REGIERUNGSKOMMISSION

Deutscher Corporate Governance Kodex

Deutscher Corporate Governance Kodex wie von der Regierungskommission
am 9. Mai 2019 beschlossen
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Allgemeine Erlduterungen

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

I. Zielsetzung der Uberarbeitung des Kodex

Der Deutsche Corporate Governance Kodex dient zum einen dem ,,Ziel, das deutsche Cor-
porate Governance System transparent und nachvollziehbar zu machen. Er will das Ver-
trauen der internationalen und nationalen Anleger, der Kunden, der Belegschaft und der
Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung deutscher bérsennotierter Gesellschaften
fordern.“ Der Kodex soll das internationalen Anlegern hiufig weniger vertraute duale
Fiihrungssystem mit der institutionellen Trennung von Leitung (Vorstand) und Uberwa-
chung (Aufsichtsrat) sowie der Mitbestimmung im Aufsichtsrat verstandlich machen.

Zum anderen ist es Aufgabe des Kodex, international und national anerkannte Standards
guter und verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung? als Empfehlungen und Anregun-
gen darzustellen und durch die Aufnahme entsprechender Best Practices in das Regelwerk
zur Steigerung der Qualitat der Corporate Governance deutscher Unternehmen beizutra-
gen.

Institutionelle Investoren, seien es passiv verwaltete Indexfonds, aktive Investoren oder
sog. aktivistische Investoren, interessieren sich zunehmend fiir die konkrete Corporate
Governance in den Unternehmen. Die Investoren sehen den Nutzen von Standards guter
und verantwortungsvoller Unternehmensfihrung fir die Performance ihrer Investments,
entwickeln dezidierte eigene Vorstellungen zur Corporate Governance und legen diese ih-
rem Abstimmungsverhalten in der Hauptversammlung zugrunde.

Die Vorstandsvergiitung steht besonders im Blickfeld der Investoren und der Offentlich-
keit. Aus der gednderten Aktionarsrechterichtlinie (2. ARRL)? folgen nicht nur neue Vor-
schriften zum ,Say on Pay“ durch die Hauptversammlung (§ 120a AktG-E) und erweiterte
Anforderungen an die Berichterstattung tGber die Vorstandsvergiitung (§ 162 AktG-E), son-
dern auch neue Anforderungen an die Vergutungssysteme (§ 87a AktG-E).*

Der Kodex hat bislang darauf verzichtet, eine positive oder negative Definition der Unab-
hadngigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern sowie Kriterien fir die Beurteilung der Unabhan-
gigkeit festzulegen. Nunmehr enthalt der Kodex Indikatoren fiir fehlende Unabhangigkeit,
die als Hilfestellung bei der Einschatzung der Unabhadngigkeit der Anteilseignervertreter
dienen sollen.

! Praambel Abs. 1 DCGK 2017 = Prdambel Abs. 3 DCGK.

2 Praambel Abs. 1 DCGK 2017 = Prdambel Abs. 4 DCGK.

3 Richtlinie (EU) 2017/828 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2017 zur Anderung der
Richtlinie 2007/36/EG im Hinblick auf die Férderung der langfristigen Mitwirkung der Aktionare, Abl. L 132 vom
20.5.2017, S. 1.

4 AktG-E steht fir Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der zweiten Aktionarsrechterichtlinie (ARUG 1) vom
20. Méarz 2019 (Regierungsentwurf), Drucksache 19/9739.



(6) Weiterhin soll die Lesbarkeit des Kodex verbessert werden, indem auf die Wiedergabe
kleinteiliger, fiir das Verstandnis des deutschen Corporate Governance Systems unkriti-
scher gesetzlicher Bestimmungen verzichtet wird und (wie wiederholt auch in der Vergan-
genheit) Empfehlungen entfallen, denen weder Unternehmen noch Investoren und an-
dere Stakeholder eine groBere Bedeutung beimessen. Der Lesbarkeit soll ein Aufbau des
Kodex dienen, der sich an den Aufgaben von Vorstand und Aufsichtsrat orientiert.

(7) Der Zeitplan fur eine Kodexreform muss mit dem Zeitplan fiir die Umsetzung der 2. ARRL
in das deutsche Recht in Einklang stehen. Dies macht es erforderlich, dass der geanderte
Kodex in zeitlicher Nahe zum Inkrafttreten des Umsetzungsgesetzes (ARUG I1)> wirksam
wird.

Il. Wesentliche Anderungen
1. Einfiihrung der Kategorie der Grundsatze

Der neue Kodex enthédlt neben Empfehlungen und Anregungen nunmehr auch Grundsatze.
Diese dienen der Information der Anleger, der sonstigen Stakeholder und der Offentlichkeit
Uber die wesentlichen rechtlichen Vorgaben fiir verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung
und bilden die Basis flir die daraus abgeleiteten Empfehlungen und Anregungen.

2. Konkretisierung der Anforderungen an die Unabhangigkeit von Anteilseignervertre-
tern im Aufsichtsrat

Dem Aufsichtsrat soll eine nach seiner Einschatzung angemessene Anzahl unabhéngiger Mit-
glieder angehoren (Ziff. 5.4.2 DCGK 2017). Dadurch soll eine am Unternehmensinteresse aus-
gerichtete Uberwachung sichergestellt werden. Die Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder, die ei-
nem potentiellen Interessenkonflikt unterliegen, weil es zu einem Loyalitats- oder Rollenkon-
flikt kommen kann, soll begrenzt werden.

Potentielle Interessenkonflikte kdnnen sich fiir Aufsichtsratsmitglieder aus einer Nahe zur Ge-
sellschaft oder dessen Vorstand, aus einem Eigeninteresse (z.B. als Kunde, Lieferant, Kredit-
geber oder aus personlicher Ndhe), aus der Stellung als kontrollierender Aktionar und aus der
Dauer der Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat ergeben. Die Frage der Unabhédngigkeit stellt sich
hier nur fiir die Aktionarsvertreter, denn nur diese werden auf Vorschlag des Aufsichtsrats von
der Hauptversammlung gewahlt. Deshalb gilt die Ziff. 5.4.2 Satz 1 DCGK 2017 entsprechende
Empfehlung C.6 nur fiir Anteilseignervertreter.

International Ublich ist es, die Definition der Unabhangigkeit mit einem Katalog konkreter Tat-
bestande zu verbinden, die entweder die Unabhédngigkeit ausschlielen, eine widerlegbare
Vermutung oder lediglich Indikatoren fiir fehlende Unabhangigkeit darstellen, die einer
pflichtgemadBen Wiirdigung unterliegen. Die Regierungskommission bevorzugt die Indikato-
renldsung, weil es sich bei der Einschatzung der Unabhangigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern

5vgl. FuRnote 4.



zwangsldufig um eine subjektive Beurteilung handelt, die eine Gesamtschau erfordert. Die Kri-
terien in Empfehlung C.7 konnen hierzu eine Hilfestellung leisten, die Auslibung pflichtgema-
Ben Ermessens durch die Anteilseignervertreter aber nicht ersetzen.

Die Regierungskommission spricht sich dafiir aus, dass bei der Festlegung der angemessenen
Anzahl unabhangiger Anteilseignervertreter und bei der Besetzung verschiedener Funktionen
im Aufsichtsrat bericksichtigt wird, ob es um die Unabhangigkeit von der Gesellschaft bzw.
deren Vorstand oder vom kontrollierenden Aktionar geht.

3. Neufassung der Regelungen zur Vorstandsvergiitung

Mit der Vorstandsvergitung gilt es, die richtigen Anreize fir das Vorstandshandeln zu schaf-
fen, erbrachte Leistungen angemessen zu vergiten, auf die gesellschaftliche Akzeptanz zu
achten und klar und verstandlich zu erkldren, wieviel das einzelne Vorstandsmitglied erhalt
und wofir die Vergitung erfolgt. Ein Verglitungssystem sollte die individuelle Ziel-Gesamtver-
glitung, den relativen Anteil von Festvergiitung und variablen Vergiitungselementen und den
Zusammenhang zwischen vorher vereinbarten Zielen und daraufhin zu leistender variabler
Vergitung definieren. Auch die langfristig variable Verglitung sollte schon bei der Gewahrung
variabel sein. Sie sollte vor allem Anreiz zur Umsetzung strategischer MalRnahmen als Beitrag
zur langfristigen Unternehmensentwicklung sein. Hiermit wird der Anforderung von § 87a Abs.
1 Satz 2 Nr. 1 AktG-E entsprochen, dass die Verglitung zur Forderung der Geschaftsstrategie
und zur langfristigen Entwicklung der Gesellschaft beitragt.

Das im Abschnitt G. des Kodex vorgesehene Konzept folgt einem Top-Down-Ansatz. Die Ziel-
Gesamtverglitung umfasst alle Verglitungselemente und ist der Betrag, der bei hundertpro-
zentiger Zielerreichung gewahrt wird. Die Ziel-Gesamtvergitung wird durch eine Maximalver-
glitung (Cap) erganzt. Ziel- und Maximalvergitung sollen im Vergleich zur Vergitung der Fiih-
rungskrafte und der Belegschaft insgesamt vermittelbar sein und auch der Offentlichkeit er-
klart werden kdnnen.

Die Gesamtvergitung besteht in der Regel aus fixen und variablen leistungsabhangigen Ele-
menten. Zur fixen Komponente gehoren insbesondere das Festgehalt und die Beitrdge zur Al-
tersvorsorge sowie Nebenleistungen. Die leistungsabhdngige Komponente besteht aus kurz-
fristigen (Bonus-) Programmen und der langfristig variablen Vergitung. Es ist Aufgabe des Auf-
sichtsrats, in jedem einzelnen Fall markt- und aufgabenspezifisch zu entscheiden, welchen An-
teil die variable Vergitung an der Gesamtvergilitung haben soll.

Variable Verglitungen sind der wesentliche materielle Anreiz, um die Ziele der Geschaftspolitik
zu verfolgen. Sie sind Motivation und Belohnung fiir konkretes Handeln, fiir operative Leistun-
gen, fiir eine strategische Ausrichtung, die die langfristige Entwicklung der Gesellschaft for-
dert, und fiir verantwortungsbewusstes Verhalten. Die Erreichung der Ziele muss dabei nicht
unbedingt exakt messbar, aber auf jeden Fall verifizierbar sein. Der Zusammenhang zwischen
der Erreichung der Ziele und der variablen Vergiitung muss vorher festgelegt und darf nicht
nachtraglich verandert werden.



Im Mittelpunkt der kurzfristig variablen Vergiitung stehen vor allem operative Metriken, im
Mittelpunkt der langfristig variablen Vergltung Erfolge in der Umsetzung der Unternehmens-
strategie. Die dem Vorstandsmitglied gewdhrten langfristig variablen Verglitungsbetrage sol-
len von ihm Uberwiegend in Aktien der Gesellschaft angelegt oder von der Gesellschaft ent-
sprechend aktienbasiert gewahrt werden.

4. Vereinfachung der Berichterstattung liber Corporate Governance

Eine vollstandige, zutreffende und verstandliche Berichterstattung tGiber die Corporate Gover-
nance ist Voraussetzung dafiir, das Vertrauen der Aktionare und der anderen Stakeholder in
die Leitung und Uberwachung der Unternehmen zu férdern.

Das Uberkommene Nebeneinander des Corporate Governance Berichts nach Ziff. 3.10 DCGK
2017 und der Erklarung zur Unternehmensfiihrung im Lagebericht nach § 289f HGB hat nicht
zur Klarheit und Verstandlichkeit der Corporate Governance Berichterstattung beigetragen.
Zahlreiche Gesellschaften sind deshalb dazu libergegangen, den Corporate Governance Be-
richt und die Erkldarung zur Unternehmensfiihrung zusammenzufassen.

Eine entsprechende Losung enthalt Grundsatz 22: , Aufsichtsrat und Vorstand berichten jahr-
lich in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung tber die Corporate Governance der Gesell-
schaft.” Somit soll die bisherige Empfehlung zum Corporate Governance Bericht nach Ziff. 3.10
DCGK 2017 abgeschafft und die Erklarung zur Unternehmensfiihrung zum zentralen Instru-
ment der Corporate Governance Berichterstattung gemacht werden.

Die Regierungskommission ist sich bewusst, dass fur die Erklarung zur Unternehmensfiihrung
als Teil des Lageberichts primar der Vorstand verantwortlich ist. Die Kompetenzverteilung zwi-
schen Vorstand und Aufsichtsrat kann dadurch gewahrt werden, dass die beiden Organe die
Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemeinsam erstatten und jeweils fir die sie betreffen-
den Berichtsteile zustandig sind.

§ 289f Abs. 2 Nr. 2 HGB verlangt, relevante Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken, die
Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus angewandt werden, in die Erkldrung zur Unter-
nehmensfihrung aufzunehmen. Zudem enthalten einzelne Kodexempfehlungen bereits eine
eigenstandige Transparenzempfehlung. Nun werden weitere Kodexempfehlungen um eine ei-
genstandige Transparenzempfehlung erganzt. Das gilt z.B. fir Empfehlung D.13, wonach an-
gegeben werden soll, ob und wie eine Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats durchgefiihrt
wurde. Eine ausdrickliche Empfehlung, dass Vorstand und Aufsichtsrat in der Erklarung zur
Unternehmensfihrung beschreiben, wie sie alle von der Gesellschaft befolgten Empfehlungen
angewendet haben, wird aus diesem Grund fir nicht erforderlich gehalten.

5. Verzicht auf die Wiedergabe gesetzlicher Bestimmungen, die nicht die Qualitat von
Grundsatzen haben

Vielfach ist empfohlen worden, den Kodex von der Wiedergabe gesetzlicher Regelungen zu
entlasten. Die Informationsfunktion des Kodex muss darunter nicht leiden, wenn, wie hier



vorgeschlagen, die wichtigsten rechtlichen Bestimmungen als Grundsatze hervorgehoben
werden. Im Gegenteil wird der Kodex dadurch tibersichtlicher und pragnanter. Fiir diesen Vor-
schlag spricht schlieBlich, dass der Kodex zukiinftig nicht mehr so hadufig gedndert zu werden
braucht, um die Anderung weniger wichtiger gesetzlicher Regelungen nachzuvollziehen.

6. Gliederung des Kodex nach den Funktionen von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Kodex ist bislang im Kern nach Vorstand und Aufsichtsrat gegliedert. Hinzu kommen Kapi-
tel zu Aktiondren und Hauptversammlung, zum Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichts-
rat, zur Transparenz und zur Rechnungslegung und Abschlusspriifung. Im Interesse der Les-
barkeit soll der Kodex zukiinftig aufgabenorientiert gegliedert sein. Im Zentrum stehen die
Aufgaben der Leitung und Uberwachung, ergénzt um die nicht minder wichtigen Fragen der
Besetzung des Vorstands, der Zusammensetzung des Aufsichtsrats, der Arbeitsweise des Auf-
sichtsrats, von Interessenkonflikten, Transparenz und externer Berichterstattung sowie der
Verglitung von Vorstand und Aufsichtsrat. Die neue Struktur soll die Lesbarkeit, Klarheit und
Verstandlichkeit des Kodex verbessern.



Kodex mit Begriindungen®

Praambel

Unter Corporate Governance wird der rechtliche und faktische Ordnungs-
rahmen fiir die Leitung und Uberwachung eines Unternehmens verstan-
den. Der Deutsche Corporate Governance Kodex (der ,Kodex“) enthalt
Grundsatze, Empfehlungen und Anregungen fir den Vorstand und den
Aufsichtsrat, die dazu beitragen sollen, dass die Gesellschaft im Unter-
nehmensinteresse gefliihrt wird. Der Kodex verdeutlicht die Verpflichtung
von Vorstand und Aufsichtsrat, im Einklang mit den Prinzipien der sozia-
len Marktwirtschaft unter Berlicksichtigung der Belange der Aktionare,
der Belegschaft und der sonstigen dem Unternehmen verbundenen
Gruppen (Stakeholder) fiir den Bestand des Unternehmens und seine
nachhaltige Wertschopfung zu sorgen (Unternehmensinteresse). Diese
Prinzipien verlangen nicht nur Legalitat, sondern auch ethisch fundiertes,
eigenverantwortliches Verhalten (Leitbild des Ehrbaren Kaufmanns).

Die Gesellschaft und ihre Organe haben sich in ihrem Handeln der Rolle
des Unternehmens in der Gesellschaft und ihrer gesellschaftlichen Ver-
antwortung bewusst zu sein. Sozial- und Umweltfaktoren beeinflussen
den Unternehmenserfolg. Im Interesse des Unternehmens stellen Vor-
stand und Aufsichtsrat sicher, dass die potenziellen Auswirkungen dieser
Faktoren auf die Unternehmensstrategie und operative Entscheidungen
erkannt und adressiert werden.

Absatz 2 betont die gesellschaftliche Verantwortung der Ge-
sellschaften und ihrer Organe, die Bedeutung von Sozial- und
Umweltfaktoren fiir den Unternehmenserfolg und das Erfor-
dernis, die entsprechenden Chancen und Risiken in der Strate-
gie zu beriicksichtigen. Zur gesellschaftlichen Verantwortung
gehort auch, auf die Akzeptanz der Vorstandsverglitung in der
Offentlichkeit zu achten. Kapitalgesellschaften sind nach

$ 289c Abs. 2 HGB dazu verpflichtet, Aspekte iiber Umwelt-,
Arbeitnehmer- und Sozialbelange sowie die Achtung der Men-
schenrechte und die Bekdmpfung von Korruption und Beste-
chung in der nichtfinanziellen Erklérung zu beschreiben.

Der Kodex hat zum Ziel, das duale deutsche Corporate Governance Sys-
tem transparent und nachvollziehbar zu machen. Der Kodex enthalt
Grundsitze, Empfehlungen und Anregungen zur Leitung und Uberwa-
chung deutscher borsennotierter Gesellschaften, die national und inter-
national als Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmens-
fiihrung anerkannt sind. Er will das Vertrauen der Anleger, der Kunden,

6 Begriindungen sind kursiv eingeriickt und stellen keinen Kodextext dar.



der Belegschaft und der Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften fordern.

Die Grundsatze geben wesentliche rechtliche Vorgaben verantwortungs-
voller Unternehmensfiihrung wieder und dienen hier der Information der
Anleger und weiterer Stakeholder. Empfehlungen des Kodex sind im Text
durch die Verwendung des Wortes ,soll“ gekennzeichnet. Die Gesell-
schaften konnen hiervon abweichen, sind dann aber verpflichtet, dies
jahrlich offenzulegen und die Abweichungen zu begriinden (,comply or
explain®). Dies ermoglicht den Gesellschaften, branchen- oder unterneh-
mensspezifische Besonderheiten zu beriicksichtigen. Eine gut begriindete
Abweichung von einer Kodexempfehlung kann im Interesse einer guten
Unternehmensfiihrung liegen. SchlieBlich enthalt der Kodex Anregungen,
von denen ohne Offenlegung abgewichen werden kann; hierfiir verwen-
det der Kodex den Begriff ,,sollte”.

In Regelungen des Kodex, die nicht nur die Gesellschaft selbst, sondern
auch ihre Konzernunternehmen betreffen, wird der Begriff , Unterneh-
men” statt ,Gesellschaft” verwendet.

Die Aktiondre Uben ihre Mitgliedschaftsrechte regelmaRig vor oder wah-
rend der Hauptversammlung aus. Institutionelle Anleger sind fiir die Un-
ternehmen von besonderer Bedeutung. Von ihnen wird erwartet, dass sie
ihre Eigentumsrechte aktiv und verantwortungsvoll auf der Grundlage
von transparenten und die Nachhaltigkeit beriicksichtigenden Grundsat-
zen auslben.

Der Kodex richtet sich an bérsennotierte Gesellschaften und Gesellschaf-
ten mit Kapitalmarktzugang im Sinne des § 161 Absatz 1 Satz 2 des Akti-
engesetzes. Nicht kapitalmarktorientierten Gesellschaften moégen die
Empfehlungen und Anregungen des Kodex zur Orientierung dienen.

Fiir die Corporate Governance borsennotierter Kreditinstitute und Versi-
cherungsunternehmen ergeben sich aus dem jeweiligen Aufsichtsrecht
Besonderheiten, die im Kodex nicht bericksichtigt sind. Empfehlungen
des Kodex gelten nur insoweit, als keine gesetzlichen Bestimmungen ent-
gegenstehen.

Satz 1 stellt klar, dass im Falle von Kodexempfehlungen, die
einer spezialgesetzlichen Regulierung entgegenstehen, keine
Abweichung nach § 161 AktG zu erkldren ist. Nach Empfeh-
lung F.4 soll aber in der Erkldrung zur Unternehmensfiihrung
angegeben werden, welche Empfehlungen des Kodex auf
Grund vorrangiger gesetzlicher Bestimmungen nicht anwend-
bar waren.



A. Leitung und Uberwachung

I. Geschaftsfiihrungsaufgaben des Vorstands

Grundsatz 1

Grundsatz 2

Grundsatz 3

Empfehlung:

A.l

Grundsatz 4

Grundsatz 5

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung im Un-
ternehmensinteresse. Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam
die Verantwortung fiir die Unternehmensleitung. Der Vorstandsvorsit-
zende bzw. Sprecher des Vorstands koordiniert die Arbeit der Vor-
standsmitglieder.

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung des Unterneh-
mens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt fiir ihre Umsetzung.

Der Vorstand legt fiir den Frauenanteil in den beiden Fiihrungsebenen
unterhalb des Vorstands ZielgroRen fest.

Der Vorstand soll bei der Besetzung von Fiihrungsfunktionen im Unter-
nehmen auf Diversitat achten.

Diversitdt wird beispielsweise durch Alter, Geschlecht, Bil-
dungs- und Berufshintergrund definiert, vgl. § 289f Abs. 2 Nr.
6 HGB, aber auch durch Internationalitdt.

Fiir einen verantwortungsvollen Umgang mit den Risiken der Geschafts-
tatigkeit bedarf es eines geeigneten und wirksamen internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems.

Dieser Grundsatz entspricht den in § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG
genannten Anforderungen an einen Priifungsausschuss. Wie
in § 171 Abs. 1 Satz 2 AktG umfasst der hier verwendete Be-
griff des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems
auch die interne Revision.

Der Vorstand hat fiir die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen
und der internen Richtlinien zu sorgen und wirkt auf deren Beachtung
im Unternehmen hin (Compliance).

Empfehlungen und Anregung:

A.2

Der Vorstand soll fir ein an der Risikolage des Unternehmens ausgerich-
tetes Compliance Management System sorgen und dessen Grundzilige of-
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fenlegen. Beschaftigten soll auf geeignete Weise die Moglichkeit einge-
raumt werden, geschiitzt Hinweise auf RechtsverstoRRe im Unternehmen
zu geben; auch Dritten sollte diese Moglichkeit eingerdumt werden.

Il. Uberwachungsaufgaben des Aufsichtsrats

Grundsatz 6 Der Aufsichtsrat bestellt und entlasst die Mitglieder des Vorstands,
iiberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens
und ist in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir das Unter-
nehmen einzubinden.

Fiir Geschifte von grundlegender Bedeutung legen die Satzung und/o-
der der Aufsichtsrat Zustimmungsvorbehalte fest.

Geschifte mit nahestehenden Personen’ bediirfen dariiber hinaus un-
ter Umstanden von Gesetzes wegen der vorherigen Zustimmung des
Aufsichtsrats.

Absatz 3 beriicksichtigt das neue Regime der sog. ,Related
Party Transactions” in §§ 111a bis ¢ AktG-E. Verzichtet wird
auf den Hinweis zur Veréffentlichungspflicht sowie auf die
Wiedergabe der gesetzlichen Schwellenwerte oder Ausnah-
men und andere Details in Umsetzung von Art. 9c der 2. ARRL.

Grundsatz 7 Der Aufsichtsratsvorsitzende wird vom Aufsichtsrat aus seiner Mitte ge-
wahlt. Er koordiniert die Arbeit im Aufsichtsrat und nimmt die Belange
des Aufsichtsrats nach auen wahr.

Anregung:

A3 Der Aufsichtsratsvorsitzende sollte in angemessenem Rahmen bereit
sein, mit Investoren Uiber aufsichtsratsspezifische Themen Gesprache zu
flhren.

lll. Funktion der Hauptversammlung

Grundsatz 8 Die Aktionare liben ihre Mitgliedschaftsrechte regelmaRBig in der Haupt-
versammlung aus. Die Hauptversammlung entscheidet insbesondere
iiber die Gewinnverwendung sowie die Entlastung von Vorstand und

7 Nahestehende Personen im Sinne von § 111a Abs. 1 Satz 2 AktG-E.
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Aufsichtsrat und wahlt die Anteilseignervertreter in den Aufsichtsrat so-
wie den Abschlusspriifer. Daneben entscheidet die Hauptversammlung
liber rechtliche Grundlagen der Gesellschaft, wie insbesondere Ande-
rungen der Satzung, KapitalmaBnahmen, Unternehmensvertrige und
Umwandlungen. Die Hauptversammlung beschliefit mit beratendem
Charakter liber die Billigung des vom Aufsichtsrat vorgelegten Vergii-
tungssystems fiir die Vorstandsmitglieder, (iber die konkrete Vergiitung
des Aufsichtsrats und mit empfehlenden Charakter iiber die Billigung
des Vergiitungsberichts fiir das vorausgegangene Geschdiiftsjahr.®

Grundsatz 8 ist der Funktion der Hauptversammlung gewid-
met und umfasst auch die wesentlichen Aussagen, die bislang
dazu in Ziff. 2.2.1 DCGK 2017 zu finden waren.

Anregungen:

A.4 Der Hauptversammlungsleiter sollte sich davon leiten lassen, dass eine
ordentliche Hauptversammlung spatestens nach vier bis sechs Stunden
beendet ist.

Mit der Anregung wird die Position des Versammlungsleiters
gestdrkt, die zeitliche Dauer der Hauptversammlung ange-
messen zu gestalten und nicht ausufern zu lassen.

A5 Der Vorstand sollte im Falle eines Ubernahmeangebots eine auBerordent-
liche Hauptversammlung einberufen, in der die Aktionére iiber das Uber-
nahmeangebot beraten und gegebenenfalls lGber gesellschaftsrechtliche
Malinahmen beschliel3en.

B. Besetzung des Vorstands

Grundsatz 9 Der Aufsichtsrat entscheidet im Rahmen gesetzlicher und satzungsma-
Biger Vorgaben iiber die Anzahl der Vorstandsmitglieder, die erforderli-
chen Qualifikationen sowie liber die Besetzung der einzelnen Positio-
nen durch geeignete Personlichkeiten. Der Aufsichtsrat legt fiir den An-
teil von Frauen im Vorstand ZielgroRRen fest.

Empfehlungen:

B.1 Bei der Zusammensetzung des Vorstands soll der Aufsichtsrat auf die
Diversitat achten.

8 Dieser Satz gibt den Stand nach Regierungsentwurf fiir ARUG Il wieder.
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Diversitdt wird beispielsweise durch Alter, Geschlecht, Bil-
dungs- oder Berufshintergrund definiert (vgl. § 289f Abs. 2 Nr.
6 HGB), aber auch durch die internationale Besetzung des Vor-
stands.

Der Aufsichtsrat soll gemeinsam mit dem Vorstand fir eine langfristige
Nachfolgeplanung sorgen; die Vorgehensweise soll in der Erklarung zur
Unternehmensfiihrung beschrieben werden.

Die Erstbestellung von Vorstandsmitgliedern soll fir langstens drei Jahre
erfolgen.

Wéhrend Ziff. 5.1.2 Abs. 2 Satz 1 DCGK 2017 sich mit der An-
regung begnligte, bei Erstbestellungen von Vorstandsmitglie-
dern die maximal mégliche Bestelldauer von fiinf Jahren nicht
die Regel sein zu lassen, empfiehlt der Kodex nunmehr im Ein-
klang mit verbreiteter Praxis eine Begrenzung bei Erstbestel-
lungen auf drei Jahre.

Eine Wiederbestellung vor Ablauf eines Jahres vor dem Ende der Bestell-
dauer bei gleichzeitiger Aufhebung der laufenden Bestellung soll nur bei
Vorliegen besonderer Umstdande erfolgen.

Fiir Vorstandsmitglieder soll eine Altersgrenze festgelegt und in der Er-
klarung zur Unternehmensfiihrung angegeben werden.

C. Zusammensetzung des Aufsichtsrats

I. Allgemeine Anforderungen

Grundsatz 10

Der Aufsichtsrat setzt sich aus Vertretern der Aktiondre und gegebenen-
falls Vertretern der Arbeitnehmer zusammen. Die Vertreter der Aktio-
ndre werden in der Regel von der Hauptversammlung gewahlt. Die Mit-
bestimmungsgesetze legen abhangig von der Zahl der Arbeitnehmer
und der Branche fest, ob und gegebenenfalls wie viele Mitglieder des
Aufsichtsrats von den Arbeitnehmern zu wahlen sind. Die Anteilseigner-
vertreter und die Arbeitnehmervertreter sind gleichermaRen dem Un-
ternehmensinteresse verpflichtet.

Grundsatz 10 ersetzt Absatz 7 der Prdambel des DCGK 2017.
Die vorherige Fassung enthielt recht detaillierte Hinweise auf
gesetzliche Vorschriften zur Mitbestimmung. Grundsatz 10
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verzichtet hierauf, verdeutlicht aber, dass die Zusammenset-
zung des Aufsichtsrats zum einen durch die Hauptversamm-
lung und zum anderen durch die Regeln der Mitbestimmung
bestimmt wird. Indem der Kodex von den Regeln der Mitbe-
stimmungsgesetze spricht, verweist er auf das Mitbestim-
mungsgesetz, das Drittbeteiligungsgesetz und das Montan-
Mitbestimmungsgesetz.

Nach § 102 Abs. 1 AktG betréigt die Hochstdauer der Amts-
dauer der Aufsichtsratsmitglieder fiinf Jahre. Gesellschaften
kénnen somit auch kiirzere Bestellzeiten wdhlen. Fiir eine kiir-
zere Bestellzeit spricht, dass dies die Flexibilitdt erh6ht, um
insbesondere ein sich entwickelndes Kompetenzprofil besser
erfiillen und Verdnderungen der Eigentiimerstruktur bertick-
sichtigen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist so zusammenzusetzen, dass seine Mitglieder insge-
samt iiber die zur ordnungsgemafen Wahrnehmung der Aufgaben er-
forderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfii-
gen und die gesetzliche Geschlechterquote eingehalten wird.

Der Aufsichtsrat soll fir seine Zusammensetzung konkrete Ziele benen-
nen und ein Kompetenzprofil fiir das Gesamtgremium erarbeiten. Dabei
soll der Aufsichtsrat auf Diversitdt achten. Vorschlage des Aufsichtsrats
an die Hauptversammlung sollen diese Ziele beriicksichtigen und gleich-
zeitig die Ausfullung des Kompetenzprofils fiir das Gesamtgremium an-
streben. Der Stand der Umsetzung soll in der Erklarung zur Unterneh-
mensfihrung veroffentlicht werden. Diese soll auch (iber die nach Ein-
schatzung des Aufsichtsrats angemessene Zahl unabhangiger Anteilseig-
nervertreter und die Namen dieser Mitglieder informieren.

Diversitdt wird beispielsweise durch Alter, Geschlecht, Bil-
dung- oder Berufshintergrund definiert, vgl. § 289f Abs. 2 Nr.
6 HGB, aber auch durch Internationalitdt.

Fiir Aufsichtsratsmitglieder soll eine Altersgrenze festgelegt und in der Er-
klarung zur Unternehmensfiihrung angegeben werden.

Die Dauer der Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat soll offengelegt werden.

Der Kodex enthdlt sich einer Obergrenze fiir die Dauer der Zu-
gehdrigkeit zum Aufsichtsrat und verzichtet in der Neufassung
auch auf die Empfehlung einer entsprechenden Regelgrenze
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aus Ziff. 5.4.2 Abs. 2 DCGK 2017. Stattdessen wird empfohlen,
die Dauer der Zugehérigkeit zum Aufsichtsrat offenzulegen.
Zur Zugehérigkeitsdauer als Indikator fiir nicht geniigende Un-
abhdngigkeit siehe die Begriindung zu Empfehlung C.7.

Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet darauf, dass ihm fir die Wahrneh-
mung seiner Aufgaben geniigend Zeit zur Verfiigung steht.

Ein Aufsichtsratsmitglied, das keinem Vorstand einer bdrsennotierten
Gesellschaft angehort, soll insgesamt nicht mehr als fiinf Aufsichtsrats-
mandate bei konzernexternen bérsennotierten Gesellschaften oder ver-
gleichbare Funktionen wahrnehmen, wobei ein Aufsichtsratsvorsitz dop-
pelt zahlt.

Nach Ziff. 5.4.1 Abs. 5 DCGK 2017 soll sich der Aufsichtsrat fiir
seine Vorschlédge zur Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder bei
dem jeweiligen Kandidaten vergewissern, dass er den zu er-
wartenden Zeitaufwand aufbringen kann. Diese Empfehlung
wurde damit begriindet, dass die Arbeitsbelastung aus den
einzelnen Mandaten und anderen Amtern und die persénliche
Situation des Kandidaten sehr unterschiedlich sein kénne. Da-
gegen wurde der administrative Aufwand dieser individuellen
Lésung hervorgehoben. Vor allem aber ist es mit der individu-
ellen Lésung nicht gelungen, einen iiberzeugenden Schutz vor
dem sogenannten Overboarding zu bieten. Stattdessen emp-
fiehlt der Kodex nun die Begrenzung auf fiinf bzw. zwei Man-
date mit zusdtzlicher Berlicksichtigung von Aufsichtsratsvor-
sitzmandaten. Die Begrenzung der Hochstzahl der Aufsichts-
ratsmandate in § 100 Abs. 2 Nr. 1 AktG von zehn Mandaten
pro Person und in Ziff. 5.4.5 Abs. 1 DCGK 2017 von drei Man-
daten fiir Mitglieder des Vorstands einer bérsennotierten Ge-
sellschaft wird den heutigen Anforderungen an die Aufsichts-
ratstdtigkeit nicht mehr gerecht.

Wer dem Vorstand einer bérsennotierten Gesellschaft angehort, soll ins-
gesamt nicht mehr als zwei Aufsichtsratsmandate in konzernexternen
bérsennotierten Gesellschaften oder vergleichbare Funktionen und kei-
nen Aufsichtsratsvorsitz in einer konzernexternen bdrsennotierten Ge-
sellschaft wahrnehmen.

Die mit einem Aufsichtsratsvorsitz in einer bérsennotierten
Gesellschaft oder in einer vergleichbaren Funktion verbun-
dene Arbeitsbelastung ldsst sich mit der Téitigkeit als Mitglied
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eines Vorstands einer bérsennotierten Gesellschaft regelmd-
Rig nicht vereinbaren.

Il. Unabhangigkeit der Aufsichtsratsmitglieder

Empfehlungen:

C.6

Dem Aufsichtsrat soll auf Anteilseignerseite eine nach deren Einschat-
zung angemessene Anzahl unabhdngiger Mitglieder angehdren; dabei
soll die Eigentlimerstruktur berticksichtigt werden.

Ein Aufsichtsratsmitglied ist im Sinne dieser Empfehlung als unabhangig
anzusehen, wenn es unabhangig von der Gesellschaft und deren Vor-
stand und unabhéangig von einem kontrollierenden Aktionar ist.

Absatz 1 stimmt mit Ziff. 5.4.2 Halbsatz 1 DCGK 2017 (iberein,
wird allerdings um den Einschub ,,auf Anteilseignerseite” er-
gdnzt. Mit der im Jahr 2017 gednderten Empfehlung zur Be-
richterstattung (ber die Anzahl und die Namen der unabhdn-
gigen Mitglieder der Anteilseigner (Ziff. 5.4.1 Abs. 4 Satz 3
DCGK 2017) wurde bereits klargestellt, dass sich das Erforder-
nis unabhdngiger Mitglieder auf die Anteilseignerseite be-
schrdnkt, weil die Arbeitnehmervertreter nicht vom Aufsichts-
rat vorzuschlagen sind.

Bei dem Postulat der Unabhdngigkeit behdlt die Regierungs-
kommission den Ansatz bei, dass es hier gilt, zwei Blickwinkel
einzunehmen. Zum einen kommt es auf die Unabhdngigkeit
vom Vorstand bzw. der Gesellschaft an, damit der Aufsichtsrat
diesen angemessen liberwachen kann. Zum anderen soll bei
der Einschdtzung der Unabhdngigkeit auch die Eigentii-
merstruktur beriicksichtigt werden und Unabhdngigkeit vom
kontrollierenden Aktiondr bei einer bestimmen Anzahl der
Mitglieder vorliegen. Dem kontrollierenden Aktiondr soll es
méglich sein, im Aufsichtsrat angemessen vertreten zu sein;
die Anzahl dieser Mitglieder soll jedoch mit Blick auf den Min-
derheitenschutz begrenzt sein. Damit ist zum einen eine An-
zahl an Mitglieder festzulegen, die unabhéngig vom Vorstand
bzw. der Gesellschaft sind, und zum anderen eine Anzahl, die
unabhdngig vom kontrollierenden Aktiondr sind. Kontrolle ist
beim Aktiondr nach dem Verstéindnis der Regierungskommis-
sion gegeben, wenn ein Beherrschungsvertrag mit dem Aktio-
ndr besteht, der Aktiondr (iber die absolute Mehrheit der Stim-
men oder zumindest liber eine nachhaltige Hauptversamm-
lungsmehrheit verfiigt.
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Mehr als die Hélfte der Anteilseignervertreter soll unabhdngig von der
Gesellschaft und vom Vorstand sein. Ein Aufsichtsratsmitglied ist unab-
hédngig von der Gesellschaft und deren Vorstand, wenn es in keiner per-
sonlichen oder geschéftlichen Beziehung zu der Gesellschaft oder deren
Vorstand steht, die einen wesentlichen und nicht nur voriibergehenden
Interessenkonflikt begriinden kann.

Die Anteilseignerseite soll, wenn sie die Unabhangigkeit ihrer Mitglieder
von der Gesellschaft und vom Vorstand einschatzt, insbesondere beriick-
sichtigen, ob das Aufsichtsratsmitglied selbst oder ein naher Familienan-
gehoriger des Aufsichtsratsmitglieds

- inden zweiJahren vor der Ernennung Mitglied des Vorstands der Ge-
sellschaft war,

- aktuell oder in dem Jahr bis zu seiner Ernennung direkt oder als Ge-
sellschafter oder in verantwortlicher Funktion eines konzernfremden
Unternehmens eine wesentliche geschaftliche Beziehung mit der Ge-
sellschaft oder einem von dieser abhdngigen Unternehmen unterhalt
oder unterhalten hat (z.B. als Kunde, Lieferant, Kreditgeber oder Be-
rater),

- ein naher Familienangehdriger eines Vorstandsmitglieds ist oder

- dem Aufsichtsrat seit mehr als 12 Jahren angehort.

Die Empfehlung C.7 richtet sich, wie sich aus Empfehlung C.6
ergibt, an die Anteilseignervertreter und bleibt von §§ 107
Abs. 3 Satz 3, 111c Abs. 2 AktG-E unberiihrt. Satz 2 enthdlt
eine Positivdefinition der Unabhdngigkeit, die stark an Ziff.
5.4.2 Satz 2 DCGK 2017 angelehnt ist. Absatz 2 enthdlt eine
Liste von Kriterien, die geeignet sind, die Unabhdngigkeit von
Aufsichtsratsmitgliedern zu verneinen, die diese aber nicht
zwingend ausschlief3en.

Der Begriff ,naher Familienangehérigen dieser Personen” ver-
steht sich nach der Definition in IAS 24.9; auf den auch im
Sinne der Umsetzung der Aktiondrsrechterichtlinie bei Ge-
schdfte mit nahestehenden Personen oder Unternehmen zu-
riickgegriffen wird. Danach sind nahe Familienangehérige ei-
ner Person Familienmitglieder, von denen angenommen wer-
den kann, dass sie [bei ihren Transaktionen mit den Unterneh-
men] Einfluss nehmen oder von ihr beeinflusst werden kén-
nen; dazu gehéren: a) Kinder und Ehegatte oder Lebens-
partner dieser Person; b) Kinder des Ehegatten oder Lebens-
partners dieser Person; c) abhéngige Angehérige dieser Per-
son oder des Ehegatten oder Lebenspartners dieser Person.
Die Zugehdrigkeit zum Vorstand in den zwei Jahren vor der Er-
nennung als Mitglied des Aufsichtsrats korrespondiert mit der
sog. Cooling-off-Periode von zwei Jahren fiir den Wechsel vom
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Vorstand in den Aufsichtsrat (§ 100 Abs. 2 Nr. 4 AktG). Ge-
schdftliche und persénliche Beziehungen sind auch in Ziff.
5.4.2 Satz 2 DCGK 2017 genannt, werden in Empfehlung C.7
aber konkretisiert.

Die Dauer der Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat ist ein interna-
tional weit verbreitetes Kriterium der Unabhdngigkeit.

Sofern ein oder mehrere der in Empfehlung C.7 genannten Indikatoren
erfillt sind und das betreffende Aufsichtsratsmitglied dennoch als unab-
hédngig angesehen wird, soll dies in der Erklarung zur Unternehmensfiih-
rung begriindet werden.

Ob die Unabhdngigkeit im Einzelfall nicht gegeben ist, ist von
den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat unter Beachtung
der Kriterien der Empfehlung C.7 nach pflichtgemdfsem Er-
messen zu entscheiden. Sofern die Unabhdngigkeit bejaht
wird, obwohl ein oder mehrere der Kriterien dagegenspre-
chen, soll dies in der Erkldrung zur Unternehmensfiihrung be-
griindet werden. Hierbei handelt es sich um die Transparenz
liber eine Ermessensentscheidung.

Es kann durchaus gute Griinde geben, die Unabhdngigkeit zu
bestdtigen, obwohl ein oder u.U. auch mehrere Indikatoren
aus der Empfehlung C.7 erfiillt sind. Solche Griinde gilt es, bei
der Entscheidung (lber die Unabhdngigkeit im Einzelfall zu be-
riicksichtigen und in der Begriindung der Unabhdngigkeit
transparent zu machen.

Sofern die Gesellschaft einen kontrollierenden Aktiondr hat, sollen im
Falle eines Aufsichtsrats mit mehr als sechs Mitgliedern mindestens zwei
Anteilseignervertreter unabhdngig vom kontrollierenden Aktionar sein.
Im Falle eines Aufsichtsrats mit sechs oder weniger Mitgliedern soll min-
destens ein Anteilseignervertreter unabhangig vom kontrollierenden Ak-
tionar sein.

Ein Aufsichtsratsmitglied ist unabhéngig vom kontrollierenden Aktionar,
wenn es selbst oder ein naher Familienangehoriger weder kontrollieren-
der Aktiondr ist noch dem geschaftsfiihrenden Organ des kontrollieren-
den Aktionars angehort oder in einer personlichen oder geschaftlichen
Beziehung zum kontrollierenden Aktionar steht, die einen wesentlichen
und nicht nur voriibergehenden Interessenkonflikt begriinden kann.

Der Aufsichtsratsvorsitzende, der Vorsitzende des Prifungsausschusses
sowie der Vorsitzende des mit der Vorstandsvergitung befassten Aus-
schusses sollen unabhangig von der Gesellschaft und vom Vorstand sein.
Der Vorsitzende des Priifungsausschusses soll zudem auch unabhangig
vom kontrollierenden Aktionar sein.
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Die Regierungskommission spricht sich dafiir aus, dass bei der
Festlegung der angemessenen Anzahl unabhdéngiger Anteils-
eignervertreter und bei der Besetzung verschiedener Funktio-
nen im Aufsichtsrat beriicksichtigt wird, ob es um die Unab-
héngigkeit von der Gesellschaft und deren Vorstand oder vom
kontrollierenden Aktiondr geht.

Dem Aufsichtsrat sollen nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder des
Vorstands angehoren.

Aufsichtsratsmitglieder sollen keine Organfunktion oder Beratungsaufga-
ben bei wesentlichen Wettbewerbern des Unternehmens austiben und
nicht in einer personlichen Beziehung zu einem wesentlichen Wettbe-
werber stehen.

I1l. Wahlen zum Aufsichtsrat

Empfehlungen:

C.13

c.14

C.15

Der Aufsichtsrat soll bei seinen Wahlvorschldgen an die Hauptversamm-
lung die personlichen und die geschaftlichen Beziehungen eines jeden
Kandidaten zum Unternehmen, den Organen der Gesellschaft und einem
wesentlich an der Gesellschaft beteiligten Aktionar offenlegen. Die Emp-
fehlung zur Offenlegung beschrankt sich auf solche Umstande, die nach
der Einschatzung des Aufsichtsrats ein objektiv urteilender Aktionar fir
seine Wahlentscheidung als maligebend ansehen wiirde. Wesentlich be-
teiligt im Sinn dieser Empfehlung sind Aktionare, die direkt oder indirekt
mehr als 10 % der stimmberechtigten Aktien der Gesellschaft halten.

Dem Kandidatenvorschlag soll ein Lebenslauf beigefligt werden, der Gber
relevante Kenntnisse, Fahigkeiten und fachliche Erfahrungen Auskunft
gibt; dieser soll durch eine Ubersicht tiber die wesentlichen Titigkeiten
neben dem Aufsichtsratsmandat erganzt und fir alle Aufsichtsratsmit-
glieder jahrlich aktualisiert auf der Internetseite des Unternehmens ver-
offentlicht werden.

Die Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat soll als Einzelwahl
durchgefiihrt werden. Ein Antrag auf gerichtliche Bestellung eines Auf-
sichtsratsmitglieds der Anteilseignerseite soll bis zur ndchsten Hauptver-
sammlung befristet sein.
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D. Arbeitsweise des Aufsichtsrats

I. Geschiftsordnung

Empfehlung

D.1

Der Aufsichtsrat soll sich eine Geschaftsordnung geben und diese auf der
Internetseite der Gesellschaft zuganglich machen.

Die Veréffentlichung der Geschdftsordnung des Aufsichtsrats
auf der Internetseite der Gesellschaft entspricht einem be-
rechtigten Anliegen von Seiten vieler Investoren und wird
mittlerweile verbreitet praktiziert. Einer entsprechenden Emp-
fehlung fiir die Geschdftsordnung des Vorstands bedarf es da-
gegen nicht, weil diesbeziiglich die Checks and Balances schon
durch die primére Kompetenz des Aufsichtsrats fiir den Erlass
einer Geschdftsordnung des Vorstands gegeben sind.

Il. Zusammenarbeit im Aufsichtsrat und mit dem Vorstand

1. Allgemeine Anforderungen

Grundsatz 13

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des Unternehmens ver-
trauensvoll zusammen. Gute Unternehmensfiihrung setzt eine offene
Diskussion zwischen Vorstand und Aufsichtsrat sowie in Vorstand und
Aufsichtsrat voraus. Die umfassende Wahrung der Vertraulichkeit ist
dafiir von entscheidender Bedeutung.

2. Ausschiisse des Aufsichtsrats

Grundsatz 14

Empfehlungen:

D.2

Die Bildung von Ausschiissen fordert bei groRReren Gesellschaften regel-
maRig die Wirksamkeit der Arbeit des Aufsichtsrats.

Der Aufsichtsrat soll abhangig von den spezifischen Gegebenheiten des
Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglieder fachlich qualifizierte
Ausschisse bilden. Die jeweiligen Ausschussmitglieder und der Aus-
schussvorsitzende sollen namentlich in der Erklarung zur Unternehmens-
fiihrung genannt werden.
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Der Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss einrichten, der sich — so-
weit kein anderer Ausschuss oder das Plenum damit betraut ist — insbe-
sondere mit der Priifung der Rechnungslegung, der Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsys-
tems, des Risikomanagementsystems und des internen Revisionssystems
sowie der Abschlusspriifung und der Compliance befasst. Die Rechnungs-
legung umfasst insbesondere den Konzernabschluss und den Konzernla-
gebericht (einschlieRlich CSR-Berichterstattung), unterjahrige Finanzin-
formationen und den Einzelabschluss nach HGB.

Nach Ziff. 7.1.2 Satz 2 DCGK 2017 soll der Vorstand Finanzin-
formationen mit dem Aufsichtsrat oder seinem Priifungsaus-
schuss vor der Verdffentlichung erértern. Diese Empfehlung ist
bereits in der Empfehlung in Ziff. 5.3.2 Abs. 1 DCGK 2017 =
Empfehlung D.3 Satz 1 enthalten, wenn der Begriff Rech-
nungslegung auch unterjdhrige Finanzinformationen und den
Jahresabschluss (,Einzelabschluss”) nach HGB mit umfasst,
was in Empfehlung D.3 Satz 2 klargestellt wird. Zur Rech-
nungslegung gehdrt weiterhin die nichtfinanzielle Erkldrung
im (Konzern-) Lagebericht oder der gesonderte nichtfinanzi-
elle Bericht (§§ 289b, ¢, 315b, c HGB), deren Priifung dem Auf-
sichtsrat nach § 171 Abs. 1 Satz 1 bzw. Satz 4 AktG obliegt und
die in Empfehlung D.3 unter dem Begriff der ,,CSR-Berichter-
stattung” zusammengefasst werden.

Der Vorsitzende des Prifungsausschusses soll iber besondere Kenntnisse
und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen
und internen Kontrollverfahren verfiigen sowie mit der Abschlusspriifung
vertraut und unabhangig sein. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den
Vorsitz im Priifungsausschuss innehaben.

Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden, der aus-
schliefRlich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichts-
rat geeignete Kandidaten fir dessen Vorschlage an die Hauptversamm-
lung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern benennt.

3. Informationsversorgung

Grundsatz 15

Die Information des Aufsichtsrats ist Aufgabe des Vorstands. Der Auf-
sichtsrat hat jedoch seinerseits sicherzustellen, dass er angemessen in-
formiert wird. Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmaBig,
zeitnah und umfassend iiber alle fiir das Unternehmen relevanten Fra-
gen insbesondere der Strategie, der Planung, der Geschiaftsentwicklung,
der Risikolage, des Risikomanagements und der Compliance. Er geht auf
Abweichungen des Geschiaftsverlaufs von den aufgestellten Planen und
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vereinbarten Zielen unter Angabe von Griinden ein. Der Aufsichtsrat
kann jederzeit zusatzliche Informationen vom Vorstand verlangen.

Grundsatz 15 gibt die sich aus § 90 AktG ergebenden Grund-
regeln zur Informationsversorgung des Aufsichtsrats wieder,
die in Ziff. 3.4 Abs. 1 DCGK 2017 eingeflossen waren. Eine liber
die Geschdftsordnungskompetenz mégliche Informationsord-
nung kann von Nutzen sein. Einer entsprechenden Kodexemp-
fehlung bedarf es hingegen nicht.

Der Aufsichtsratsvorsitzende wird liber wichtige Ereignisse, die fiir die
Beurteilung der Lage und Entwicklung sowie fiir die Leitung des Unter-
nehmens von wesentlicher Bedeutung sind, unverziiglich durch den
Vorsitzenden bzw. Sprecher des Vorstands informiert. Der Aufsichts-
ratsvorsitzende hat sodann den Aufsichtsrat zu unterrichten und, falls
erforderlich, eine auBerordentliche Aufsichtsratssitzung einzuberufen.

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll zwischen den Sitzungen mit dem Vor-
stand, insbesondere mit dem Vorsitzenden bzw. Sprecher des Vorstands,
regelmalig Kontakt halten und mit ihm Fragen der Strategie, der Ge-
schaftsentwicklung, der Risikolage, des Risikomanagements und der
Compliance des Unternehmens beraten.

4. Sitzungen und Beschlussfassung

Empfehlungen und Anregung:

D.7

D.8

Der Aufsichtsrat soll regelmaBig auch ohne den Vorstand tagen.

Nach Ziff. 3.6 Abs. 2 DCGK 2017 soll der Aufsichtsrat bei Be-
darf ohne den Vorstand tagen. Der Uberwachungsfunktion
des Aufsichtsrats entspricht es, dass der Aufsichtsrat regelmd-
Big auch ohne den Vorstand tagt.

Im Bericht des Aufsichtsrats soll angegeben werden, an wie vielen Sitzun-
gen des Aufsichtsrats und der Ausschiisse die einzelnen Mitglieder jeweils
teilgenommen haben. Als Teilnahme gilt auch eine solche ber Telefon-
oder Videokonferenzen; diese sollte aber nicht die Regel sein.

Nach Ziff. 5.4.7 DCGK 2017 soll im Aufsichtsratsbericht offen-
gelegt werden, wenn ein Aufsichtsratsmitglied nur an der
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Hdlfte oder weniger der betreffenden Sitzungen teilgenom-
men hat. Als Anreiz zu einer weit iiber 50 % hinausgehenden
Sitzungsprdsenz und zur vollsténdigen Information vor allem
der Aktiondre iiber die Teilnahme an Aufsichtsratssitzungen
eignet sich eine umfassende Offenlequng der individuellen Sit-
zungsteilnahmen besser als die Vorgabe einer Transparenz-
schwelle.

lll. Zusammenarbeit mit dem Abschlusspriifer

Grundsatz 17

Empfehlungen:

D.9

D.10

D.11

Der Abschlusspriifer unterstiitzt den Aufsichtsrat bzw. den Priifungs-
ausschuss bei der Uberwachung der Geschiftsfithrung, insbesondere
bei der Priifung der Rechnungslegung und der Uberwachung der rech-
nungslegungsbezogenen Kontroll- und Risikomanagementsysteme. Der
Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers informiert den Kapitalmarkt
liber die OrdnungsmaBigkeit der Rechnungslegung.

Grundsatz 17 beschreibt die beiden Grundfunktionen der Ab-
schlusspriifung, ndmlich die Unterstiitzung des Aufsichtsrats
bei der Uberwachung der Geschdftsfiihrung und die Informa-
tion des Kapitalmarkts (iber das Ergebnis der Abschlussprii-

fung.

Der Aufsichtsrat soll mit dem Abschlusspriifer vereinbaren, dass dieser
ihn unverziiglich Gber alle fir seine Aufgaben wesentlichen Feststellun-
gen und Vorkommnisse unterrichtet, die bei der Durchfiihrung der Ab-
schlusspriufung zu seiner Kenntnis gelangen.

Der Aufsichtsrat soll mit dem Abschlusspriifer vereinbaren, dass dieser
ihn informiert und im Prifungsbericht vermerkt, wenn er bei Durchfiih-
rung der Abschlussprifung Tatsachen feststellt, die eine Unrichtigkeit der
von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Erklarung zum Kodex erge-
ben.

Der Priifungsausschuss soll regelmaRig eine Beurteilung der Qualitat der
Abschlussprifung vornehmen.

Dem Priifungsausschuss obliegt nach § 107 Abs. 2 Satz 2 AktG
auch die Uberwachung der Abschlusspriifung. Der Aufsichts-
rat bzw. der Priifungsausschuss kann seiner eigenen Uberwa-
chungsfunktion nur dann nachkommen, wenn er sich ex ante
ein Bild von der Wirksamkeit der Abschlusspriifung macht und
sich mit der Wirksamkeit bereits durchgefiihrter Priifungen



beschdiftigt. Der Begriff der Qualitdt der Abschlusspriifung
verdeutlicht, dass sich die Beurteilung durchgefiihrter Priifun-
gen auf die Wiirdigung objektiv beurteilbarer Indikatoren
(sog. Audit Quality Indicators) und, soweit verfiigbar, auf Er-
gebnisse der Inspektion durch die Abschlusspriiferaufsicht be-
schréinkt.

IV. Aus- und Fortbildung

Grundsatz 18

Empfehlung:

D.12

V. Selbstbeurteilung

Empfehlung:

D.13

Die Empfehlung in Ziff. 5.6. DCGK 2017 zur sog. Effizienzprii-
fung wird dahingehend gedindert, dass der missverstéindliche
Begriff der Effizienzpriifung dadurch ersetzt wird, dass von ei-
ner Selbstbeurteilung der Wirksamkeit bzw. Effektivitdt der
Arbeit des Aufsichtsrats die Rede ist, und von der Selbstbeur-
teilung ausdriicklich auch die Ausschussarbeit erfasst wird.

Es liegt beim Aufsichtsrat anzugeben, ob im abgelaufenen Ge-
schdftsjahr eine Selbstbeurteilung stattgefunden hat und
wenn ja, wie diese durchgefiihrt wurde, z.B. ob und wie sie ex-
tern unterstiitzt wurde. Die Ergebnisse der Selbstbeurteilung
sind vertraulich.
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Die Mitglieder des Aufsichtsrats nehmen die fiir ihre Aufgaben erforder-
lichen Aus- und FortbildungsmaRBnahmen eigenverantwortlich wahr.

Die Gesellschaft soll die Mitglieder des Aufsichtsrats bei ihrer Amtsein-
fihrung sowie den Aus- und Fortbildungsmallnahmen angemessen un-
terstlitzen und Gber durchgefiihrte MalRnahmen im Bericht des Aufsichts-
rats berichten.

Der Aufsichtsrat soll regelmaRig beurteilen, wie wirksam der Aufsichtsrat
insgesamt und seine Ausschisse ihre Aufgaben erfillen. In der Erkldrung
zur Unternehmensfiihrung soll der Aufsichtsrat berichten, ob und wie
eine Selbstbeurteilung durchgefiihrt wurde.
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E. Interessenkonflikte

Grundsatz 19

Empfehlungen:

E.1

E.2

Die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sind dem Unternehmens-
interesse verpflichtet. Sie diirfen bei ihren Entscheidungen weder per-
sonliche Interessen verfolgen noch Geschaftschancen fiir sich nutzen,
die dem Unternehmen zustehen. Vorstandsmitglieder unterliegen wah-
rend ihrer Tatigkeit einem umfassenden Wettbewerbsverbot.

Jedes Aufsichtsratsmitglied soll Interessenkonflikte unverziiglich dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats offenlegen. Der Aufsichtsrat soll in seinem
Bericht an die Hauptversammlung tber aufgetretene Interessenkonflikte
und deren Behandlung informieren. Wesentliche und nicht nur voriber-
gehende Interessenkonflikte in der Person eines Aufsichtsratsmitglieds
sollen zur Beendigung des Mandats fiihren.

Schon bei der Empfehlung in Ziff. 5.5.2 DCGK 2017 war es klar,
dass Ansprechpartner fiir die Offenlegung von Interessenkon-
flikten bei Aufsichtsratsmitgliedern der Aufsichtsratsvorsit-
zende ist, der den Gesamtaufsichtsrat informiert. Die Offenle-
gung von solchen Interessenkonflikten erfolgt in der Praxis so-
mit de facto zu Recht gegeniiber dem Aufsichtsratsvorsitzen-
den. Dass es einer unverziiglichen Offenlegung von Interes-
senkonflikten bedarf, versteht sich von selbst und war bislang
schon in Ziff. 4.3.3 Satz 1 DCGK 2017 fiir den Vorstand vorge-
sehen.

Jedes Vorstandsmitglied soll Interessenkonflikte unverziiglich dem Vor-
sitzenden des Aufsichtsrats und dem Vorsitzenden bzw. Sprecher des
Vorstands offenlegen und die anderen Vorstandsmitglieder hieriiber in-
formieren.

Auch bei der Empfehlung in Ziff. 4.3.3. Satz 1 DCGK 2017 war
klar, dass Interessenkonflikte bei Vorstandsmitgliedern ge-
geniiber dem Aufsichtsratsvorsitzenden offenzulegen sind,
der dann entscheidet, ob und ggf. wann andere Aufsichtsrats-
mitglieder zu informieren sind. Was die Information der an-
deren Vorstandsmitglieder angeht, erscheint es geboten, aber
auch ausreichend, dass der Vorsitzende bzw. Sprecher des
Vorstands (wie der Aufsichtsratsvorsitzende) unterrichtet
wird und dieser nach pflichtgemdfiem Ermessen entscheidet,
ob und ggf. wann und wie die anderen Vorstandsmitglieder zu
informieren sind.
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Vorstandsmitglieder sollen Nebentéatigkeiten, insbesondere konzern-
fremde Aufsichtsratsmandate, nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
Ubernehmen.

F. Transparenz und externe Berichterstattung

Grundsatz 20

Grundsatz 21

Empfehlungen:

F.1

F.2

F.3

Grundsatz 22

Empfehlungen:

F.4

Die Gesellschaft behandelt die Aktionare bei Informationen unter glei-
chen Voraussetzungen gleich.

Anteilseigner und Dritte werden insbesondere durch den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht (einschlieBlich CSR-Berichterstat-
tung) sowie durch unterjdhrige Finanzinformationen unterrichtet.

Die Gesellschaft soll den Aktionaren unverziglich samtliche wesentlichen
neuen Tatsachen, die Finanzanalysten und vergleichbaren Adressaten
mitgeteilt worden sind, zur Verfiigung stellen.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht sollen binnen 90 Ta-
gen nach Geschaftsjahresende, die verpflichtenden unterjahrigen Finan-
zinformationen sollen binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums
offentlich zuganglich sein.

Ist die Gesellschaft nicht zu Quartalsmitteilungen verpflichtet, soll sie un-
terjahrig neben dem Halbjahresfinanzbericht in geeigneter Form tiber die
Geschaftsentwicklung, insbesondere lber wesentliche Veranderungen
der Geschaftsaussichten sowie der Risikosituation, informieren.

Aufsichtsrat und Vorstand berichten jahrlich in der Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung liber die Corporate Governance der Gesellschaft.

Wie im Abschnitt Allgemeine Erléuterungen I1.4 erldutert,
wird der bisherige Corporate Governance Bericht nach Ziff.
3.10 DCGK 2017 abgeschafft und die Erklédrung zur Unterneh-
mensfiihrung nach § 289f HGB zum zentralen Instrument der
Corporate Governance Berichterstattung gemacht werden.

Aufsichtsrat und Vorstand von borsennotierten, spezialgesetzlich regu-
lierten Gesellschaften sollen in der Erklarung zur Unternehmensfihrung
angeben, welche Empfehlungen des Kodex auf Grund vorrangiger gesetz-
licher Bestimmungen nicht anwendbar waren.
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Diese sind u.a. Kreditinstitute und Versicherungsunterneh-
men.

F.5 Die Gesellschaft soll nicht mehr aktuelle Erklarungen zur Unternehmens-
fiihrung und Entsprechenserklarungen zu den Empfehlungen des Kodex
mindestens funf Jahre lang auf ihrer Internetseite zuganglich halten.

G. Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

I. Vergiitung des Vorstands

Die Grundsdtze, Empfehlungen und Anregungen zur Verglitung
des Vorstands in Abschnitt G. des Kodex sind weitgehend neu ge-
fasst worden. Hier galt es insbesondere, die neuen gesetzlichen
Vorgaben des ARUG Il zu beriicksichtigen. Die Zielsetzung und in-
haltliche Ausrichtung dieser Neufassung sind in Abschnitt Allge-
meine Erlduterungen I. (4) und I1.3 erléutert. Dariiber hinaus wer-
den die nachfolgenden Begriindungen gegeben.

Anderungen des Kodex miissen nicht in laufenden Vorstandsver-
trdgen beriicksichtigt werden. Soweit den Empfehlungen dieses
Abschnitts gefolgt wird, sind damit verbundene Anderungen be-
stehender Anstellungsvertrdge erst bei deren Verléngerung nach
Inkrafttreten der Neufassung des Kodex erforderlich.

Grundsatz 23  Der Aufsichtsrat beschlieBt ein klares und verstandliches System zur
Vergiitung der Vorstandsmitglieder und bestimmt auf dessen Basis die
konkrete Vergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder.

Die Hauptversammlung beschlief3t mit beratendem Charakter iiber die
Billigung des vom Aufsichtsrat vorgelegten Vergiitungssystems sowie
mit empfehlendem Charakter iiber die Billigung des Vergiitungsberichts
fiir das vorausgegangene Geschdiftsjahr.®

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder hat zur Forderung der Ge-
schaftsstrategie und zur langfristigen Entwicklung der Gesellschaft bei-
zutragen.

Grundsatz 23 benennt die beiden vergiitungsbezogenen Auf-
gaben des Aufsichtsrats, ndmlich das Vergiitungssystem zu
beschliefsen und auf dieser Basis die konkrete Vorstandsver-
glitung zu bestimmen.

% Dieser Absatz gibt den Stand nach Regierungsentwurf fiir ARUG Il wieder.
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Das Vergiitungssystem hat klar und verstdndlich zu sein, da-
mit die Aktiondre, die (ibrigen Stakeholder und die Offentlich-
keit nachvollziehen kénnen, nach welchen Regeln die Vor-
standsmitglieder vergiitet werden.

Grundsatz 23 Abs. 3 entspricht § 87 Abs. 1 Satz 2 AktG-E, wo-
nach die Verglitungsstruktur auf eine langfristige Entwicklung
der Gesellschaft auszurichten ist, sowie § 87a Abs. 1 Satz 2 Nr.
1 AktG-E, wonach die Vorstandsvergtitung zur Férderung der
Geschdftsstrategie und zur langfristigen Entwicklung der Ge-
sellschaft beizutragen hat.

1. Festlegung des Vergiitungssystems

Empfehlung:

G.1

Im Verglitungssystem soll insbesondere festgelegt werden,

wie fiir die einzelnen Vorstandsmitglieder die Ziel- und die Maximal-
Gesamtvergiitung bestimmt werden,

welchen relativen Anteil die Festverglitung einerseits sowie kurzfris-
tig variable und langfristig variable Vergiitungsbestandteile anderer-
seits an der Ziel-Gesamtverglitung haben,

welche finanziellen und nichtfinanziellen Leistungskriterien fir die
Gewadhrung variabler Vergltungsbestandteile maligeblich sind,
welcher Zusammenhang zwischen der Erreichung der vorher verein-
barten Leistungskriterien und der variablen Verglitung besteht,

in welcher Form und wann das Vorstandsmitglied tiber die gewédhrten
variablen Vergitungsbetrage verfiigen kann.

Empfehlung G.1 beschreibt die Eckpunkte des Vergiitungssys-
tems.

Im 1. Spiegelstrich wird das Konzept der Ziel- und der Maxi-
mal-Gesamtvergiitung eingefiihrt. Die Ziel-Gesamtverglitung
ist die Summe aller Verglitungsbetréige eines Jahres (ein-
schlieflich der Beitréige zur Altersversorgung und der Neben-
leistungen) fiir den Fall einer hundertprozentigen Zielerrei-
chung. Die Maximal-Gesamtvergiitung entspricht dem Auf-
wands-Hochstbetrag der Gesellschaft aus der Summe aller
Verglitungselemente flir das betreffende Jahr.

Die Festlegung des Verhdltnisses von Festvergiitung zu vari-
ablen Vergiitungsbestandteilen (2. Spiegelstrich) dient dazu,
dass der Aufsichtsrat das richtige Anreizniveau schafft. Das
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Verhdltnis kann fiir alle Vorstandsmitglieder gleich oder zwi-
schen Vorstandsmitgliedern differenziert sein.

Die in Absatz 2 der Préambel angesprochene Rolle der Unter-
nehmen in der Gesellschaft bedingt, dass bei der Vergiitung
der Vorstandsmitglieder auf die gesellschaftliche Akzeptanz
geachtet wird. Demzufolge umfassen die Leistungskriterien
auch Nachhaltigkeitsziele.

Den Empfehlungen zur Vorstandsvergiitung liegt folgende
dreistufige Vorgehensweise zugrunde:

(1) Festlegung eines Verglitungssystems, dessen Inhalte sich
an § 87a Abs. 1 Satz 2 AktG-E orientieren und das Gegenstand
der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung nach

§ 120a AktG-E ist,

(2) Festlegung der individuellen konkreten Ziel- und Maximal-
verglitung fiir das bevorstehende Geschdftsjahr,

(3) Festsetzung der Héhe der variablen Vergiitungsbestand-
teile und damit der Ist-Gesamtverglitung flir das abgelaufene
Geschdftsjahr.

Die Ziel- und die Maximalvergiitung der einzelnen Vorstands-
mitglieder (einschliefSlich Beurteilung der Angemessenheit
und der Ublichkeit) sind nicht Bestandteil des Vergiitungssys-
tems.

Soweit sich die in Empfehlung G.1 aufgefiihrten Sachverhalte
mit § 87a Abs. 1 Satz 2 Ziff. 2 bis 9 AktG-E (iberschneiden, ist
zu beachten, dass diese Vorschrift Mindestangaben aufzéhlt,
die im Vergiitungssystem enthalten sein miissen, soweit sie
tatsdchlich vorgesehen sind, wéhrend in G.1 empfohlen wird,
die dort genannten Inhalte zum Gegenstand des Vergiitungs-
systems zu machen.

2. Festlegung der konkreten Gesamtvergiitung

Empfehlungen:

G.2

Auf Basis des Vergitungssystems soll der Aufsichtsrat fiir jedes Vor-
standsmitglied zunachst dessen konkrete Ziel- und Maximal-Gesamtver-
glitung festlegen, die in einem angemessenen Verhiéltnis zu den Aufga-
ben und Leistungen des Vorstandsmitglieds sowie zur Lage des Unterneh-
mens stehen und die libliche Vergiitung nicht ohne besondere Griinde
ubersteigen.
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G.4

G.5
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Der Aufsichtsrat legt fiir das jeweils bevorstehende Geschdifts-
jahr fest, wieviel jedes Vorstandsmitglied iiber alle Vergii-
tungsbestandteile zusammen als Ziel- und als Maximalvergii-
tung erhalten kann. Nach Ablauf des Geschdiftsjahres be-
stimmt der Aufsichtsrat in Abhdngigkeit von der Zielerrei-
chung die Héhe der individuell zu gewéhrenden variablen Ver-
glitung (s. hierzu Empfehlung G.9). Sdmtliche Vergiitungsbe-
standteile werden in ihren Ziel- und Gewdhrungsbetréigen im
Vergiitungsbericht dargestellt (Verweis auf § 162 Abs. 1 Satz
2 Nr. 1 AktG-E).

Zur Beurteilung der Ublichkeit der konkreten Gesamtvergiitung der Vor-
standsmitglieder im Vergleich zu anderen Unternehmen soll der Auf-
sichtsrat eine geeignete Vergleichsgruppe anderer Unternehmen heran-
ziehen, deren Zusammensetzung er offenlegt. Der Peer Group-Vergleich
ist mit Bedacht zu nutzen, damit es nicht zu einer automatischen Auf-
wartsentwicklung kommt.

Fiir den Peer Group-Vergleich ist die Marktstellung der Unter-
nehmen (insbes. Branche, GréfSe, Land) entscheidend. Bei Satz
2 handelt es sich um eine Erlduterung zur Umsetzung der Emp-
fehlung, eine geeignete Vergleichsgruppe heranzuziehen.

Zur Beurteilung der Ublichkeit innerhalb des Unternehmens soll der Auf-
sichtsrat das Verhaltnis der Vorstandsverglitung zur Vergitung des obe-
ren Flhrungskreises und der Belegschaft insgesamt und dieses auch in
der zeitlichen Entwicklung beriicksichtigen.

Der Aufsichtsrat legt fest, wie der obere Fiihrungskreis und die
relevante Belegschaft abzugrenzen sind und wie die Vergii-
tung im Vergleich dazu beurteilt wird (Hinweis auf § 162 Abs.
1 Satz 2 Nr. 2 AktG-E (ARUG ).

Zieht der Aufsichtsrat zur Entwicklung des Vergitungssystems und zur
Beurteilung der Angemessenheit der Verglitung einen externen Vergi-
tungsexperten hinzu, soll er auf dessen Unabhdngigkeit vom Vorstand
und vom Unternehmen achten.

Die Sicherung der Unabhdngigkeit eines Vergiitungsberaters
bedingt, dass dieser vom Aufsichtsratsvorsitzenden oder Vor-
sitzenden des flir die Vorstandsvergiitung zusténdigen Auf-
sichtsratsausschusses mandatiert und von Zeit zu Zeit ge-
wechselt wird.



3. Festsetzung der Hohe der variablen Vergiitungsbestandteile

Empfehlungen:

G.6

G.7

G.8

G.9
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Der Anteil der langfristig variablen Vergiitung soll den Anteil der kurzfris-
tig variablen Vergutung lbersteigen.

Da das Vergiitungssystem auf eine langfristige Entwicklung
der Gesellschaft auszurichten ist, wird empfohlen, dass bei
hundertprozentiger Zielerreichung die langfristig variable Ver-
glitung Uber der kurzfristig variablen Verglitung liegt.

Der Aufsichtsrat soll flir das bevorstehende Geschaftsjahr fiir jedes Vor-
standsmitglied fur alle variablen Vergutungsbestandteile die Leistungskri-
terien festlegen, die sich — neben operativen —vor allem an strategischen
Zielsetzungen orientieren sollen. Der Aufsichtsrat soll festlegen, in wel-
chem Umfang individuelle Ziele der einzelnen Vorstandsmitglieder oder
Ziele fur alle Vorstandsmitglieder zusammen maRgebend sind.

Typische Leistungskriterien der langfristig variablen Vergii-
tung sind sowohl fiir die Gewdhrungsbetrdge als auch fiir die
spdteren Auszahlungsbetréige aktienorientierter Instrumente

langfristige finanzielle Erfolge (Profitabilitit und Wachs-
tum mit mehrjéhriger Bemessungsgrundlage),
nichtfinanzielle Erfolge als Voraussetzung spdterer finan-
zieller Erfolge (z.B. Marktanteile, Innovationserfolge, ESG-
Leistungen),

die Umsetzung der Unternehmensstrategie (z.B. MafSnah-
men zur Erschliefung neuer regionaler Mdrkte, Umbau
des Produktportfolios) und

Messgrofen fiir die absolute oder relative Aktienrendite.

Es obliegt den verantwortlichen Aufsichtsréten zu entscheiden
und im Vergiitungsbericht darzulegen, inwieweit die gewdhl-
ten Leistungskriterien geeignet sind, die langfristige Entwick-
lung der Gesellschaft zu férdern.

Eine nachtrigliche Anderung der Ziele oder der Vergleichsparameter soll
ausgeschlossen sein.

Nach Ablauf des Geschaftsjahres soll der Aufsichtsrat in Abhangigkeit von
der Zielerreichung die Hohe der individuell fir dieses Jahr zu gewadhren-
den Verglitungsbestandteile festlegen. Die Zielerreichung soll dem
Grunde und der Hohe nach nachvollziehbar sein.

Die Zielerreichung muss fiir die Aktiondre, die librigen Stake-
holder und die Offentlichkeit nach dem gesetzlich bestimmten



G.10

G.11

31

Empfingerhorizont nachvollziehbar sein. Es ist ausreichend,
wenn die vom Aufsichtsrat bestimmten Zielwerte ex post aus-
gewiesen werden.

Die dem Vorstandsmitglied gewahrten langfristig variablen Vergitungs-
betrdge sollen von ihm tiberwiegend in Aktien der Gesellschaft angelegt
oder entsprechend aktienbasiert gewihrt werden. Uber die langfristig va-
riablen Gewadhrungsbetrage soll das Vorstandsmitglied erst nach vier Jah-
ren verfliigen konnen. FlieBRen gewadhrte Zuwendungen den Vorstandsmit-
gliedern in einem spateren Jahr zu, soll dies im Verglitungsbericht in ge-
eigneter Form erlautert werden.

Eine Verpflichtung zur Anlage von Gewdhrungsbetréigen in
Aktien der Gesellschaft kann Bestandteil einer Share Ow-
nership Guideline sein.

Der Kodex verzichtet auf die Mustertabellen gemdfs Ziff. 4.2.5
DCGK 2017, weil § 162 AktG-E nunmehr einen aussagekrdifti-
gen Verglitungsbericht vorsieht (s. die Begriindung zu Grund-
satz 25). Da sich die Angaben im Verglitungsbericht auf die
»gewdhrte und geschuldete Vergiitung” (§ 162 Abs. 1 AktG-E)
beschriinken, erscheint es erforderlich, den Gesellschaften zu
empfehlen, dariiber hinaus in geeigneter Form (iber den Zu-
fluss gewdhrter Zuwendungen in spdteren Jahren zu berich-
ten.

Der Aufsichtsrat soll die Moglichkeit haben, auBergewéhnlichen Entwick-
lungen in angemessenem Rahmen Rechnung zu tragen. In begriindeten
Fallen soll eine variable Vergitung einbehalten oder zuriickgefordert
werden koénnen.

Bei der Ausgestaltung der variablen Vergiitung sind aufierge-
woéhnliche Entwicklungen angemessen zu beriicksichtigen.
Das kann zu einer Erhéhung wie auch zu einer Verminderung
der andernfalls sich ergebenden kurz- bzw. langfristig variab-
len Vergiitung fiihren. Dieses diskretiondre Element trdgt sel-
tenen Sondersituationen Rechnung, die in den vorher festge-
legten Zielen nicht hinreichend erfasst waren (nicht hingegen
z.B. allgemein ungiinstige Marktentwicklungen), und bedarf
der besonderen Begriindung im Verglitungsbericht.

Daneben kann es erforderlich sein, dass der Aufsichtsrat in
den Anstellungsvertrdgen vereinbart, dass er in begriindeten
Féllen variable Vergiitungskomponenten einbehalten oder zu-
riickfordern kann (Clawback). Die entsprechenden Klauseln
wie auch deren Inanspruchnahme sind transparent zu machen
(vgl. § 87a Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 AktG-E).
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4. Leistungen bei Vertragsbeendigung

Empfehlungen und Anregung:

G.12

G.13

G.14

Im Falle der Beendigung eines Vorstandsvertrags soll die Auszahlung noch
offener variabler Verglitungsbestandteile, die auf die Zeit bis zur Ver-
tragsbeendigung entfallen, nach den urspriinglich vereinbarten Zielen
und Vergleichsparametern und nach den im Vertrag festgelegten Fallig-
keitszeitpunkten oder Haltedauern erfolgen.

Um die Langfristigkeit von variablen Vergiitungsbestandteilen
zu erhalten, darf die Beendigung eines Vorstandsvertrags kei-
nen Einfluss auf die Bemessung und die Fdlligkeit der variab-
len Vergiitung haben.

Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung der Vor-
standstatigkeit sollen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht Gber-
schreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des An-
stellungsvertrags vergiiten. Im Falle eines nachvertraglichen Wettbe-
werbsverbots soll die Abfindungszahlung auf die Karenzentschadigung
angerechnet werden.

Fiir die Berechnung des Abfindungs-Caps ist auf die Gesamt-
verglitung des abgelaufenen Geschdiftsjahres und gegebenen-
falls auf die voraussichtliche Gesamtvergtitung fiir das lau-
fende Geschdiftsjahr abzustellen.

Mit der Empfehlung in Satz 2 wird klargestellt, dass eine Ent-
schéidigung fiir ein eventuelles nachvertragliches Wettbe-
werbsverbot fiir den Zeitraum, fiir den das ausgeschiedene
Vorstandsmitglied eine Abfindung erhdlt, bereits mit der Ab-
findung abgegolten ist.

Zusagen fur Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung des Anstel-
lungsvertrags durch das Vorstandsmitglied infolge eines Kontrollwechsels
(Change of Control) sollten nicht vereinbart werden.

Die Empfehlung einer Obergrenze fiir Leistungen aus Anlass
der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstdtigkeit infolge ei-
nes Kontrollwechsels nach Ziff. 4.2.3 Abs. 5 DCGK 2017 wurde
verbreitet mit der Empfehlung verwechselt, solche Leistungen
zuzusagen. Dies war nie bezweckt. Die Regierungskommission
spricht sich vielmehr in Anregung G.14 dafiir aus, dass solche
Leistungen nicht vereinbart werden sollten. Demzufolge wird
auch auf die Empfehlung eines Hiochstbetrags verzichtet.
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5. Sonstige Regelungen

Empfehlungen:

G.15

G.16

Sofern Vorstandsmitglieder konzerninterne Aufsichtsratsmandate wahr-
nehmen, soll die Verglitung angerechnet werden.

Die Vergiitung fiir die Ausiibung eines konzerninternen Auf-
sichtsratsmandats soll auf die Festverglitung fiir die Vorstand-
stdtigkeit angerechnet werden.

Bei der Ubernahme konzernfremder Aufsichtsratsmandate soll der Auf-
sichtsrat entscheiden, ob und inwieweit die Verglitung anzurechnen ist.

Ubt ein Vorstandsmitglied ein konzernfremdes Aufsichtsrats-
mandat aus, obliegt es dem Aufsichtsrat zu entscheiden, in-
wieweit die Tétigkeit im Unternehmensinteresse oder des Vor-
standsmitglieds liegt und inwieweit daher die entsprechenden
Tantiemen auf die Vergiitung fiir die Vorstandstdtigkeit anzu-
rechnen ist.

Il. Vergiitung des Aufsichtsrats

Grundsatz 24

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine Vergiitung, die in einem
angemessenen Verhiltnis zu ihren Aufgaben und der Lage der Gesell-
schaft steht. Sie wird durch Beschluss der Hauptversammlung, gegebe-
nenfalls in der Satzung festgesetzt.

Empfehlungen und Anregung:

G.17

G.18

Bei der Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder soll der hohere zeitliche
Aufwand des Vorsitzenden und des stellvertretenden Vorsitzenden des
Aufsichtsrats sowie des Vorsitzenden und der Mitglieder von Ausschiis-
sen angemessen berlicksichtigt werden.

In der Empfehlung G.17 wird im Vergleich zu Ziff. 5.4.6 Abs. 1
Satz 2 DCGK 2017 deutlich gemacht, dass die Differenzierung
der Vergtitung fiir besondere Funktionen im Aufsichtsrat vom
unterschiedlichen zeitlichen Aufwand abhdingt.

Die Verglitung des Aufsichtsrats sollte in einer Festvergltung bestehen.
Wird den Aufsichtsratsmitgliedern dennoch eine erfolgsorientierte Ver-
gltung zugesagt, soll sie auf eine langfristige Entwicklung der Gesellschaft
ausgerichtet sein.



Grundsatz 25

Der Kodex verzichtet auf eigene Empfehlungen zur Berichter-
stattung iber die Vorstands- und Aufsichtsratsvergiitung ein-
schlieflich der Mustertabellen zu Ziff. 4.2.5 Abs. 3 DCGK 2017,
weil § 162 AktG-E nunmehr einen aussagekrdftigen Vergii-
tungsbericht vorsieht. Die nach § 162 AktG-E in den Vergii-
tungsbericht aufzunehmenden Angaben gehen (iber den In-
halt der Kodex-Mustertabellen hinaus. So ist z.B. zuklinftig ge-
sondert darzustellen, wie die Leistungsindikatoren fiir jedes
einzelne Vorstandsmitglied angewendet wurden (§ 162 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1 AktG-E). Die Regierungskommission sieht keinen
Bedarf, weitere Inhalte des Verglitungsberichts zu empfehlen,
und betrachtet es nicht als ihre Aufgabe, Empfehlungen zum
Format der Berichterstattung (iber die Vergiitung von Vor-
stand und Aufsichtsrat zu entwickeln. Insoweit wird auf die im
Entwurf vom 01.03.2019 vorliegenden Leitlinien der EU-Kom-
mission verwiesen.
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Vorstand und Aufsichtsrat erstellen jahrlich nach den gesetzlichen Best-
immungen einen Vergiitungsbericht.



