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Stellungnahme zu den DCGK-Anderungsvorschligen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex aus der Plenar-
sitzung vom 3. Februar 2015

Sehr geehrte Damen und Herren,

zundchst danken wir der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex (im Folgenden Regierungskommission) fiir die
Gelegenheit, nach der letztmaligen Aktualisierung des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex (im Folgenden DCGK) im Jahr 2013 auch
zu den diesjihrig geplanten Anderungen des DCGK offentlich Stellung
nehmen zu konnen. Eine Konsultation kann u.E. die Akzeptanz des
DCGK erhohen, sofern die Konsultationsergebnisse ebenfalls transpa-
rent werden und bei der Weiterentwicklung des DCGK angemessene
Berticksichtigung finden. Daher sprechen wir uns auch weiterhin da-
fiir aus, die Konsultationsergebnisse, einschliel3lich der bei der Regie-
rungskommission eingegangen Stellungnahmen, zu verotffentlichen.
Ein solches Vorgehen ist beispielsweise auch bei Konsultationen auf
Ebene der Europdischen Union sowie bei Konsultationen des Deut-
schen Rechnungslegungs Standards Committee (DRSC) tblich und
tragt zu einer erhohten Transparenz bei.
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Die von der Regierungskommission vorgeschlagenen Anderungen be-
griilen wir grundsatzlich. Der Schwerpunkt auf einer verstarkten Pro-
fessionalisierung der Aufsichtsratstatigkeit wird den aktuell zu be-
obachtenden Entwicklungen gerecht und spiegelt die hohe Relevanz
dieser Thematik wider. Ferner begriillen wir, dass die Regierungs-
kommission — wie schon bei der letztmaligen Aktualisierung des
DCGK im Jahr 2013 — Erlauterungen und Begriindungen ihrer Vor-
schlage veroffentlicht hat. Dies starkt die Transparenz und Nachvoll-
ziehbarkeit der Anderungsvorschlige.

Zu den aktuellen DCGK-Anderungsvorschldgen der Regierungskom-
mission aus der Plenarsitzung vom 3. Februar 2015 mochten wir wie
folgt Stellung nehmen und uns erneut einige dariiber hinaus gehende
Anmerkungen erlauben.

1. Prdambel

Wir begriilen das Hinzufligen des Hinweises auf aufsichtsrechtliche
Regelungen fiir Banken und Versicherungen, die vom DCGK nicht
abgebildet werden und gegeniiber den DCGK-Bestimmungen vorran-
gig sind. Dies dient der Vermeidung einer inhaltlichen Aufblahung des
DCGK. Allerdings darf nicht unberticksichtigt bleiben, dass aus solchen
aufsichtsrechtlichen Regelungen eine gewisse Ausstrahlungswirkung
auf andere Gesellschaften bzw. Branchen ausgehen kann. Als Beispiel
mag hier die Berichterstattung der Internen Revision an den Auf-
sichtsrat dienen (§ 25c Abs. 4a Nr. 3 g) KWG).

2. Professionalisierung der Aufsichtsratstatigkeit
2.1.Kernaufgabe des Aufsichtsrats (DCGK 5.1.1)

Wir begriiSen die Fokussierung auf die Professionalisierung der Auf-
sichtsratstatigkeit. Vor diesem Hintergrund sollte zunachst — entspre-
chend unserer letzten Stellungnahmen — DCGK 5.1.1 gedandert wer-
den. Dieser Textziffer nach ist es ,Aufgabe des Aufsichtsrats [...], den
Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmaldig zu beraten
und zu iiberwachen.” Wahrend die beratende Tatigkeit des Aufsichts-
rats gangige Praxis zu sein scheint sowie auch in der (Kommentar-
)Literatur und Rechtsprechung regelmal3ig vertreten wird, ergibt sich
aus dem Gesetzeswortlaut des § 111 Abs. 1 AktG (,Der Aufsichtsrat
hat die Geschaftsfiihrung zu tiberwachen.”) zunachst (nur) eine klare
Aussage zur Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats. Deshalb sollte
im Sinne der beabsichtigten Beschreibung und Erlauterung gesetzli-
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cher Vorschriften die Vorrangigkeit der Uberwachungsfunktion des
Aufsichtsrats im Wortlaut des DCGK 5.1.1 betont werden, indem die
Reihenfolge in ,[...] regelmal3ig zu tiberwachen und zu beraten” ge-
andert wird. Bei der gegenwartigen Reihenfolge von Beratung und
Uberwachung ergeben sich Probleme der Selbstiiberwachung.

2.2. Vergitung des Aufsichtsrats (DCGK 5.4.6)

Entsprechend unserer letzten Stellungnahmen, ist u.E. nur eine er-
folgsunabhiangige Aufsichtsratsvergiitung mit der Uberwachungsfunk-
tion des Aufsichtsrats vereinbar. Dies starkt die Unabhadngigkeit der
Aufsichtsratsmitglieder. Unternehmen, die dieser Argumentation be-
reits folgen, sind z.B. die Allianz SE, die Daimler AG und die Siemens
AG. Diese Unternehmen betonten bereits in der Vergangenheit, dass
eine angemessene feste Vergiitung besser geeignet sei, der unabhangig
vom Unternehmenserfolg zu erfiillenden Kontrollfunktion des Auf-
sichtsrats Rechnung zu tragen. In DCGK 5.4.6 sollte daher ausschlief3-
lich eine erfolgsunabhangige Aufsichtsratsverglitung vorgesehen wer-
den. Dem comply or explain-Prinzip entsprechend, stiinde es den Un-
ternehmen weiterhin offen, dennoch eine erfolgsabhangige Aufsichts-
ratsverglitung zu gewdahren. Allerdings ware es erforderlich zu be-
griinden, weshalb diese nicht die Unabhangigkeit gefahrdet. Dies ware
u.E. eine sinnvolle Information fir die Kapitalmarktteilnehmer.

2.3. Financial experts im Priifungsausschuss (z.B. DCGK 5.3.2)

Ebenfalls vor dem Hintergrund der Professionalisierung der Aufsichts-
ratstatigkeit sowie unseren letzten Stellungnahmen, mochten wir uns
weiterhin fiir mindestens zwei Financial experts im Prifungsausschuss
aussprechen. Bei mindestens einem sollte auch das Vorliegen von Ex-
pertise in Abschlusspriifung verlangt werden. U.a. fiir die Auftragser-
teilung an den Abschlusspriifer sind Kenntnisse der Abschlusspriifung
unverzichtbar. Dies gilt insbesondere vor dem Hintergrund der jliings-
ten regulatorischen Anderungen, z.B. verpflichtende externe Rotation.
Dartiber hinaus sollte prazisiert werden, was konkret unter Kenntnis-
sen in Rechnungslegung und/oder Abschlusspriifung bzw. unter ,be-
sondere[n] Kenntnissen und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsatzen und internen Kontrollverfahren”
(DCGK 5.3.2) zu verstehen ist. U.E. bedingt die Uberwachungsaufgabe
des Aufsichtsrats im Sinne einer ,guten Corporate Governance”, dass
z.B. sowohl Kenntnisse der ISA, IDW PS, IFRS als auch des HGB bzw.
der librigen relevanten Rechtsnormen vorliegen. Beispielsweise ist der
HGB-Jahresabschluss der Konzernmutter rechtlich weiterhin mal3ge-
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bend fiir die Ausschiittung. Auch sind HGB-Kenntnisse unverzichtbar,
um z.B. die (Konzern-)Lageberichte beurteilen zu konnen.

Die rechnungslegungs- und/oder abschlusspriifungsspezifische Exper-
tise der einzelnen Mitglieder sollte auf der Website des Unternehmens
individuell und transparent nachgewiesen werden bzw. deren Fehlen
angezeigt werden, z.B. durch aussagekraftige Lebenslaufe. In diesem
Zusammenhang ist zu betonen, dass die Angabe einer vorherigen
CEO-Tatigkeit nicht grundsatzlich einen Nachweis einer Sachkunde in
Rechnungslegung und/oder Abschlusspriifung darstellt. Vielmehr
kann mit einer vorherigen CEO-Tatigkeit eine allgemeine Finanzex-
pertise und keine rechnungslegungs- und/oder abschlusspriifungsspe-
zifische Finanzexpertise verbunden sein.

SchlieBlich mochten wir — entsprechend unserer letzten Stellungnah-
men — der Regierungskommission empfehlen, eine neue Anregung zu
prifen, wonach der Priifungsausschussvorsitzende (Financial expert)
auf der Hauptversammlung tiber Fragen zur Rechnungslegung (Jah-
resabschluss, Konzernabschluss und Lageberichte) und deren Priifung
berichtet.

2.4. Begrenzung der Zugehorigkeitsdauer (DCGK 5.4.1 Abs. 2)

Anstelle der vorgeschlagenen unternehmensspezifisch festzulegenden
Begrenzung der Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat schlagen wir
vor, dass Unternehmen tabellarisch offen legen, wie lange die einzel-
nen Mitglieder des Aufsichtsrats bereits dem Aufsichtsrat zugehorig
sind und wie lange die verbliebenen Vertragslaufzeiten sind. Dies
wiirde den Kapitalmarktteilnehmern eine eigene Urteilsbildung er-
leichtern, ob die Gefahr einer Betriebsblindheit besteht oder diese
durch ein Interesse an der Erhaltung der Erfahrung tiberkompensiert
wird. Unseres Erachtens kann diese Frage nur personenbezogen disku-
tiert werden.

2.5. Kommunikation des erwarteten Zeitaufwands fiir die qualifi-
zierte Wahrnehmung des Mandats (DCGK 5.4.1 Abs. 4)

Wir stimmen zumindest den grundsatzlichen Erwagungen der Regie-
rungskommission zu, obschon uns diese als Selbstverstandlichkeit und
Ausdruck auch bisheriger ,guter Corporate Governance” erscheinen.
Eine pauschale Mandatsobergrenze sowie eine pauschale Angabe des
erwarteten Zeitaufwands erscheinen uns aber wenig sinnvoll. Viel-
mehr ist ein individueller und die Situation des Unternehmens sowie
der Aufsichtsrate berticksichtigender Ansatz erforderlich. Dabei ist zu
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beachten, dass die Situation des Unternehmens moglichen Anderun-
gen unterworfen ist und deshalb der erwartete Zeitaufwand nur in
einer groben Bandbreite geschatzt werden kann. Ferner hangt der er-
forderliche Zeitaufwand auch von den individuellen (Vor-
)Kenntnissen und Erfahrungen der Aufsichtsrate ab, weshalb eine
pauschale Schatzung des erforderlichen Zeitaufwands kaum moglich
erscheint. Uberdies sollte ein angemessener zeitlicher Puffer fiir die
qualifizierte Wahrnehmung des Aufsichtsratsmandats einkalkuliert
werden, z.B. falls bei Unternehmensschieflagen o.a. eine erhohte
Uberwachungstatigkeit vonnoten sein sollte und somit auch der zeitli-
che Aufwand steigt.

2.6. Evaluierung des Zeiteinsatzes (DCGK 5.4.7)

Wir stimmen den grundsatzlichen Erwagungen der Regierungskom-
mission zu, dass eine Aufsichtsratstitigkeit eine aktive Uberwa-
chungstatigkeit im Sinne eines interaktiven Kommunikationsvorgangs
erfordert. Vor diesem Hintergrund sollten Stimmbotschaften die Aus-
nahme sein und nicht als personliche Teilnahme gelten. Aufgrund der
besonderen Bedeutung des Priifungsausschusses sollte erwogen wer-
den, diese Regelung auch auf den Priifungsausschuss auszuweiten.

Hinsichtlich der Evaluierung und Berichterstattung uiber die Erfiillung
der zeitlichen Erwartungen erlauben wir uns den Hinweis auf die
Selbstverstandlichkeit, dass diese nur bedingt durch eine ,Checkliste
der Sitzungsteilnahmen” erfolgen kann. Zwar ist die vorgesehene
Transparenz geeignet, disziplinierend zu wirken und die Kapitalmark-
teilnehmer angemessen zu informieren. Eine qualifizierte Aufsichts-
ratstatigkeit kommt aber nicht alleine durch Teilnahme an mindestens
der Halfte der Sitzungen zum Ausdruck. Es sollte zumindest deutlich
werden, dass zwischen der (von uns kritisch gesehenen) Schatzung
des erwarteten Zeitaufwands fiir die qualifizierte Wahrnehmung des
Mandats (DCGK 5.4.1 Abs. 4), der Sicherstellung der entsprechenden
zeitlichen Ressourcen durch das Aufsichtsratsmitglied (DCGK 5.4.5)
sowie der Berichterstattung tuiber Sitzungsteilnehmen zu differenzieren
ist.

Vor dem Hintergrund, dass nach wie vor einige Aufsichtsrate Man-
datshdaufungen bei groRen Unternehmen unterschiedlicher Branchen
aufweisen, stellt sich die Frage, ob — gerade im Zeitfenster vor der
Hauptversammlung (i.d.R.) im Friihjahr — die notwendigen zeitlichen
Ressourcen fiir eine qualifizierte Wahrnehmung des Mandats zur Ver-
fligung stehen. Bei Unternehmen, die zur unterjahrigen Publizitat
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verpflichtet sind (insbesondere Prime Standard-Unternehmen), stellen
sich solche Fragen der Aufwandsballungen freilich o6fter.

3. Aufgaben des Priifungsausschusses (DCGK 5.3.2)

Hinsichtlich DCGK 5.3.2 konnen wir die Intention der Regierungs-
kommission durchaus nachvollziehen. Wir erlauben uns aber den
Hinweis, dass eine mogliche Aufteilung der Aufgaben des Prifungs-
ausschusses im Sinne des § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG auf mehrere Aus-
schiisse die Transparenz des deutschen Systems der Corporate Gover-
nance schwachen kann. Wir sehen es durchaus als einen Vorteil an,
wenn die Uberwachungsaufgaben bzgl. der Rechnungslegung im wei-
teren Sinne sowie der Abschlusspriifung nach aulien hin klar in einem
Ausschuss gebtlindelt sind.

Allerdings kann in DCGK 5.3.2 der Verweis auf die ,Compliance” ent-
fallen; entsprechend unserer letzten Stellungnahme ist die ,Compli-
ance” kein Gegenstand des § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG. Sofern eine Her-
vorhebung der Compliance gewtinscht ist, sollte der Klarheit halber
eine eigenstandige Empfehlung aufgenommen werden. Dabei ware zu
beriicksichtigen, dass Fragen der Compliance iiber die Rechnungsle-
gung und Abschlussprifung deutlich hinaus gehen und regelmallig
vom jeweiligen Geschaftsmodell abhangig sind. Insofern sollte es den
Unternehmen offenstehen, die Compliance auf verschiedene Aus-
schiisse aufzuteilen.

Wir begriilen ausdriicklich die in unseren letzten Stellungnahmen
wiederholt vorgeschlagene Streichung des Klammereinschubs ,(Audit
Committee)” in der deutschsprachigen Fassung des DCGK in Textzif-
fer 5.3.2. Dies dient der Verschlankung des DCGK und beugt Ver-
wechslungen mit den Zustandigkeiten und Befugnissen des US-
amerikanischen Audit Committees im one tier-System vor. Konse-
quenterweise sollte dieser Klammereinschub jedoch auch aus der
Empfehlung in DCGK 5.2 Absatz 2 (,Der Aufsichtsratsvorsitzende soll
nicht den Vorsitz im Priifungsausschuss (Audit Committee) inneha-
ben.”) getilgt werden.

4. Vorstandsvergiitung (DCGK 4.2.3 ff.)

Entsprechend unserer letzten Stellungnahme regen wir an, die Trans-
parenz von Versorgungszusagen weiter zu erhohen, indem ein etwai-
ger Anspruch auf Auszahlung des Barwerts der Versorgungszusage
offen gelegt werden soll und auch die Anspriiche der Hinterbliebenen,
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wobei zwischen Ehepartnern und Kindern zu differenzieren ist. Eben-
falls sollten die Barzufliisse an Vorstandsmitglieder wahrend der ge-
samten Vertragslaufzeit auf einer Zeitachse dargestellt werden. Dies
vereinfacht dem Leser den intertemporalen Vergleich. Ferner sollte bei
in Aktien gewahrten Verglitungen, neben der Bewertung bei Gewah-
rung und den weiteren geforderten Angaben, immer auch der aktuelle
(Gesamt-)Wert angegeben werden.

5. Fragen der Mitbestimmung

Fragen und Folgen der Mitbestimmung werden im DCGK u.E. zu we-
nig transparent und nachvollziehbar dargelegt. Zwar wiirde die Auf-
nahme von Fragen der Mitbestimmung eine ,Verschlankung” des
DCGK unstreitig erschweren, doch ist dies u.E. erforderlich, um den
Zielen des DCGK entsprechend, das deutsche System der Corporate
Governance transparent und nachvollziehbar darzustellen. Dement-
sprechend sollte deutlich werden, welche Empfehlungen, Erlauterun-
gen und Auslegungen des Gesetzestextes sich vorwiegend auf Anteils-
eignervertreter beziehen.

Fir Riuickfragen stehen wir Thnen gerne zur Verfiigung.

Mit freundlichen Griif3en

Frankfurt am Main, 31. Marz 2015

LfsBN o s bl Ui

(Prof. Dr. Hans-Joachim Bocking) (Dr. Marius Gros) (Dr. Daniel Worret)
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