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Per E-Mail:

Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex
z.Hd. Prof. Dr. Rolf Nonnemacher

regierungskommission@dcgk.de

Frankfurt, 11. Méarz 2022

Stellungnahme zu den vorgeschlagenen Kodexénderungen 2022

Sehr geehrter Herr Prof. Dr. Nonnenmacher, i irk.org

sehr geehrte Damen und Herren,

gerne nimmt der DIRK — Deutscher Investor Relations Verband? die Commerzbani
Maglichkeit wahr, zu den am 27. Januar 2022 vorgeschlagenen
Anderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex Stellung

ZUu nehmen: Bl DRESDEFFXXX

1. Die Ergénzung des Kodex um das Thema Nachhaltigkeit wird 5597131300
begruft. USt-1di

2. Das bewahrte System des fein austarierten Verhéltnisses von

Empfehlungen und Anregungen sollte nicht gefahrdet werden.

3. Widerspriche zu kinftigen gesetzlichen Regelungen sollten

vermieden werden.

1 Der DIRK — Deutscher Investor Relations Verband ist der groRte europaische Fachverband fiir
die Verbindung von Unternehmen und Kapitalmérkten. Wir geben Investor Relations (IR) eine
Stimme und reprasentieren rund 90% des bdrsengelisteten Kapitals in Deutschland.
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Kodex als bewahrtes Instrument zur Entwicklung guter Unternehmensfihrung

Seit vielen Jahren leistet die Regierungskommission mit dem regelmaRig an die
stetige Entwicklung angepassten Deutschen Corporate Governance Kodex einen
wesentlichen Beitrag zur Entwicklung guter Unternehmensfiihrung in
Deutschland. Fir dieses Wirken danken wir ebenso wie fir die Moglichkeit, im
Rahmen des Konsultationsverfahrens unsere Meinung und Erfahrungen

einbringen zu kdnnen.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex geniel3t unter allen Kapitalmarkt-
teilnehmern eine grol3e Akzeptanz. Insbesondere vor dem Hintergrund einer
stets wachsenden und kaum noch Uberschaubaren Vielzahl unterschiedlicher
Leit- und Richtlinien unterstiitzen wir das Bemiihen der Kommission, dem
gesetzlich verankerten Kodex in dem Gefiige héchst heterogener und sich
teilweise sogar widersprechenden Wiinsche und Vorgaben diverser Stakeholder

eine fuhrende Rolle zu verschaffen, ausdricklich.

Dabei ist es richtigerweise der Selbstanspruch des Kodex, national und
international anerkannte Standards zu enthalten. Das System, der im Kodex

festgehaltenen

- Grundséatze, die wesentliche rechtliche Vorgaben verantwortungsvoller

Unternehmensfiihrung wiedergeben,

- Empfehlungen, deren Nicht-Einhaltung von den Unternehmen in der

jahrlichen Erklarung zu begriinden ist (,comply or explain®), und

- Anregungen, die richtungsweisende Ansatze beschreiben, von denen aber

ohne Begrindung abgewichen werden kann,

hat sich in der Praxis bewé&hrt.

Die vorgeschlagenen Anderungen zielen im Wesentlichen darauf ab,
Nachhaltigkeit als integralen Bestandteil der Geschaftsstrategie von
Unternehmen zu etablieren und gesetzliche Neuerungen nach dem Gesetz zur
Starkung der Finanzmarktintegritat (FISG) in den Kodex aufzunehmen. Dies ist

Zu begruRRen.

Allerdings gehen die vorgeschlagenen Anderungen an einigen Stellen tiber das
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Ziel hinaus, angemessene Regelungen in Bezug auf gute Unternehmensfiihrung
zu kodifizieren. Vorgaben, die zielfiihrender Weise durch eine Anregung geregelt
werden kénnen, werden ohne ersichtlichen Grund als Empfehlungen formuliert.
Zudem ist nicht auszuschliel3en, dass sie teilweise im Widerspruch zu noch nicht
oder nicht final beschlossenen Gesetzesvorhaben stehen.

Fein tariertes System von Empfehlungen und Anregungen nicht gefahrden

Anregungen wirken richtungsweisend und lassen Raum fiir die Entwicklung von
Best Practice-Losungen. Empfehlungen hingegen, auf die sich die
Entsprechenserklarung beziehen muss, sind schon durch ihre erforderliche
Konkretisierung sehr starr und bergen die Gefahr zu einer Vielzahl von
Abweichungserklarungen, was nicht das Ziel des Kodex sein kann.

Soweit es das Ziel der Regierungskommission sein sollte, mit den
vorgeschlagenen Empfehlungen ein grundsatzliches Bekenntnis zum Thema
Nachhaltigkeit abzugeben, so ist dies zu begriil3en. Allerdings ist es aus unserer
Sicht ausreichend und zielfihrender, wenn dies in Form von Anregungen
geschieht. Unternehmen hatten so zudem Zeit, sich bereits jetzt auf eine
eventuell spatere Empfehlung einzustellen, um dieser auch entsprechen zu

kdnnen.

Die verantwortungsvolle Einordnung von neuen Themen in das fein austarierte
System von Empfehlungen und Anregungen ist aus unserer Sicht von nicht zu

unterschatzender Bedeutung.

Widerspruch zu kinftigen Gesetzen vermeiden

Zudem gilt es zu beachten, dass die insgesamt sehr hohen formalen
Anforderungen der vorgeschlagenen Anderungen teilweise im potentiellen
Widerspruch zu anderen, oftmals noch im Fluss befindlichen, gesetzlichen
Anforderungen stehen. Kodex-Empfehlungen sind kein probates Mittel, um
europaischen und deutschen Gesetzgebungsverfahren vorzugreifen oder Gber
bestehende gesetzliche Regelungen hinauszugehen. Dadurch entstinde die
Gefahr nicht aufeinander abgestimmter Regelungen auf Gesetzes- und Kodex-

Ebene.
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So steht zum Beispiel zu erwarten, dass europaische Richtlinie zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung (Corporate Sustainability Reporting Directive —
»,CSRD") bereits fur das Berichtsjahr 2023 anzuwenden ist. Der Entwurf der
CSRD sieht vor, dass Unternehmen nicht nur den Einfluss von Sozial- und
Umweltfaktoren auf den Unternehmenserfolg (Outside-in-Perspektive), sondern
auch die Auswirkungen des Unternehmens auf Mensch und Umwelt (Inside-out-
Perspektive) in ihre Berichterstattung einzubeziehen haben.

Wir regen an, auch aus diesem Grund mit der Formulierung von konkreten
Empfehlungen im Kodex abzuwarten, bis die CSRD beschlossen oder in
nationales Recht tberfihrt worden ist.

Zu ausgewahlten Anderungsvorschlagen im Einzelnen:
a) Empfehlung A. 1

Der vorgeschlagene Wortlaut der neuen Empfehlung A. 1 verweist u.a. auf ,mit

den Sozial- und Umweltfaktoren verbundene Risiken und Chancen®, ,6kologische
und soziale Auswirkungen der Unternehmenstatigkeit” und darauf, dass Auskunft
dariiber zu geben ist, wie die wirtschaftlichen, 6kologischen und sozialen Ziele ,in

einem ausgewogenen Verhaltnis umzusetzen® sind.

Naturgemalf sind diese Begriffe ebenso wie der Begriff der Nachhaltigkeit an sich
sehr schwammig und weit gefasst. Kodex-Empfehlungen hingegen missen

verstandlich, handhabbar und hinreichend konkretisiert sein.

Auch gibt es angesichts der Breite des Nachhaltigkeitsbegriffs regelm&Rig
Zielkonflikte beispielsweise zwischen ESG-Kriterien. Anforderungen der CSRD
und EU-Taxonomie, die noch in der Bearbeitung befindlich sind, missten

bertcksichtigt werden, um etwaige Widerspriiche zu vermeiden.

Wir halten die Regelungen zur Nachhaltigkeit vor Implementierung der EU-
Vorgaben fur zu unkonkret, um praxistaugliche Empfehlungen vorgeben zu
kénnen und pladieren daher dafir, den vorliegenden Anderungsvorschlag in eine

Anregung umzuandern.
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b) Grundsatz 4

Unserer Ansicht nach ist bislang ungeklart, ob sich aus dem durch das FISG
eingefuihrte § 91 Abs. 3 AktG per se eine aus der Legalitats- und Sorgfaltspflicht
des Vorstands abzuleitende Verpflichtung fir bérsennotierte Gesellschaften

ergibt, ein institutionalisiertes Compliance Management System einzufiihren.

In diesem Fall wiirde der neu vorgeschlagene Grundsatz 4 Satz 2 Uber die
gesetzliche Regelung hinausgehen, die nur eine Pflicht zur Einrichtung eines
CM-Systems vorsieht, ,wenn ein entsprechendes Gefahr- beziehungsweise

Risikopotenzial besteht®.

Die Verankerung nicht gesetzlich vorgegebener Regelungen als Kodex-
Grundsatz widersprechen der eingangs beschriebenen Systematik des Kodex.
Wir regen daher an, den Grundsatz 4 Satz 2 nicht aufzunehmen.

c) Empfehlung A. 3

Die vorgeschlagene Empfehlung A. 3 sieht vor, dass das interne Kontroll- und
Risikomanagementsystem auf finanzielle und nachhaltigkeitsbezogene Belange
ausgerichtet sein soll sowie Prozesse und Systeme zur Erfassung und

Verarbeitung nachhaltigkeitsbezogener Daten miteinschliel3t.

Eine diesbezligliche Berichterstattung in der geforderten Form ist nur mdglich,
wenn die genannten Aspekte angemessen identifiziert und bewertet,
entsprechende Malinahmen daraus abgeleitet, Prozesse implementiert und
kontrolliert werden. Wie oben beschrieben, steht eine solche konkrete

Ausgestaltung der Berichtspflicht nach Mafligabe der CSRD noch aus.

Wir regen daher an, diese Vorgabe nicht als Empfehlung, sondern als Anregung

zu formulieren.

d) Empfehlung D. 4

Die vorgeschlagene Neuregelung der Empfehlung D. 4 bestimmt, dass der
Prifungsausschussvorsitzende nunmehr auch Gber besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Nachhaltigkeitsberichterstattung ,verfligen* muss. Aus der
Formulierung des Satz 1 ist zu schlieRen, dass diese Anforderung Uber ein

LVertraut-Sein“ mit der Nachhaltigkeitsberichterstattung offenkundig hinausgeht.
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Damit wirden Unternehmen potentiell mit der unerwarteten Herausforderung
konfrontiert, einen Prifungsausschlussvorsitzenden zu finden, der nicht nur
Financial Expert ist, sondern gleichzeitig auch Expertise im Bereich der
Nachhaltigkeit nachweisen kann. Schon alleine in Ermangelung von Standards
fur die Nachhaltigkeitsberichterstattung ist nicht ersichtlich, wie derartige

besondere Kenntnisse und Erfahrungen nachzuweisen sein kénnten.

Wir wirden begrifRen, wenn die Anforderungen bezlglich der besonderen
Kenntnisse und Erfahrungen tber die Nachhaltigkeitsberichterstattung zumindest
vorerst nicht in den Kodex aufgenommen wirden. Zumindest sollte die
Verabschiedung eines einschlagigen Rechtsrahmens fir
Nachhaltigkeitsberichterstattung abgewartet werden.

Die Dialogbereitschaft der Regierungskommission in Hinblick auf die fortlaufende
Weiterentwicklung des Deutschen Corporate Governance Kodex wird
ausdricklich begrif3t. Fir Ruckfragen zu dieser Stellungnahme stehen wir gerne

zur Verflgung.

Mit freundlichen GriRRen

Kay Bommer

- Geschaftsfuhrer -
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