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Stellungnahme zur DCGK Konsultation 2026

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir bedanken uns fir die Moglichkeit im Rahmen der Konsultation zu den Vorschlagen der
Regierungskommission zur Anderung des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK)
Stellung zu nehmen.

Insgesamt begriiBen wir den gewéhlten Ansatz der Regierungskommission einer Verschlankung
und Konsolidierung des Kodex sehr. Mit der kritischen Hinterfragung der aktuellen
Regelungsinhalte und gleichzeitiger Zurlickhaltung bei der Einfihrung neuer Empfehlungen oder
Anregungen leistet die Regierungskommission aus unserer Sicht einen wichtigen Beitrag zur
Verfestigung und Akzeptanz der Kodex-Regeln fir gute Unternehmensfuhrung in Deutschland.

Die vorgeschlagenen Anderungen und Straffungen tragen dazu bei, dass einige Fragen wegfallen,
die bislang zu Rechtsunsicherheit gefuhrt haben. Die verschlankte Fassung gibt der Praxis dabei

mehr Spielraum, ohne aber den Regelungsinhalt und die Prinzipien guter Corporate Governance
aufzuweichen.

G.4 (vormals G.7) zur Festsetzung der Leistungskriterien fur die variable Vergiitung

Besonders positiv hervorheben wollen wir die Anderungin Abschnitt G.4 (vormals G.7) im Bereich
der Vorstandsvergutung:

Bislang fordert G.7 die Festlegung die Leistungskriterien der variablen Vergutung HfUr das
bevorstehende Geschéftsjahr®. In der Praxis wird diese Regelung dahingehend ausgelegt, dass
die Leistungskriterien vor Beginn des Geschéftsjahres abstrakt festzulegen sind, sofern diese
nicht ohnehin bereits im Vergiitungssystem fest verankert sind. Die korrespondierenden
Zielwerte fir diese Leistungskriterien kénnen in der Praxis aber oft zwangslaufig erst im ersten
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Quartal festgelegt werden. Denn eine frihere Festlegung der Zielwerte ist ohne finalen
Jahresabschluss fiir das vergangene Jahr und die Budgetplanung fir das laufende Jahr nicht
méglich; und dies erfolgt eben erst im ersten Quartal. Auf Basis der Kodex-Empfehlung kommt
es damit zu einer kiinstlichen Trennung zwischen friiher Bestimmung der Leistungskriterien und
spaterer Festlegung von Zielwerten. Dies fuhrt zu einer Doppelbefassung durch den Aufsichtsrat,
die nur um den Preis einer Abweichungserkldarung umgangen werden kann.

Diesem Dilemma tragt die Regierungskommission nun erfreulicherweise Rechnung. Kiinftig
sollen nach der neuen Empfehlung G.4 die Leistungskriterien der variablen Vergltung
,Spatestens im ersten Quartal“ festgelegt werden. Damit muss sich der Aufsichtsrat kinftig nur
einmal im Jahr mit der Zielfestlegung befassen. Leistungskriterien und Zielwerte konnen
gleichzeitig bestimmt werden. Das vereinfacht die Aufsichtsratsa rbeit fir Unternehmen, deren
Verglitungssysteme vorsehen, dass Leistungskriterien bei Bedarf ausgetauscht werden kdnnen,
oder die gar einen Pool an Leistungskriterien zur Auswahl vorsehen. Diese Anderung ist daher
aus Unternehmenssicht sehr sinnvoll und begriiBenswert und sollte auch flr Investoren und
andere Stakeholder nachvollziehbar und akzeptabel sein.

Il. C.1zuallgemeinen Anforderungen an die Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Ebenfalls begriiBungswert ist die Verschlankung der Kodex-Regelungen im Hinblick auf die
Verdffentlichung der Kompetenzen und der Qualifikationen des Aufsichtsrats in Abschnitt C.1.
Nachhaltigkeit ist zweifellos ein wichtiger Aspekt guter Unternehmensfiihrung und damit auch
eine relevante Kompetenz fiir die kontrollierende und beratende Arbeit des Aufsichtsrats. Aber
sie ist eben nur eine Kompetenz und Qualifikation von vielen, welche in der Zusammensetzung
eines Aufsichtsrats von Bedeutung sind. Gerade in der aktuellen Zeit von sich schnell
verandernden geopolitischen Rahmenbedingungen und technologischen Anforderungen ist
etwa auch Expertise bei der Transformation von Unternehmen oder von Supply Chain
Management von entscheidender Bedeutung im Aufsichtsrat vieler Unternehmen, um dem
Vorstand bei strategischen Entscheidungen auf Augenhdhe beratend zu Seite stehen zu kénnen.
Gleiches gilt, insoweit ist der Begriindung der Regierungskommission véllig beizupflichten, fur
Digitalisierung und Kiinstliche Intelligenz. Und diese Liste von wichtigen Kompetenzen lieBe sich
weiter fortfilhren und kann dabei unternehmensspezifisch, auch in der Gewichtung, ganz
unterschiedlich ausfallen. Eine Rangfolge kann, wenn (berhaupt, nur das jeweilige
Unternehmen selbst bestimmen. Daher stellen die vorgeschlagenen Streichungen in C.1 aus
Unternehmenssicht eine sinnvolle Verschlankung des Kodex dar.

lil. D.6(vormals D.7) zur Berichtspflicht iiber das Format der Aufsichtsratssitzungen

SchlieBlich erachten wir auch die Streichung der Berichtspflicht Gber das Format der
Aufsichtsratssitzungen fiir sinnvoll und zeitgeméB (Abschnitt D.6, vormals D.7). Die bisherige
Angabepflicht impliziert eine Rangfolge bzw. ein ,Entweder-oder” zweier Formate, ndmlich dem
Prasenzformat und dem virtuellen Format. In der heutigen Aufsichtsratspraxis gerade von
gréBeren Gremien mit internationaler Besetzung ist aber ein hybrides Sitzungsformat fast schon
die Regel, bei dem die Mehrheit der Aufsichtsratsmitglieder prasent ist und bei dem einigen
Mitgliedern die Teilnahme per Videokonferenz ermoglicht wird. Der Praxis-Analyse der
Regierungskommission kann daher nur beigepflichtet werden. Die technische Ausstattung
moderner Sitzungsrdume und die allgemeine Akzeptanz dieses hybriden Sitzungsformats
ermoglichen dabei es, auch den virtuellen Teilnehmer gleichberechtigt in Diskussion und
Sitzungsablauf einzubinden. Ein Grund, diese Teilnahmeformen besonders auszuweisen,
besteht nicht mehr. Zudem nimmt die Streichung den Unternehmen die schwierige
Herausforderung, wie (iber solche hybriden Sitzungsformate transparent berichtet werden kann.
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Wir hoffen, dass unsere Stellungnahme die Regierungskommission darin bestérkt, die
Vorschlége zu einer Verschlankung und Konsolidierung des Kodex auch umzusetzen. Mit einer
Verdffentlichung unserer Stellungnahme sind wir einverstanden.

Mit freundlichen GriBen,

Dominik Asam Dr. Friederike Rotsch
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