen: Vonovia 

SE, Deutsche Wohnen SE, LEG Immobilien SE, Grand City Properties S.A. und Adler Group S.A. Die genannten 

Unternehmen sind gleich gewichtet.  
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Erreichung nicht-finanzieller Ziele 

Die nicht-finanziellen Ziele werden vom Aufsichtsrat jedes Jahr für die nächste LTIP-Periode, d.h. für die nächsten vier 

Jahre, festgelegt. Für die LTIP-Tranche 2023-2026 wurden die folgenden Ziele bestimmt: 

 

Nicht-finanzielle Ziele LTIP 2023-2026   

Ziel 
Gewicht innerhalb der 
nicht-finanziellen Ziele Zielvergütung (in TEUR) 

Reduzierung der CO2-Emissionen im deutschen Portfolio innerhalb von 
vier Jahren um insgesamt 10%  40% 20 

Mieterzufriedenheit >70% 40% 20 

Soziale Projekte innerhalb der TAG-Stiftung von mindestens TEUR 150 
p.a. 20% 10 

Summe 100% 50 

 

Die gesamte Zielvergütung für die nicht-finanziellen Ziele von TEUR 50 p.a. entspricht 20% der Zielvergütung für den 

gesamten LTIP von TEUR 250 p.a. 

 

Aus den definierten Zielen wird die Vergütung grundsätzlich linear für jedes Ziel einzeln berechnet. Wird beispielsweise 

das Ziel der Reduzierung der CO2-Emissionen innerhalb des deutschen Portfolios um 20% übererfüllt, beläuft sich die 

Vergütung für dieses Ziel auf TEUR 20 x 120% = TEUR 24. 

 

Wird eines der dargestellten Ziele um mehr als 10% unterschritten, erfolgt keine Vergütung für dieses Ziel. Die Höchst-

vergütung greift, sofern ein Ziel um mehr als 50% übererfüllt wird.  

 

Diese nicht-finanziellen Ziele ("ESG-Ziele") wurden vom Aufsichtsrat ausgewählt, da sie eine wichtige Rolle im Zusam-

menhang mit den strategischen Nachhaltigkeitszielen der TAG spielen. Die Dekarbonisierung des deutschen-Portfo-

lios, dem überwiegenden Immobilienvermögen der TAG, ist eine der wichtigsten Herausforderungen im Bereich Um-

welt ("E"). Eine hohe Mieterzufriedenheit und kontinuierliches nachbarschaftliches Engagement durch soziale Projekte 

in den von der TAG bewirtschaften Regionen sind zentrale Bausteine im Bereich Soziales ("S"). Der Bereich Gover-

nance ("G") ist im STIP bereits durch das dort implementierte nicht-finanzielle Ziel abgedeckt. 

 
Im Geschäftsjahr 2023 waren die oben genannten nicht-finanziellen Ziele noch nicht für den LTIP relevant. Auch wenn 

die entsprechende LTIP-Tranche bereits begonnen hat, entsteht eine mögliche Vergütung erst nach Abschluss der 

ersten LTIP-Tranche 2023-2026, d.h. zu Beginn des Geschäftsjahres 2027. 

 

Zielerreichung für 2023 

Für das Geschäftsjahr 2023, in dem die LTIP-Tranche 2020-2023 endete, entstand keine Vergütung aus dem LTIP, da 

der für diese Tranche noch alleine maßgebliche TSR der TAG-Aktie im maßgeblichen Vierjahreszeitraum 2020 bis 

2023 negativ war. Zu- oder Abschläge durch die relative TSR-Performance kamen auf Grund des negativen absoluten 

TSR nicht mehr zur Anwendung. 
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Vergütung des Vorstands im Berichtsjahr 

Die im abgelaufenen Geschäftsjahr von den Mitgliedern des Vorstands erdiente Vergütung belief sich auf insgesamt 

TEUR 952 (Vorjahr: TEUR 912). 

 

Die den Mitgliedern des Vorstands im abgelaufenen Geschäftsjahr zugeflossene Vergütung (erdiente Vergütung) 

betrug ebenfalls insgesamt TEUR 952 (Vorjahr: TEUR 1.978). Diese Vergütung beinhaltete u.a. die in 2022 für das 

Geschäftsjahr 2021 zugeflossene STIP-Vergütung von TEUR 200 je Vorstandsmitglied und die Vergütung für die in 

2022 zugeteilte LTIP-Tranche 2019-2021 (bei der letztmalig ein dreijähriger Performancezeitraum maßgebend war) 

von TEUR 358 je Vorstandsmitglied. 

in TEUR 
Claudia Hoyer 
COO, Co-CEO 

Martin Thiel 

CFO, Co-CEO 

 

2022 

(Ist) 

2023 

(Ist) 

2023 

(Min.) 

2023 
(Max.

) 

2022 

(Ist) 

2023 

(Ist) 

2023 

(Min.) 

2023 
(Max.

) 

Im Geschäftsjahr erdiente Zuwendungen         

Festvergütung 420 440 440 440 420 440 440 440 

Nebenleistungen 15 15 15 20 7 7 7 20 

Summe 435 455 455 460 427 447 447 460 

Einjährige variable Vergütung (STIP) 25 25 0 200 25 25 0 200 

Mehrjährige variable Vergütung (LTIP) 0 0 0 500 0 0 0 500 

Summe 25 25 0 700 25 25 0 700 

Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0 0 0 

Gesamtvergütung 460 480 455 1.160 452 472 447 1.160 

relativer Anteil Festvergütung 95% 95% 100% 40% 94% 95% 100% 40% 

relativer Anteil variable Vergütung 5% 5% 0% 60% 6% 5% 0% 60% 

         

Im Geschäftsjahr zugeflossene (gewährte) Zu-
wendungen         

Festvergütung 420 440 440 440 420 440 440 440 

Nebenleistungen 15 15 15 15 7 7 7 7 

Summe 435 455 455 455 427 447 447 447 

Einjährige variable Vergütung (STIP) 200 25 0 25 200 25 0 25 

Mehrjährige variable Vergütung 358 0 0 0 358 0 0 0 

Summe 558 25 0 25 558 25 0 25 

Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0 0 0 

Gesamtvergütung 993 480 455 480 985 472 447 472 

Anzahl Aktien 6.673 0 0 0 6.673 0 0 0 

 

Die im Rahmen des STIP erdiente Vergütung betrifft in den Geschäftsjahren 2022 und 2023 ausschließlich die Errei-

chung des nicht-finanziellen Ziels.  
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In den Geschäftsjahren 2022 und 2023 wurde zudem keine LTIP-Vergütung erdient, da am Ende beider Jahre die 

absolute TSR-Performance für den entsprechenden Vierjahreszeitraum (2019-2022 und 2020-2023) negativ war. In 

der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wurde für den beizulegenden Zeitwert einer möglichen Vergütung aus dem 

LTIP, der bilanziell jeweils zu Beginn eines Geschäftsjahres bestimmt und dann zum Jahresende nicht mehr an den 

tatsächlichen Wert angepasst wird, ein Betrag von TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 236) pro Vorstandsmitglied erfasst. 

Maximale Vergütung 

Die maximale Jahresvergütung pro Vorstandsmitglied errechnet sich, bezogen auf die in einem Geschäftsjahr erdien-

ten Beträge, wie folgt: 

 

in TEUR 2024 2023 2022 

Bruttojahresgehalt 480 440 420 

Nebenleistungen 20 20 20 

STIP 200 200 200 

LTIP 500 500 400 

Gesamt 1.200 1.160 1.040 

 

Andere Vergütung 

Nebenleistungen 

Ein Mitglied des Vorstands nutzt einen Dienstwagen, der als Sachbezug entsprechend besteuert wird. Darüber hinaus 

erhalten die Vorstandsmitglieder als sonstige Bezüge weitere Leistungen, die zum Teil als Sachbezüge eingestuft und 

entsprechend besteuert werden. Dazu gehören insbesondere Zuschüsse zu privaten Kranken- und Rentenversiche-

rungen, Unfall- und Haftpflichtversicherungen, die private Nutzung von Kommunikationsgeräten sowie Aufwandsent-

schädigungen bei Dienstreisen. 

 
Pensionen 

Die Verträge mit den Vorstandsmitgliedern sehen keine Pensionsansprüche vor. Ein Vorstandsmitglied hat noch Pen-

sionsansprüche aus einer Zeit vor Aufnahme der Tätigkeit bei der TAG. Diese sind zwar unverfallbar, begründen aber 

seitdem keine neuen Ansprüche. 

 

Die Mitglieder des Vorstands haben keinen Anspruch auf weitere Tantiemen oder Zusatzvergütungen, wenn sie gleich-

zeitig Vorstands- oder Aufsichtsratsmandate in anderen Konzerngesellschaften wahrnehmen. Alle Nebentätigkeiten 

sind genehmigungspflichtig. 

 
Ansprüche bei Beendigung des Arbeitsverhältnisses 

Bei einer ordentlichen Beendigung der Tätigkeit eines Vorstandsmitglieds hat dieses Anspruch auf Auszahlung des 

noch nicht ausgezahlten Teils der variablen Vergütung bzw. der noch nicht zugeteilten (verfügbaren) TAG-Aktien aus 

einer variablen Vergütung aus Vorjahren.  

 

Im Falle eines Kontrollwechsels, z.B. durch den Erwerb der Stimmrechtsmehrheit an der TAG durch Dritte, haben die 

Mitglieder des Vorstands das Recht, ihren Dienstvertrag mit einer Frist von drei Monaten zum Monatsende zu kündigen 

(Sonderkündigungsrecht). Wird dieses Sonderkündigungsrecht ausgeübt, verpflichtet sich die Gesellschaft, zum 
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Zeitpunkt des Ausscheidens einen Bruttoabfindungsbetrag in Höhe des Jahresbruttogehalts zu zahlen, sofern der 

Dienstvertrag zum Zeitpunkt der Kündigung noch eine Restlaufzeit von mindestens 24 Monaten hat. Ist die Restlaufzeit 

zum Zeitpunkt der Beendigung des Vorstandsvertrages kürzer, erhält das Vorstandsmitglied eine Bruttoabfindung in 

Höhe des Bruttogehalts für die Restlaufzeit. 

 

Für den Fall einer vorzeitigen Beendigung des Vorstandsvertrages aus anderen Gründen enthalten die Verträge die 

Regelung, dass die zu zahlende Abfindung auf einen Wert in Höhe von zwei Bruttojahresgehältern begrenzt ist und 

den Betrag für die Restlaufzeit des Vertrages nicht übersteigen soll. 

 

Vergleichende Darstellung nach § 162 Abs. 1 S. 2 Nr. 2 AktG 

Für die vergleichende Darstellung wurden alle operativen und zentralen Bereiche der TAG Immobilien AG in die Be-

rechnung der durchschnittlichen Mitarbeitervergütung einbezogen. Als Basis für die durchschnittlichen FTEs (Full Time 

Equivalents) wurden alle aktiven Mitarbeiter berücksichtigt (ohne Auszubildende). Handwerker und Hausmeister sind 

ausschließlich in den Servicegesellschaften beschäftigt und werden daher nicht in die vergleichende Darstellung der 

Ertragsentwicklung der TAG Immobilien AG einbezogen. 

 
Für die Berechnung der Vergütung der Vorstandsmitglieder wurden die im Geschäftsjahr erhaltenen Beträge angege-

ben. Der NAV je Aktie und das EBT je Aktie wurden zuletzt für das Geschäftsjahr 2020 berechnet.  

 

 2023 2022 2021 2020 2019 
Ertragsentwicklung      

Jahresergebnis TAG AG in TEUR 95.000 - 525 104.597 34.910 66.375 

Veränderung prozentual 
18096,96

% -100,50% 199,62% -47,40% 143,34% 
FFO I je Aktie: Veränderung prozentual: -17,95%- -3,87% 5,08% 7,27% 10,00% 
NAV je Aktie: Veränderung prozentual: 0,00% 0,00% 0,00% 8,61% 18,07% 
NTA je Aktie: Veränderung prozentual: -11,73% -19,57% 17,49% 8,56% 16,54% 
EBT je Aktie: Veränderung prozentual: 0,00% 0,00% 0,00% 24,32% 13,27% 
      

Durchschnittliche Arbeitnehmervergütung      

Veränderung prozentual 6,67% 6,41% 2,38% 1,59% 1,20% 
      

Entwicklung der Vorstandsbezüge      

Claudia Hoyer Veränderung prozentual: -51,66% -40,25% 119,26% 9,38% -3,88% 
Martin Thiel Veränderung prozentual: -52,08% -40,45% 120,53% 9,49% -1,15% 
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Weitere Regelungen 

Aktienhalteverpflichtung und mögliche Verwässerung der Aktionäre 

Jedes Vorstandsmitglied ist verpflichtet, für die Dauer seines Anstellungsvertrages TAG-Aktien im Marktwert von min-

destens einem festen Jahresgehalt (Faktor: 1,0-faches des festen Jahresgehaltes) zu halten. 

 

Die im Rahmen des LTIP erdienten TAG-Aktien werden durch die Lieferung eigener, zuvor am Markt erworbener, TAG-

Aktien erfüllt. Insofern besteht für die Aktionäre kein Risiko einer Verwässerung aus der Vorstandsvergütung. 

 
Forderungen und Verbindlichkeiten gegenüber Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats 

Zum Bilanzstichtag bestanden wie im Vorjahr keine Forderungen und Verbindlichkeiten gegenüber Mitgliedern des 

Vorstands und des Aufsichtsrats. Auch während des Jahres wurden keine Darlehen an diese Gremien gewährt oder 

von diesen aufgenommen. 

 
Rückforderung der variablen Vergütung bei negativer Entwicklung ("Clawback" und "Malus") 

Bei objektiv feststellbaren, schwerwiegenden, grob fahrlässigen oder vorsätzlichen Verstößen gegen Gesetze oder 

interne Compliance-Regelungen in einem Geschäftsjahr, die von einzelnen Vorstandsmitgliedern oder dem Gesamt-

vorstand zu verantworten sind, haben diese die variable Vergütung für das Jahr, in dem die Verstöße begangen wur-

den, ganz oder teilweise zurückzuzahlen oder zurückzuerstatten. 

Werden nachträglich Fehler in dem vom Aufsichtsrat gebilligten IFRS-Konzernabschluss der TAG festgestellt, die 

Grundlage für die Bemessung der variablen Vergütung waren oder die sich auf die zugrundeliegenden Kennzahlen 

ausgewirkt haben, gilt die Verpflichtung zur vollständigen oder teilweisen Rückzahlung oder Rückübertragung der va-

riablen Vergütung auch für das oder die Jahre, in denen der Konzernabschluss fehlerhaft aufgestellt wurde. In diesen 

Fällen kommt es nicht auf ein Verschulden der Vorstandsmitglieder an. 

Die Möglichkeit der Rückzahlung besteht auch dann, wenn das Anstellungsverhältnis mit dem Vorstand zum Zeitpunkt 

der Geltendmachung des Rückzahlungsanspruchs bereits beendet ist. Ansprüche nach Beendigung des Dienstver-

hältnisses verjähren innerhalb von 14 Monaten nach Ausscheiden aus dem Vorstand. 

 

Hamburg, 11. März 2024 

 

 

Claudia Hoyer   Martin Thiel  

(COO, Co-CEO)   (CFO, Co-CEO) 
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Okvctdgkvgt fgu Yktvuejchvurtþhgtu ighæjtfgv/ Fkgu iknv hþt fkg Fcwgt fgu
Cwhvtciuxgtjænvpkuugu kpudguqpfgtg hþt Cpigdqvg cwh Cpuvgnnwpi qfgt Þdgt.
pcjog xqp Qticphwpmvkqpgp wpf hþt Cpigdqvg- Cwhvtæig cwh gkigpg Tgej.
pwpi |w þdgtpgjogp/

)3* Uqnnvg fkg Fwtejhþjtwpi fgu Cwhvtciu fkg Wpcdjæpikimgkv fgu Yktvuejchvu.
rtþhgtu- fkg fgt okv kjo xgtdwpfgpgp Wpvgtpgjogp- ugkpgt Pgv|ygtmwpvgt.
pgjogp qfgt uqnejgt okv kjo cuuq|kkgtvgp Wpvgtpgjogp- cwh fkg fkg Wpcd.
jæpikimgkvuxqtuejtkhvgp kp ingkejgt Ygkug Cpygpfwpi hkpfgp ykg cwh fgp
Yktvuejchvurtþhgt- kp cpfgtgp Cwhvtciuxgtjænvpkuugp dggkpvtæejvkigp- kuv fgt
Yktvuejchvurtþhgt |wt cwágtqtfgpvnkejgp Mþpfkiwpi fgu Cwhvtciu dgtgejvkiv/

6/ Dgtkejvgtuvcvvwpi wpf oþpfnkejg Cwumþphvg

Uqygkv fgt Yktvuejchvurtþhgt Gtigdpkuug ko Tcjogp fgt Dgctdgkvwpi fgu
Cwhvtciu uejtkhvnkej fct|wuvgnngp jcv- kuv cnngkpg fkgug uejtkhvnkejg Fctuvgnnwpi
ocáigdgpf/ Gpvyþthg uejtkhvnkejgt Fctuvgnnwpigp ukpf wpxgtdkpfnkej/ Uqhgtp
pkejv cpfgtu xgtgkpdctv- ukpf oþpfnkejg Gtmnætwpigp wpf Cwumþphvg fgu
Yktvuejchvurtþhgtu pwt fcpp xgtdkpfnkej- ygpp ukg uejtkhvnkej dguvævkiv ygtfgp/
Gtmnætwpigp wpf Cwumþphvg fgu Yktvuejchvurtþhgtu cwágtjcnd fgu gtvgknvgp
Cwhvtciu ukpf uvgvu wpxgtdkpfnkej/

7/ Ygkvgticdg gkpgt dgtwhnkejgp Æwágtwpi fgu Yktvuejchvurtþhgtu

)2* Fkg Ygkvgticdg dgtwhnkejgt Æwágtwpigp fgu Yktvuejchvurtþhgtu )Ctdgkvu.
gtigdpkuug qfgt Cwu|þig xqp Ctdgkvugtigdpkuugp � ugk gu ko Gpvywth qfgt kp
fgt Gpfhcuuwpi* qfgt fkg Kphqtocvkqp þdgt fcu Vævkiygtfgp fgu Yktvuejchvu.
rtþhgtu hþt fgp Cwhvtciigdgt cp gkpgp Ftkvvgp dgfcth fgt uejtkhvnkejgp \wuvko.
owpi fgu Yktvuejchvurtþhgtu- gu ugk fgpp- fgt Cwhvtciigdgt kuv |wt Ygkvgt.
icdg qfgt Kphqtocvkqp cwhitwpf gkpgu Igugv|gu qfgt gkpgt dgjøtfnkejgp
Cpqtfpwpi xgtrhnkejvgv/

)3* Fkg Xgtygpfwpi dgtwhnkejgt Æwágtwpigp fgu Yktvuejchvurtþhgtu wpf fkg
Kphqtocvkqp þdgt fcu Vævkiygtfgp fgu Yktvuejchvurtþhgtu hþt fgp Cwhvtciig.
dgt |w Ygtdg|ygemgp fwtej fgp Cwhvtciigdgt ukpf wp|wnæuuki/

8/ Oæpigndgugkvkiwpi

)2* Dgk gvyckigp Oæpignp jcv fgt Cwhvtciigdgt Cpurtwej cwh Pcejgthþnnwpi
fwtej fgp Yktvuejchvurtþhgt/ Pwt dgk Hgjnuejncigp- Wpvgtncuugp d|y/ wpdg.
tgejvkivgt Xgtygkigtwpi- Wp|wowvdctmgkv qfgt Wpoøinkejmgkv fgt Pcejgthþn.
nwpi mcpp gt fkg Xgtiþvwpi okpfgtp qfgt xqo Xgtvtci |wtþemvtgvgp= kuv fgt
Cwhvtci pkejv xqp gkpgo Xgtdtcwejgt gtvgknv yqtfgp- uq mcpp fgt Cwhvtciigdgt
ygigp gkpgu Ocpignu pwt fcpp xqo Xgtvtci |wtþemvtgvgp- ygpp fkg gtdtcej.
vg Ngkuvwpi ygigp Hgjnuejncigpu- Wpvgtncuuwpi- Wp|wowvdctmgkv qfgt
Wpoøinkejmgkv fgt Pcejgthþnnwpi hþt kjp qjpg Kpvgtguug kuv/ Uqygkv fctþdgt
jkpcwu Uejcfgpugtucv|cpurtþejg dguvgjgp- iknv Pt/ ;/

)3* Fgt Cpurtwej cwh Dgugkvkiwpi xqp Oæpignp owuu xqo Cwhvtciigdgt
wpxgt|þinkej kp Vgzvhqto ignvgpf igocejv ygtfgp/ Cpurtþejg pcej Cdu/ 2-
fkg pkejv cwh gkpgt xqtuæv|nkejgp Jcpfnwpi dgtwjgp- xgtlæjtgp pcej Cdncwh
gkpgu Lcjtgu cd fgo igugv|nkejgp Xgtlæjtwpiudgikpp/

)4* Qhhgpdctg Wptkejvkimgkvgp- ykg |/D/ Uejtgkdhgjngt- Tgejgphgjngt wpf
hqtognng Oæpign- fkg kp gkpgt dgtwhnkejgp Æwágtwpi )Dgtkejv- Iwvcejvgp wpf
fin/* fgu Yktvuejchvurtþhgtu gpvjcnvgp ukpf- møppgp lgfgt|gkv xqo Yktv.
uejchvurtþhgt cwej Ftkvvgp igigpþdgt dgtkejvkiv ygtfgp/ Wptkejvkimgkvgp- fkg
iggkipgv ukpf- kp fgt dgtwhnkejgp Æwágtwpi fgu Yktvuejchvurtþhgtu gpvjcnvgpg
Gtigdpkuug kphtcig |w uvgnngp- dgtgejvkigp fkgugp- fkg Æwágtwpi cwej Ftkvvgp
igigpþdgt |wtþem|wpgjogp/ Kp fgp xqtigpcppvgp Hænngp kuv fgt Cwhvtciig.
dgt xqo Yktvuejchvurtþhgt vwpnkejuv xqtjgt |w jøtgp/

9/ Uejygkigrhnkejv igigpþdgt Ftkvvgp- Fcvgpuejwv|

)2* Fgt Yktvuejchvurtþhgt kuv pcej Ocáicdg fgt Igugv|g )© 434 Cdu/ 2 JID-
© 54 YRQ- © 314 UvID* xgtrhnkejvgv- þdgt Vcvucejgp wpf Wouvæpfg- fkg kjo
dgk ugkpgt Dgtwhuvævkimgkv cpxgtvtcwv qfgt dgmcppv ygtfgp- Uvknnuejygkigp |w
dgycjtgp- gu ugk fgpp- fcuu fgt Cwhvtciigdgt kjp xqp fkgugt Uejygkigrhnkejv
gpvdkpfgv/

)3* Fgt Yktvuejchvurtþhgt yktf dgk fgt Xgtctdgkvwpi xqp rgtuqpgpdg|qigpgp
Fcvgp fkg pcvkqpcngp wpf gwtqrctgejvnkejgp Tgignwpigp |wo Fcvgpuejwv|
dgcejvgp/

;/ Jchvwpi

)2* Hþt igugv|nkej xqtiguejtkgdgpg Ngkuvwpigp fgu Yktvuejchvurtþhgtu- kpudg.
uqpfgtg Rtþhwpigp- ignvgp fkg lgygknu cp|wygpfgpfgp igugv|nkejgp Jch.
vwpiudguejtæpmwpigp- kpudguqpfgtg fkg Jchvwpiudguejtæpmwpi fgu © 434
Cdu/ 3 JID/

)3* Uqhgtp ygfgt gkpg igugv|nkejg Jchvwpiudguejtæpmwpi Cpygpfwpi hkpfgv
pqej gkpg gkp|gnxgtvtcinkejg Jchvwpiudguejtæpmwpi dguvgjv- kuv fkg Jchvwpi
fgu Yktvuejchvurtþhgtu hþt Uejcfgpugtucv|cpurtþejg lgfgt Ctv- okv Cwupcj.
og xqp Uejæfgp cwu fgt Xgtngv|wpi xqp Ngdgp- Møtrgt wpf Iguwpfjgkv-
uqykg xqp Uejæfgp- fkg gkpg Gtucv|rhnkejv fgu Jgtuvgnngtu pcej © 2
RtqfJchvI dgitþpfgp- dgk gkpgo hcjtnæuuki xgtwtucejvgp gkp|gnpgp Uejc.
fgpuhcnn igoæá © 65c Cdu/ 2 Pt/ 3 YRQ cwh 5 Okq/ � dguejtæpmv/

)4* Gkptgfgp wpf Gkpygpfwpigp cwu fgo Xgtvtciuxgtjænvpku okv fgo Cwh.
vtciigdgt uvgjgp fgo Yktvuejchvurtþhgt cwej igigpþdgt Ftkvvgp |w/

)5* Ngkvgp ogjtgtg Cpurtwejuvgnngt cwu fgo okv fgo Yktvuejchvurtþhgt
dguvgjgpfgp Xgtvtciuxgtjænvpku Cpurtþejg cwu gkpgt hcjtnæuukigp Rhnkejvxgt.
ngv|wpi fgu Yktvuejchvurtþhgtu jgt- iknv fgt kp Cdu/ 3 igpcppvg Jøejuvdgvtci
hþt fkg dgvtghhgpfgp Cpurtþejg cnngt Cpurtwejuvgnngt kpuigucov/
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)6* Gkp gkp|gnpgt Uejcfgpuhcnn ko Ukppg xqp Cdu/ 3 kuv cwej dg|þinkej gkpgu
cwu ogjtgtgp Rhnkejvxgtngv|wpigp uvcoogpfgp gkpjgkvnkejgp Uejcfgpu
igigdgp/ Fgt gkp|gnpg Uejcfgpuhcnn wohcuuv uæovnkejg Hqnigp gkpgt Rhnkejv.
xgtngv|wpi qjpg Tþemukejv fctcwh- qd Uejæfgp kp gkpgo qfgt kp ogjtgtgp
cwhgkpcpfgthqnigpfgp Lcjtgp gpvuvcpfgp ukpf/ Fcdgk iknv ogjthcejgu cwh
ingkejgt qfgt ingkejctvkigt Hgjngtswgnng dgtwjgpfgu Vwp qfgt Wpvgtncuugp cnu
gkpjgkvnkejg Rhnkejvxgtngv|wpi- ygpp fkg dgvtghhgpfgp Cpigngigpjgkvgp okvgk.
pcpfgt kp tgejvnkejgo qfgt yktvuejchvnkejgo \wucoogpjcpi uvgjgp/ Kp
fkgugo Hcnn mcpp fgt Yktvuejchvurtþhgt pwt dku |wt Jøjg xqp 6 Okq/ � kp
Cpurtwej igpqoogp ygtfgp/ Fkg Dgitgp|wpi cwh fcu Hþphhcejg fgt Okp.
fguvxgtukejgtwpiuuwoog iknv pkejv dgk igugv|nkej xqtiguejtkgdgpgp Rhnkejv.
rtþhwpigp/

)7* Gkp Uejcfgpugtucv|cpurtwej gtnkuejv- ygpp pkejv kppgtjcnd xqp ugeju
Oqpcvgp pcej fgt uejtkhvnkejgp Cdngjpwpi fgt Gtucv|ngkuvwpi Mncig gtjqdgp
yktf wpf fgt Cwhvtciigdgt cwh fkgug Hqnig jkpigykgugp ywtfg/ Fkgu iknv pkejv
hþt Uejcfgpugtucv|cpurtþejg- fkg cwh xqtuæv|nkejgu Xgtjcnvgp |wtþem|whþj.
tgp ukpf- uqykg dgk gkpgt uejwnfjchvgp Xgtngv|wpi xqp Ngdgp- Møtrgt qfgt
Iguwpfjgkv uqykg dgk Uejæfgp- fkg gkpg Gtucv|rhnkejv fgu Jgtuvgnngtu pcej ©
2 RtqfJchvI dgitþpfgp/ Fcu Tgejv- fkg Gkptgfg fgt Xgtlæjtwpi ignvgpf |w
ocejgp- dngkdv wpdgtþjtv/

21/ Gtiæp|gpfg Dguvkoowpigp hþt Rtþhwpiucwhvtæig

)2* Æpfgtv fgt Cwhvtciigdgt pcejvtæinkej fgp fwtej fgp Yktvuejchvurtþhgt
igrtþhvgp wpf okv gkpgo Dguvævkiwpiuxgtogtm xgtugjgpgp Cduejnwuu qfgt
Ncigdgtkejv- fcth gt fkgugp Dguvævkiwpiuxgtogtm pkejv ygkvgtxgtygpfgp/

Jcv fgt Yktvuejchvurtþhgt gkpgp Dguvævkiwpiuxgtogtm pkejv gtvgknv- uq kuv gkp
Jkpygku cwh fkg fwtej fgp Yktvuejchvurtþhgt fwtejighþjtvg Rtþhwpi ko Ncig.
dgtkejv qfgt cp cpfgtgt hþt fkg Øhhgpvnkejmgkv dguvkoovgt Uvgnng pwt okv uejtkhv.
nkejgt Gkpyknnkiwpi fgu Yktvuejchvurtþhgtu wpf okv fgo xqp kjo igpgjokivgp
Yqtvncwv |wnæuuki/

)3* Ykfgttwhv fgt Yktvuejchvurtþhgt fgp Dguvævkiwpiuxgtogtm- uq fcth fgt
Dguvævkiwpiuxgtogtm pkejv ygkvgtxgtygpfgv ygtfgp/ Jcv fgt Cwhvtciigdgt
fgp Dguvævkiwpiuxgtogtm dgtgkvu xgtygpfgv- uq jcv gt cwh Xgtncpigp fgu
Yktvuejchvurtþhgtu fgp Ykfgttwh dgmcppv|wigdgp/

)4* Fgt Cwhvtciigdgt jcv Cpurtwej cwh hþph Dgtkejvucwuhgtvkiwpigp/ Ygkvgtg
Cwuhgtvkiwpigp ygtfgp dguqpfgtu kp Tgejpwpi iguvgnnv/

22/ Gtiæp|gpfg Dguvkoowpigp hþt Jknhgngkuvwpi kp Uvgwgtucejgp

)2* Fgt Yktvuejchvurtþhgt kuv dgtgejvkiv- uqyqjn dgk fgt Dgtcvwpi kp uvgwgtnk.
ejgp Gkp|gnhtcigp cnu cwej ko Hcnng fgt Fcwgtdgtcvwpi fkg xqo Cwhvtciigdgt
igpcppvgp Vcvucejgp- kpudguqpfgtg \cjngpcpicdgp- cnu tkejvki wpf xqnnuvæp.
fki |witwpfg |w ngigp= fkgu iknv cwej hþt Dwejhþjtwpiucwhvtæig/ Gt jcv lgfqej
fgp Cwhvtciigdgt cwh xqp kjo hguviguvgnnvg Wptkejvkimgkvgp jkp|wygkugp/

)3* Fgt Uvgwgtdgtcvwpiucwhvtci wohcuuv pkejv fkg |wt Ycjtwpi xqp Htkuvgp
gthqtfgtnkejgp Jcpfnwpigp- gu ugk fgpp- fcuu fgt Yktvuejchvurtþhgt jkgt|w
cwuftþemnkej fgp Cwhvtci þdgtpqoogp jcv/ Kp fkgugo Hcnn jcv fgt Cwhvtciig.
dgt fgo Yktvuejchvurtþhgt cnng hþt fkg Ycjtwpi xqp Htkuvgp ygugpvnkejgp
Wpvgtncigp- kpudguqpfgtg Uvgwgtdguejgkfg- uq tgejv|gkvki xqt|wngigp- fcuu
fgo Yktvuejchvurtþhgt gkpg cpigoguugpg Dgctdgkvwpiu|gkv |wt Xgthþiwpi
uvgjv/

)4* Ocpignu gkpgt cpfgtygkvkigp uejtkhvnkejgp Xgtgkpdctwpi wohcuuv fkg
ncwhgpfg Uvgwgtdgtcvwpi hqnigpfg- kp fkg Xgtvtciufcwgt hcnngpfgp Vævkimgk.
vgp<

c* Cwuctdgkvwpi fgt Lcjtguuvgwgtgtmnætwpigp hþt fkg Gkpmqoogpuvgwgt-
Møtrgtuejchvuvgwgt wpf Igygtdguvgwgt uqykg fgt Xgtoøigpuvgwgtgtmnæ.
twpigp- wpf |yct cwh Itwpf fgt xqo Cwhvtciigdgt xqt|wngigpfgp Lcjtgu.
cduejnþuug wpf uqpuvkigt hþt fkg Dguvgwgtwpi gthqtfgtnkejgt Cwhuvgnnwpigp
wpf Pcejygkug

d* Pcejrtþhwpi xqp Uvgwgtdguejgkfgp |w fgp wpvgt c* igpcppvgp Uvgwgtp

e* Xgtjcpfnwpigp okv fgp Hkpcp|dgjøtfgp ko \wucoogpjcpi okv fgp
wpvgt c* wpf d* igpcppvgp Gtmnætwpigp wpf Dguejgkfgp

f* Okvyktmwpi dgk Dgvtkgdurtþhwpigp wpf Cwuygtvwpi fgt Gtigdpkuug xqp
Dgvtkgdurtþhwpigp jkpukejvnkej fgt wpvgt c* igpcppvgp Uvgwgtp

g* Okvyktmwpi kp Gkpurtweju. wpf Dguejygtfgxgthcjtgp jkpukejvnkej fgt
wpvgt c* igpcppvgp Uvgwgtp/

Fgt Yktvuejchvurtþhgt dgtþemukejvkiv dgk fgp xqtigpcppvgp Cwhicdgp fkg
ygugpvnkejg xgtøhhgpvnkejvg Tgejvurtgejwpi wpf Xgtycnvwpiucwhhcuuwpi/

)5* Gtjænv fgt Yktvuejchvurtþhgt hþt fkg ncwhgpfg Uvgwgtdgtcvwpi gkp Rcw.
uejcnjqpqtct- uq ukpf ocpignu cpfgtygkvkigt uejtkhvnkejgt Xgtgkpdctwpigp fkg
wpvgt Cdu/ 4 Dwejuv/ f* wpf g* igpcppvgp Vævkimgkvgp iguqpfgtv |w jqpqtkg.
tgp/

)6* Uqhgtp fgt Yktvuejchvurtþhgt cwej Uvgwgtdgtcvgt kuv wpf fkg Uvgwgtdgtc.
vgtxgtiþvwpiuxgtqtfpwpi hþt fkg Dgoguuwpi fgt Xgtiþvwpi cp|wygpfgp kuv-
mcpp gkpg jøjgtg qfgt pkgftkigtg cnu fkg igugv|nkejg Xgtiþvwpi kp Vgzvhqto
xgtgkpdctv ygtfgp/

)7* Fkg Dgctdgkvwpi dguqpfgtgt Gkp|gnhtcigp fgt Gkpmqoogpuvgwgt- Møtrgt.
uejchvuvgwgt- Igygtdguvgwgt- Gkpjgkvudgygtvwpi wpf Xgtoøigpuvgwgt uqykg
cnngt Htcigp fgt Woucv|uvgwgt- Nqjpuvgwgt- uqpuvkigp Uvgwgtp wpf Cdicdgp
gthqniv cwh Itwpf gkpgu dguqpfgtgp Cwhvtciu/ Fkgu iknv cwej hþt

c* fkg Dgctdgkvwpi gkpocnki cphcnngpfgt Uvgwgtcpigngigpjgkvgp- |/D/ cwh
fgo Igdkgv fgt Gtduejchvuvgwgt- Mcrkvcnxgtmgjtuvgwgt- Itwpfgtygtduvgwgt-

d* fkg Okvyktmwpi wpf Xgtvtgvwpi kp Xgthcjtgp xqt fgp Igtkejvgp fgt Hk.
pcp|. wpf fgt Xgtycnvwpiuigtkejvudctmgkv uqykg kp Uvgwgtuvtchucejgp-

e* fkg dgtcvgpfg wpf iwvcejvnkejg Vævkimgkv ko \wucoogpjcpi okv Wo.
ycpfnwpigp- Mcrkvcngtjøjwpi wpf .jgtcdugv|wpi- Ucpkgtwpi- Gkpvtkvv wpf
Cwuuejgkfgp gkpgu Igugnnuejchvgtu- Dgvtkgduxgtæwágtwpi- Nkswkfcvkqp wpf
fgtingkejgp wpf

f* fkg Wpvgtuvþv|wpi dgk fgt Gthþnnwpi xqp Cp|gkig. wpf Fqmwogpvcvkqpu.
rhnkejvgp/

)8* Uqygkv cwej fkg Cwuctdgkvwpi fgt Woucv|uvgwgtlcjtgugtmnætwpi cnu
|wuæv|nkejg Vævkimgkv þdgtpqoogp yktf- igjøtv fc|w pkejv fkg Þdgtrtþhwpi
gvyckigt dguqpfgtgt dwejoæákigt Xqtcwuugv|wpigp uqykg fkg Htcig- qd cnng
kp Dgvtcejv mqoogpfgp woucv|uvgwgttgejvnkejgp Xgtiþpuvkiwpigp ycjtig.
pqoogp yqtfgp ukpf/ Gkpg Igyæjt hþt fkg xqnnuvæpfkig Gthcuuwpi fgt Wpvgt.
ncigp |wt Ignvgpfocejwpi fgu Xqtuvgwgtcd|wiu yktf pkejv þdgtpqoogp/

23/ Gngmvtqpkuejg Mqoowpkmcvkqp

Fkg Mqoowpkmcvkqp |ykuejgp fgo Yktvuejchvurtþhgt wpf fgo Cwhvtciigdgt
mcpp cwej rgt G.Ockn gthqnigp/ Uqygkv fgt Cwhvtciigdgt gkpg Mqoowpkmcvkqp
rgt G.Ockn pkejv yþpuejv qfgt dguqpfgtg Ukejgtjgkvucphqtfgtwpigp uvgnnv- ykg
gvyc fkg Xgtuejnþuugnwpi xqp G.Ocknu- yktf fgt Cwhvtciigdgt fgp Yktv.
uejchvurtþhgt gpvurtgejgpf kp Vgzvhqto kphqtokgtgp/

24/ Xgtiþvwpi

)2* Fgt Yktvuejchvurtþhgt jcv pgdgp ugkpgt Igdþjtgp. qfgt Jqpqtcthqtfgtwpi
Cpurtwej cwh Gtuvcvvwpi ugkpgt Cwuncigp= fkg Woucv|uvgwgt yktf |wuæv|nkej
dgtgejpgv/ Gt mcpp cpigoguugpg Xqtuejþuug cwh Xgtiþvwpi wpf Cwuncigp.
gtucv| xgtncpigp wpf fkg Cwunkghgtwpi ugkpgt Ngkuvwpi xqp fgt xqnngp Dghtkg.
fkiwpi ugkpgt Cpurtþejg cdjæpiki ocejgp/ Ogjtgtg Cwhvtciigdgt jchvgp cnu
Igucovuejwnfpgt/

)3* Kuv fgt Cwhvtciigdgt mgkp Xgtdtcwejgt- uq kuv gkpg Cwhtgejpwpi igigp
Hqtfgtwpigp fgu Yktvuejchvurtþhgtu cwh Xgtiþvwpi wpf Cwuncigpgtucv| pwt
okv wpdguvtkvvgpgp qfgt tgejvumtæhvki hguviguvgnnvgp Hqtfgtwpigp |wnæuuki/

25/ Uvtgkvuejnkejvwpigp

Fgt Yktvuejchvurtþhgt kuv pkejv dgtgkv- cp Uvtgkvdgkngiwpiuxgthcjtgp xqt gkpgt
Xgtdtcwejgtuejnkejvwpiuuvgnng ko Ukppg fgu © 3 fgu Xgtdtcwejgtuvtgkvdgkng.
iwpiuigugv|gu vgkn|wpgjogp/

26/ Cp|wygpfgpfgu Tgejv

Hþt fgp Cwhvtci- ugkpg Fwtejhþjtwpi wpf fkg ukej jkgtcwu gtigdgpfgp Cp.
urtþejg iknv pwt fgwvuejgu Tgejv/

Nk|gp|kgtv hþt0Nkegpugf vq< Fgnqkvvg IodJ ~ 5416;47
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