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Praambel

Corporate Governance bezeichnet den rechtlichen und faktischen Ordnungs-
rahmen fir die Leitung und Uberwachung eines Unternehmens. Der vorlie-
gende Kodex enthalt Empfehlungen fur die Ausgestaltung dieses Ordnungs-
rahmens, welche die Qualitdt der Unternehmensfihrung férdern sollen. Die-
se Empfehlungen beruhen auf der Uberlegung, dass sich in einer globali-
sierten Wirtschaft die Modalitaten erfolgreicher Unternehmensfiihrung zwar
anndhern. Gleichwohl kdnnen Governanceregeln nur dann zur Optimierung
der Leitung und Uberwachung beitragen, wenn sie auch die spezifischen ge-
setzlichen, 6konomischen, sozialen und kulturellen Gegebenheiten des Sitz-
staates (Domizilstaates) eines Unternehmens in Rechnung stellen. In diesem
Sinne bilden die formulierten Leitlinien einen German Code of Corporate Go-
vernance (GCCG), der Standards guter Leitung und Uberwachung fiir Unter-
nehmen aufzeigt, die ihre Wertschépfungsaktivitaten in und von Deutschland
aus entfalten.

Die Leitlinien behandeln Probleme und Prozesse der Unternehmensfihrung,
die sich aus betriebswirtschatftlicher Sicht als besonders kritisch fur die Effi-
zienz der Corporate Governance erweisen. Die hierfur aufgestellten Stan-
dards sind dabei in das geltende Unternehmensrecht eingebettet, welches
namentlich das Gesellschafts-, Bilanz-, Kapitalmarkt- und Mitbestimmungs-
recht umfasst. Die Kodexregelungen entsprechen materiell teilweise ein-
schlagigen juristischen Vorschriften, nehmen tberwiegend aber Detaillierun-
gen und Erganzungen existierender Rechtsnormen vor. Die Formulierung
von Governancegrundsatzen in einem Regelwerk unterhalb der gesetzlichen
Ebene bietet den Vorteil, Bestimmungen durch Fortschreibung des Kodex
ungleich flexibler an gednderte Rahmenbedingungen und neue Erfahrungen
anpassen zu kénnen. Sie dient damit letztlich der Deregulierung.

Die Kodexregelungen verstehen sich als Leitungs- und Uberwachungsstan-
dards, die sich nach heutigem Stand des Managementwissens vielfach be-
wahren (pest practices). Sie richten sich primar an grof3e, bérsennotierte
Publikumsaktiengesellschaften. Zahlreiche Bestimmungen lassen sich je-
doch auch analog auf Unternehmen mit anderen Eigenttimerstrukturen (z. B.

4



Berliner Initiativkreis German Code of Corporate Governance

Familiengesellschaften und weitere geschlossene Gesellschaften) Ubertra-
gen und unter Konzernbedingungen anwenden. Ausgewahlte Besonderhei-
ten der Corporate Governance von geschlossenen Gesellschaften und Kon-
zernen werden in zwei eigenen Abschnitten (VII. und VIIl.) angesprochen.

Selbst bei einer Konzentration auf die Publikums-AG kdnnen generelle Re-
geln nicht sdmtlichen Eigenarten eines Unternehmens Rechnung tragen. Im
Einzelfall kann daher von den Kodexempfehlungen auch abgewichen wer-
den, wenn hierfir gute Griinde vorliegen und kein zwingendes Recht entge-
gensteht. Ferner enthalt der GCCG lediglich Kernbestimmungen fur Aspekte
der Leitung und Uberwachung, die fur die Funktionsfahigkeit der Corporate
Governance von zentraler Bedeutung sind und sich fir unternehmensiber-
greifende Regelungen anbieten. Er folgt damit dem Subsidiaritatsgedanken
und lasst Raum fiur zusatzliche individuelle Governanceregeln der einzelnen
Unternehmen.

Die Standards des GCCG sollen durch freiwillige Selbstbindung der Unter-
nehmen Geltung erlangen. In Anbetracht der hohen und zukinftig noch
wachsenden Anforderungen, die Anteilseigner, aber auch andere Bezugs-
gruppen an die Effizienz und Transparenz der Corporate Governance stellen,
liegt es im strategischen Interesse der Unternehmen, ihre jeweiligen Modali-
taten der Leitung und Uberwachung zu uberpriifen, sachgerechte Losungen
zu etablieren und diese aktiv zu kommunizieren. Zu diesem Zweck bietet es
sich an, die Empfehlungen des GCCG als Checkliste aufzugreifen und — im
Geschaftsbericht oder in gesonderten Unternehmensgrundsatzen zur Corpo-
rate Governance — darzulegen, welche Leitlinien tbernommen werden und
welchen Regeln aus welchen Grinden nicht gefolgt wird. Je konsequenter
die Standards des GCCG im Unternehmen (z. B. durch Aufnahme in Vertra-
ge mit den Organmitgliedern sowie in die Geschaftsordnungen von Vorstand
und Aufsichtsrat) umgesetzt und nach auf3en dokumentiert werden, um so
groRer ist die Chance, das Vertrauen der Stakeholder in das Unternehmen
dauerhaft zu festigen und damit die Prosperitat des Unternehmens nachhal-
tig zu steigern.
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Grundordnung der Corporate Governance

Die Grundordnung legt das Zielsystem des Unternehmens und damit die
oberste Richtschnur fir die Unternehmensfiihrung fest. Sie bestimmt fer-
ner den prinzipiellen organisatorischen Rahmen fir die Leitung und

Uberwachung des Unternehmens.

Ziel der Unterne hmensfiihrung ist die nachhaltige Steigerung des Unter-
nehmenswerts. Der Wert eines Unternehmens bemisst sich nach dem
Ausmald seiner Fahigkeit, die Anspriche seiner Bezugsgruppen — der
Stakeholder — zu erfillen. Zu den Stakeholdern z&hlen vor allem die An-
teilseigner (Shareholder), aber auch die Arbeitnehmer, die Kunden, die

Kreditgeber und Lieferanten sowie die Allgemeinheit.

Im Kreis der Stakeholder kommt den Interessen der Anteilseigner als
Risikokapitalgebern besondere Bedeutung zu. Die herausgehobene
Stellung der Shareholder bedeutet allerdings keine einseitige Festlegung
der Unternehmensfiihrung auf eine strikte, am Borsenkurs gemessene,
kurzfristige Maximierung des Shareholder-Value. Vielmehr muss die
Unternehmensfuhrung schon aus 6konomischen Griinden die Ziele der
verschiedenen Bezugsgruppen austarieren, da letztlich alle Stakeholder
jeweils ihre Beitrage zum Unternehmenserfolg leisten. Nur Unternehmen,
die sowohl auf dem Kapitalmarkt als auch in den anderen Arenen des
Wettbewerbs wie namentlich dem Absatzmarkt, dem Arbeitsmarkt (ein-
schliel3lich des Marktes fur Spitzenkrafte) und dem Beschaffungsmarkt
als exzellente Marktpartner gelten, kénnen daher ihren Wert auf Dauer
und in Uberdurchschnittichem Mal3e steigern. Aufgabe der Unterneh-
mensflihrung ist es folglich, die Wertschdpfungsaktivititen des Unter-
nehmens im Sinne einer "multiplen Exzellenz" fur samtliche relevanten
Bezugsgruppen so attraktiv zu gestalten, dass diese jeweils mdoglichst

weitgehend zur Prosperitat des Unternehmens beitragen.
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4. Die Organisation der AG ist charakterisiert durch die weitgehende Dele-
gation der Unternehmensfihrung von den Anteilseignern auf gesonderte
Organe sowie die institutionelle Trennung von Leitung und Uberwa-
chung. Kennzeichnend fur die Verfassung deutscher Unternehmen ist
ferner die abgestufte Einbindung der Arbeitnehmer durch verschiedene

Formen der Mitbestimmung.

5. Die Hauptversammlung als Organ der Aktionare entscheidet zwingend in
bestimmten Grundlagenfragen sowie auf Verlangen des Vorstands. Sie
wahlt die Mitglieder des Aufsichtsrats, soweit diese — je nach Mitbestim-
mungssituation vollstéandig, zu zwei Dritteln oder zur Halfte (Abschnitt
V.) — von den Anteilseignern zu bestellen sind. Die Hauptversammlung
bestimmt ferner den Abschlussprufer. Der Aufsichtsrat wiederum wahlt,
Uberwacht und berat den Vorstand. Seine Kontrolltatigkeit wird durch den
Abschlussprufer, der eigenverantwortlich die Rechnungslegung des Un-

ternehmens zu prifen hat, unterstitzt und erganzt.

6. Mit dieser rechtlich fixierten Grundstruktur sind die Kompetenzen zur
Unternehmensfihrung in der AG eindeutig verteilt. Der Vorstand bildet
als Leitungsorgan das klare Entscheidungszentrum des Unternehmens.
Der Aufsichtsrat hingegen fungiert als Uberwachungsorgan, das den
Vorstand im Sinne von checks and balances bestellt, kontrolliert, berat —
und gegebenenfalls auch abberuft. Der Aufsichtsrat steht somit nicht
gleichrangig neben oder gar tber dem Vorstand. Er dient vielmehr zum
Zweck der Gewaltenteilung als Gegengewicht, das den Einfluss des Vor-
stands auf die Geschicke des Unternehmens begrenzen, im Normalfall

aber weder aufwiegen noch tberwiegen kann und soll.

7. Leitlinien zur Corporate Governance haben der exponierten Stellung des
Vorstands Rechnung zu tragen. Da die Verantwortung fir die Entwick-
lung des Unternehmenswerts primar beim Leitungsorgan liegt, missen

der Vorstand und sein Handeln im Mittelpunkt effizienzférdernder Gov-
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ernanceregeln stehen. Demgegenuber kommt den Standards fiur die
Uberwachungstatigkeit eine zwar ebenfalls wichtige, aber doch eher
flankierende Bedeutung zu. Verfehlt ist insbesondere der Versuch, die
Qualitat der Unternehmensleitung durch Konzentration auf das Uberwa-
chungsorgan und den Abschlussprifer in das Unternehmen "hineinpri-
fen" zu wollen. Anstelle einer solchen Kontroll- bzw. Aufsichtsratslastig-
keit muss vielmehr das Ziel stehen, mdglichst erfolgversprechende Mo-
dalitaten fur die Leitung des Unternehmens zu etablieren. Im Fokus
sachgerechter Regeln zur Corporate Governance deutscher Aktienge-
sellschaften steht daher der Vorstand.

In der skizzierten prinzipiellen Struktur der Kompetenzen zur Unterne h-
mensfuhrung sind erfolgskritische Fiuhrungsprozesse angelegt, die ein
Zusammenspiel von Vorstand und Aufsichtsrat (sowie gelegentlich auch
der Hauptversammlung) erfordern und sich daher nicht effizient aus der
isolierten Organperspektive regeln lassen. Zu diesen Kernprozessen, die

organubergreifend zu gestalten sind, zahlen vor allem (siehe Abschnitt

I1.)

- die personelle Besetzung des Vorstands,

v

die Informationsversorgung des Aufsichtsrats,

- die Entscheidungsfindung bei grundlegenden
Weichenstellungen und

- die Pflege der Diskussionskultur.

Neben den Kernprozessen, die mehrere Organe gemeinsam betreffen,
erfordert die Verankerung guter Corporate Governance auch getrennte
Bestimmungen fir den Vorstand (Abschnitt 11l.) und fur den Aufsichtsrat
(Abschnitt IV.). Ferner zahlen zur Corporate Governance Regeln fur die
Anteilseigner und die Mitbestimmung (Abschnitt V.) sowie fur die

Transparenz und Publizitat (Abschnitt V1.).
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Kernprozesse der Corporate Governance

Personelle Besetzung des Vorstands

Die personelle Besetzung des Vorstands bildet einen der wichtigsten
Faktoren des Unternehmenserfolgs. Der Qualitdt der Besetzungsent-
scheidungen ist daher im Rahmen der Corporate Governance besonde-
re Aufmerksamkeit zu widmen. Dabei ist namentlich auf eine ausgewo-
gene Vielfalt der Qualifikationen und auf die Teamfahigkeit der einzel-

nen Vorstandsmitglieder zu achten.

Uber die Auswahl der Mitglieder des Vorstands entscheidet der Auf-
sichtsrat. Die Sicherstellung einer optimalen Qualifikation der Vor-
standsmitglieder gehort zu seinen vornehmsten Aufgaben. Die Ent-
scheidung des Aufsichtsrats wird durch den Personalausschuss oder
eine Findungskommission vorbereitet (Abschnitt IV. Nr. 3.4.). Der Per-
sonalausschuss tbernimmt auch die Regelung der vertraglichen Bezie-
hungen mit den Vorstandsmitgliedern wie z.B. den Abschluss der

Dienst- und Ruhegehaltsvertrage.

Um die Personalauswahl auf eine mdglichst fundierte Entscheidungs-
grundlage zu stellen, etabliert der Aufsichtsrat ein systematisches Be-
setzungsverfahren, das den Sachverstand des Vorstands einbindet.
Dabei hangen die Verfahrensmodalitaten davon ab, ob ein unterneh-

mensinterner oder ein externer Kandidat zu bestellen ist.

Die Rekrutierung der Vorstandsmitglieder aus den Reihen der eigenen
Fuhrungskrafte des Unternehmens stellt den Normalfall dar und ist Er-
gebnis einer planmafigen Nachwuchsentwicklung. Der Vorstand soll
aufgrund seiner Stellung als Leitungsorgan Uber besonders gute Ein-
blicke in die jeweiligen Potentiale der Nachwuchskrafte verfigen. Infol-

gedessen ist es zweckmalig, wenn die Vorstandsmitglieder (als Teil ih-
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rer Leitungsfunktion) den Kreis potentieller Nachfolger auf eine Uber-
schaubare Zahl von Personen einengen. Dem Aufsichtsratsvorsitze n-

den wird von Zeit zu Zeit hieriiber berichtet.

Die Hinweise des Vorstands dirfen die personellen Optionen des Auf-
sichtsrats allerdings nicht tGbermaRig beschranken. Aufgrund seines
groReren Abstands kann und muss der Aufsichtsrat den Beitrag mogli-
cher Kandidaten zu einem optimalen Qualifikationsprofil des Leitungs-
organs objektiver beurteilen. Die Personalkenntnisse des Vorstands

sind folglich mit der Neutralitat des Aufsichtsrats zu kombinieren.

Um den Mitgliedern des Aufsichtsrats Gelegenheit zu geben, potentielle
Kandidaten fir ein Vorstandsamt systematisch kennen zu lernen,
schlagt der Vorstand regelméRig Personen des engeren Kreises der
Nachwuchskrafte fur Prasentationen im Aufsichtsrat und seinen Aus-

schissen vor.

Sobald sich eine Vakanz im Vorstand abzeichnet, sollen die bisherigen
Vorstandsmitglieder gemeinsam dem Personalausschuss des Auf-
sichtsrats konkrete Besetzungsvorschlage unterbreiten. Dabei sollen
soweit moglich mehrere Alternativen aufgezeigt werden. Ungeachtet
solcher eventueller Vorschlage des Leitungsorgans bleibt der Aufsichts-
rat Herr des Besetzungsverfahrens. Der Aufsichtsratsbeschluss uber
die Vorstandsbesetzung darf nicht reine Formsache sein. Insbesondere
widerspricht es den Regeln guter Corporate Governance in der AG,
wenn der bisherige Vorstand oder gar allein der Vorstandsvorsitzende
neue Vorstandsmitglieder faktisch kooptiert, weil das Bestellorgan pas-
siv ist. Vielmehr missen die Mitglieder des Aufsichtsrats die Beset-
zungsentscheidung inhaltlich selbst prégen, indem sie sich ein unab-
hangiges eigenes Urteil tber die Qualifikation der zur Wahl stehenden

Personen machen.
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Stehen geeignete interne Kandidaten nicht zur Verfligung, ist eine ver-
lassliche Nachfolgeplanung aufgrund von Spannungen im Vorstand
nicht sichergestellt oder fallen Vorstandsmitglieder plétzlich aus, so
muissen der Aufsichtsrat bzw. der Personalausschuss als Findungs-
kommission starker die Initiative zur Personalsuche ergreifen. In diesen
Féallen werden die Mitglieder des Aufsichtsrats haufig auch auf ihre
Netzwerke und auf Berater zurlckgreifen, um qualifizierte Personen
ausfindig zu machen. Fiur den Besetzungsbeschluss selbst gilt in sol-
chen Situationen die Notwendigkeit der eigenen Urteilsbildung des Auf-

sichtsrats in besonderem Male.

Unabhangig davon, ob ein Vorstandsmitglied aus dem Unternehmen
oder von aul3erhalb berufen wird, sollte die Erstbestellung in der Regel
zunachst auf héchstens drei Jahre befristet werden. Eine entspreche n-
de gesetzliche Regelung ist empfehlenswert, um die praktische Durch-

setzbarkeit dieser Begrenzung zu erleichtern.

Neben Neuberufungen zahlen auch Vertragsverlangerungen sowie
eventuelle Abberufungen von Vorstandsmitgliedern zu den wichtigsten
Aufgaben des Aufsichtsrats. Der Aufsichtsrat trifft diese Entscheidun-
gen auf der Grundlage einer moglichst objektiven Leistungsbeurteilung.
Zu diesem Zweck sind die individuellen Leistungen der einzelnen Vor-
standsmitglieder einschlief3lich des Vorstandsvorsitzenden jahrlich vom
Personalausschuss systematisch zu evaluieren. Beurteilungsmal3stab
bilden dabei die zielgerichtete Entwicklung des Unternehmens und die

individuellen Beitrage der Vorstandsmitglieder hierzu.

Bestellungen von Vorstandsmitgliedern, deren Leistungen das vernunf-
tigerweise zu erwartende Leistungsniveau unterschreiten, werden nicht
verlangert. Gravierende Leistungsdefizite und Fehlleistungen fuhren als

wichtiger Grund zur vorzeitigen Abberufung.
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2. Informationsversorgung des Aufsichtsrats

2.1.Die Versorgung des Aufsichtsrats mit allen kontrollrelevanten Informatio-
nen ist entscheidende Voraussetzung einer funktionsfahigen Uberwa-
chung. Die Sicherstellung dieser notwendigen Informationsgrundlage der
Uberwachungstatigkeit ist Aufgabe des Vorstands ("Bringschuld") und
des Aufsichtsrats ("Holschuld"). Aufgrund der Wissensasymmetrie beider

Organe liegt die Hauptverantwortung indessen beim Vorstand.

2.2.Die generellen Informationspflichten des Vorstands ergeben sich aus
dem vom Aufsichtsrat festgelegten Informationssystem. Das Aufsichtsrat-
Informationssystem greift die gesetzlichen Berichtspflichten auf und kon-
kretisiert die Inhalte, Frequenzen und formalen Modalitéaten der zu ver-
mittelnden Informationen mit Blick auf die spezifischen Gegebenheiten

des Unternehmens.

2.3.Das Aufsichtsrat-Informationssystem legt auch fest, dass der Vorstand
einmal jahrlich Gber die strategische Entwicklung des Unternehmens und
zu jeder Aufsichtsratssitzung uber die wesentlichen Kenngréf3en des
laufenden Geschafts berichtet. Dabei sind jeweils flr die vergangene Pe-
riode die Soll- und Ist-Daten anzugeben und nennenswerte (negative wie
positive) Soll-Ist-Abweichungen zu erklaren. Ferner sind jeweils begrin-
dete Planungen der strategischen bzw. operatven Unternehmens-

aktivitaten vorzulegen.

2.4.Der Vorstand informiert dartiber hinaus den Aufsichtsratsvorsitzenden
unverziglich und den Aufsichtsrat zeitnah tber auf3ergewdhnliche Ereig-
nisse, die fur die Beurteilung der Lage und Entwicklung sowie der Lei-

tung des Unternehmens von Bedeutung sind.

2.5.Der Aufsichtsrat, namentlich sein Vorsitzender und seine Ausschiisse

fordern ihrerseits alle Informationen vom Vorstand an, die sie im Einzel-

12
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fall zusatzlich fir eine effiziente Wahrnehmung der Uberwachungsaufga-
be benotigen. Die aktive Definition des Zusatzbedarfs an Informationen

ist wichtiger Bestandteil der Aufsichtsratspflichten.

2.6.Die vom Vorstand erteilten oder eingeholten Auskiinfte missen fundiert
und pragnant sein. Sie durfen weder Uberwachungserhebliche Informat-
onsliicken aufweisen noch durch eine zu grof3e Informationsflut den Blick

fur das Wesentliche verstellen.

2.7.Berichte sind schriftlich zu erstatten. Die notwendigen Unterlagen sind
den Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig, im Regelfall spéatestens ei-
ne Woche vor jeder Sitzung zuzuleiten, damit eine intensive und unge-

storte Kenntnisnahme maglich ist.

2.8.Sachfremde Informationsmonopole sind zu vermeiden. Der Informations-
austausch sollte nicht nur auf Plenarkontakte zwischen dem Gesamtvor-
stand und dem Gesamtaufsichtsrat sowie auf die Kommunikation zwi-
schen den Vorsitzenden beider Gremien beschrankt sein. Um die Kom-
munikationsstrukturen flexibler und offener zu gestalten, sind vielmehr
z. B. auch gelegentliche gemeinsame Gesprache des Vorstands mit dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats vorzusehen. Ein direkter Informations-
durchgriff auf Mitarbeiter am Vorstand vorbei ist auf (schwere) Krisensi-

tuationen begrenzt und steht nur dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats zu.
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3. Entscheidungsfindung bei wesentlichen Weichenstellungen

3.1.Wohlverstandene checks and balances in der Unternehmensfihrung
kommen darin zum Ausdruck, dass der Vorstand wichtige Weichenstel-
lungen fur das Unternehmen nicht alleine vornimmt. Er stimmt sie viel-
mehr vorher mit dem Aufsichtsrat ab und legt sie unter bestimmten Vor-
aussetzungen auch der Hauptversammlung zur Letztentscheidung vor
(Nr. 3.5.).

3.2.Der Vorstand fungiert als Initiator der MaRnahmen, wahrend der Auf-
sichtsrat die Rolle des verstandigen Diskussionspartners (sounding
board) einnimmt. Die Entwicklung unternehmerischer Ideen und die fun-
dierte Vorbereitung ihrer Umsetzung liegen danach im Verantwortungs-
bereich des Vorstands und seines organisatorischen Unterbaus. Der
Aufsichtsrat dagegen hinterfragt die Erfolgsaussichten der prasentierten
Vorhaben, indem er insbesondere die Plausibilitat der aufgestellten
Prognosen prift und untersucht, ob die relevanten Risiken hinreichend

berticksichtigt worden sind.

3.3.Der Diskussionsprozess zwischen Vorstand und Aufsichtsrat soll je nach
Planungsstadium und Bedeutung der MalRhahmen verschiedene Perso-
nenkreise des Uberwachungsorgans einbeziehen und dem Aufsichtsrat
abgestufte Kompetenzen einrdumen. Im frihen Vorfeld wichtiger Ent-
scheidungen erfolgt lediglich eine Fihlungnahme mit dem Vorsitzenden
des Aufsichtsrats. Mit zunehmender Konkretisierung solcher Vorhaben
soll im Regelfall auch das Aufsichtsratsprasidium bzw. ein Ausschuss
des Aufsichtsrats eingebunden werden. Im spaten Planungsstadium sind

die MalRnahmen schlief3lich in den Aufsichtsrat insgesamt einzubringen.

3.4.Fir besonders tiefgreifende Weichenstellungen formuliert der Aufsichts-
rat in der Geschaftsordnung fur den Vorstand einen Zustimmungsvorbe-

halt. Der Katalog zustimmungspflichtiger MaRnahmen umfasst u. a. be-
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deutsame Veranderungen der Unternehmensziele, strategische Neuaus-
richtungen des Geschaftsfeldportfolios, Mergers & Acquisitions-Trans-
aktionen, VerauRBerungen malfigeblicher Beteiligungen, Grundsatzent-
scheidungen zu Ubernahmeangeboten fiir das Unternehmen, weitrei-
chende Neuordnungen der Rechts- und Organisationsstrukturen, massi-
ve Aufstockungen oder Reduzierungen der Belegschaft, Investitionen ab
einer konkret festgelegten GréfRenordnung sowie alle sonstigen Ent-
scheidungen, die der Zustimmung der Hauptversammlung bedurfen oder

ihrer Beschlussfassung vorbehalten sind.

3.5.Nach der Abstimmung mit dem Aufsichtsrat lasst der Vorstand die
Hauptversammlung in den gesetzlich ausdricklich vorgeschriebenen
Fallen sowie dann entscheiden, wenn grundlegende Struktur- und Lei-
tungsmalinahmen die Mitgliedschaftsrechte der Aktionédre in ihrem Kern

berihren.

4. Pflege der Diskussionskultur

4.1.Regeln zur Corporate Governance konnen letztlich nur dann zur Quali-
tatssteigerung der Unternehmensfihrung beitragen, wenn die im Kodex
und in den unternehmensindividuellen Governanceleitlinien niederge-
legten Grundséatze auch tatsachlich "gelebt" werden. Besondere Bedeu-
tung kommt in diesem Zusammenhang der aktiven Teilnahme aller Or-
ganmitglieder an den vorgesehenen Informations- und Entscheidungs-
prozessen zu. Nur durch eine engagierte Auseinandersetzung mit den
jeweils anstehenden Leitungs- und Uberwachungsfragen kénnen die
Fuhrungsaufgaben des Vorstands wie des Aufsichtsrats wohl-fundiert
erfullt werden. Essentiell fir das Funktionieren der Corporate Govern-
ance ist daher die Etablierung und Pflege einer offenen Diskussionskul-
tur. Sie fordert die ausfuhrliche und ausgewogene Erérterung der zu B-
senden Managementprobleme und schopft damit die Expertise der Vor-

stands- und Aufsichtsratsmitglieder aus.
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4.2.Die Entwicklung einer offenen Diskussionskultur in den Leitungs- und
Uberwachungsgremien obliegt vor allem den Vorsitzenden des Vor-
stands und des Aufsichtsrats sowie ihrer Ausschusse. Die Vorsitzenden
ermuntern die Gremienmitglieder insbesondere, Entscheidungs-
vorschlage intensiv zu analysieren und ihre Erfahrungen einzubringen,
um nach eventuellen Schwachstellen und Verbesserungsmoglichkeiten
zu suchen. Sie machen deutlich, dass die sachbezogene Hinterfragung
geplanter MalBhahmen nicht als negative Kritik und Loyalitatsverstol3
verstanden wird, sondern Ausdruck des erwinschten Engagements der

Organmitglieder ist.

4.3.Der Aufsichtsratsvorsitzende fordert die Offenheit der Diskussion sowohl
im Vorstand als auch im Aufsichtsrat. Er macht sich ein Bild von der Dis-
kussionskultur im Vorstand. Im Aufsichtsrat plant er ausreichende Zeit fur

die Erorterung der Vorstandsvorlagen ein.

4.4.Zur abgewogenen Diskussion im Aufsichtsrat tragen die Vertreter der
Arbeitnehmer bei. Die Einbringung ihrer speziellen Kenntnisse aus dem
Unternehmen und der Belegschaft verbreitert die Informationsbasis und
dient dem Ziel, Beschliisse des Aufsichtsrats nach Mdglichkeit im Kon-

sens zu treffen und so ihre Umsetzung zu erleichtern.

4.5.Der Vorstand und der Aufsichtsratsausschuss fir Corporate Governance
(Abschnitt IV. Nr. 3.4.) erortern jahrlich die Effizienz der Diskussionspro-
zesse in und zwischen den Organen sowie Mdglichkeiten zu ihrer konti-

nuierlichen Verbesserung.
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I1l. Governancestandards fur den Vorstand

1. Grundprinzipien des Vorstandshandelns

1.1.Der Vorstand fuhrt die AG unter Beachtung der allgemein anerkannten
Grundsatze ordnungsmafiger Unternehmensleitung (GoU). Er richtet
insbesondere das gesamte Vorstandshandeln an den folgenden drei ge-

nerellen Leitlinien aus:

1.2.Alle MalBhahmen des Vorstands unterliegen dem Grundsatz der rechtli-
chen Zulassigkeit. Rechtsvorschriften sind hiernach innerhalb ihres g-
weiligen territorialen Geltungsbereichs fur samtliche Vorstandshand-
lungen verbindlich. Die Auslegung unklarer Normen soll sich im Rahmen
der Interpretationsspielrdume bewegen, die in der jeweiligen Rechtspra-

xis Ublich sind.

1.3.Alle MalRnahmen des Vorstands unterliegen dem Grundsatz der dkono-
mischen Zweckmaliigkeit. Sie sollen ex ante mdoglichst effektiv und effi-
zient erscheinen, um den Unternehmenswert im Rahmen des Mdglichen
nachhaltig zu steigern. Die Zweckmé&fRigkeit unternehmerischer Mal3-
nahmen wird nicht dadurch ausgeschlossen, dass sie vernunftig kalk u-

lierte Risiken bergen und sich ex post als Fehlschlag erweisen.

1.4.Der Vorstand soll in angemessenem Male die soziale Verantwortung
des Unternehmens wahrnehmen und beriicksichtigt jene ethischen Vor-

stellungen, ohne die eine soziale Marktwirtschaft nicht leben kann.

2. Aufgaben des Vorstands

2.1.Die Kernaufgaben des Vorstands bestehen darin, innerhalb seiner Kom-
petenzen sowie in Abstimmung mit Aufsichtsrat und Hauptversammlung

die Grundrichtung der Unternehmensaktivitdten vorzugeben und eine
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zweckmaRige Infrastruktur fir den Wertschépfungsprozess einzurichten.
Der Vorstand trifft ferner Einzelfallentscheidungen und nimmt Kommuni-
kations- sowie Kontrollaufgaben wahr, soweit sich diese Aktivitaten nicht

delegieren lassen.

2.2.Der Vorstand bestimmt die Grundrichtung der Unternehmensaktivitaten
durch die Konkretisierung der Unternehmensziele und durch die Festle-

gung der grundlegenden Strategien zur Zielerreichung.

2.3.Der Vorstand sorgt fiur die Infrastruktur durch Etablierung zweckmafiger
Rechts- und Organisationsstrukturen, die bei Bedarf geanderten Rah-
menbedingungen angepasst werden. Er tragt ferner Sorge fir die Ein-
richtung und Weiterentwicklung zweckmaRiger Planungs- und Kontrol-

systeme. Hierzu zahlt auch das Risikomanagementsystem.

2.4.Der Vorstand muss diejenigen Beschlisse fassen und damit auch selbst
inhaltlich pragen, die sich aufgrund ihrer Bedeutung fir das Gesamtun-
ternehmen nicht auf nachgeordnete Fuhrungskrafte Ubertragen lassen.
Dies gilt insbesondere auch bei wichtigen Personalentscheidungen sowie

fur das Krisenmanagement.

2.5.Der Vorstand soll Kommunikationsaufgaben, die das Erscheinungsbild
des Unternehmens fur die Stakeholder wesentlich pragen, personlich

wahrnehmen.

2.6.Der Vorstand Uberwacht selbst (vor und neben dem Aufsichtsrat) syste-
matisch den Erfolg seiner Beschlisse. Er macht sich ferner bei Anzei-
chen fur UnregelmaRigkeiten durch Stichproben ein eigenes Bild von der
Funktionsfahigkeit der Kontrollsysteme und von der Qualitat der dele-

gierten Aktivitaten im Unterne hmen.
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3. Organisation des Vorstands

3.1.Das Unternehmen wird durch einen mehrképfigen Vorstand geleitet. Der
Vorstand soll im Normalfall mindestens drei und héchstens neun Mitglie-

der haben.

3.2.Der Vorstand hat eine Geschaftsordnung (Abschnitt IV. Nr. 2.2.). In der
Geschaftsordnung wird u. a. die Grundstruktur der Aufgabenverteilung
zwischen den Mitgliedern des Vorstands festgelegt. Dabei finden die

nachstehenden Organisationsgrundsatze Beachtung.

3.3.Die Mitglieder des Vorstands nehmen gleichberechtigt an der Unterne h-
mensfuhrung nach dem Kollegialprinzip teil. Der Vorstand soll einen Vor-
sitzenden oder einen Sprecher haben. Der Vorstandsvorsitzende bzw.
Vorstandssprecher ist primus inter pares (und nicht "CEQ"). Er hat ins-
besondere keine Weisungsbefugnisse gegenuber den anderen Vor-

standsmitgliedern.

3.4.Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fur das Unternehmen
(Rahmenentscheidungen) obliegen dem Gesamtvorstand. Zu den Rah-
menentscheidungen zahlen insbesondere die Konkretisierung der Ziele
des Unternehmens, die Festlegung der Unternehmensstrategien sowie
wichtige infrastrukturelle Weichenstellungen. Beschlisse, welche die
Rahmenentscheidungen weiter detaillieren (Folgeentscheidungen), darf
der Vorstand auf einzelne Vorstandsmitglieder oder Vorstandsausschis-

se delegieren.

3.5.Die einzelnen Vorstandsmitglieder erhalten jeweils spezielle Verantwor-
tungsbereiche, fur die sie als Sprecher (ohne eigene Entscheidungsbe-
fugnisse auf3erhalb des Gesamtorgans) oder als Ressortleiter (mit be-
reichsbezogenen Entscheidungskompetenzen) zustandig sind. Dabei soll

der Zuschnitt der Bereiche je nach Diversifikationsgrad des Unterneh-
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mens und geographischer Reichweite seiner Aktivitaten sicherstellen,
dass die wesentlichen Funktionen, Produkte und Markte im Vorstand

reprasentiert sind.

4. Entscheidungsfindung und Willensbildung

4.1.Der Vorsitzende oder Sprecher des Vorstands legt die Tagesordnung der
Vorstandssitzungen fest. Jedes Vorstandsmitglied kann tber den Vorsit-
zenden bzw. Sprecher Besprechungs- und Entscheidungspunkte auf die
Tagesordnung setzen. In eiligen Fallen kbnnen insbesondere der Vorsit-
zende oder Sprecher des Vorstands, aber auch alle anderen Vorstands-
mitglieder die Agenda der Vorstandssitzungen ad hoc erweitern. Reicht
die Zeit nicht zur Behandlung aller Tagesordnungspunkte aus, wird um-

gehend eine weitere Sitzung des Vorstands anberaumt.

4.2.Der Vorstand trifft seine Entscheidungen auf der Grundlage einer syste-
matischen Vorbereitung. Vorstandsentscheidungen werden vor ihrer
Verabschiedung im Vorstand diskutiert. Die Diskussion ist ergebnisoffen
zu fuhren und darf namentlich nicht durch Vorfestlegungen gegenuber

Dritten faktisch schon prajudiziert sein.

4.3.Eine fundierte Entscheidungsvorbereitung erfordert vor allem, dass die
Erwartungen Uber die Erfolgswirkungen geplanter Mal3hahmen detailliert
begriindet werden. Dabei sind neben den Chancen auch die Risiken der

Maflinahmen objektiv und ausgewogen zu berucksichtigen.
4.4.Alle Mitglieder des Vorstands erhalten die entscheidungsrelevanten h-

formationen und Unterlagen rechtzeitig vor den Sitzungen des Vor-

stands.
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4.5.MalRnahmen, die nicht — z. B. in technischer oder marktlicher Hinsicht —
miteinander verbunden sind, werden zur Vermeidung ineffizienter Pa-

ketldsungen jeweils einzeln beschlossen.

4.6.Der Vorstand strebt einstimmige Entscheidungen an. Ist eine solche nicht
zu erreichen, entscheidet er nach einer Frist von mindestens 24 Stunden
mit einfacher Mehrheit. Ein Vorsitzender des Vorstands kann gegen eine
Mehrheitsentscheidung ein aufschiebendes Veto einlegen. Das Veto des
Vorstandsvorsitzenden kann in der nachsten Vorstandssitzung durch die

Mehrheit der Vorstandsmitglieder Giberstimmt werden.

5. Personliches Verhalten

5.1.Vorstandsmitglieder verhalten sich personlich stets loyal gegeniber ih-
rem Unternehmen. Sie durfen keine eigenen Interessen verfolgen, wel-
che im Widerspruch zu den Interessen des Unternehmens stehen. Schon

der bose Schein muss vermieden werden.

5.2.Vorstandsmitglieder dirfen namentlich weder direkt noch indirekt Gber
ihnen nahestehende Personen Geschéaftschancen des Unternehmens an
sich ziehen, Wettbewerber férdern oder wirtschaftliche Transaktionen mit
dem Unternehmen durchfiuihren, die nicht den tblichen Marktkonditionen

entsprechen.

5.3.Beteiligungen von Vorstandsmitgliedern an anderen Unternehmen sind
dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats gegeniber offenzulegen und auf

eventuelle Interessenkonflikte zu Gberprifen.
5.4.Die Ubernahme von Aufsichtsratsmandaten in fremden Unternehmen

sowie die Wahrnehmung anderer nennenswerter Nebentatigkeiten be-

durfen der Zustimmung des Aufsichtsratsvorsitzenden.
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5.5.Der Vorstand ernennt einen Beauftragten, der Richtlinien fir den Kauf
und Verkauf von Aktien des Unternehmens erlasst und ihre Einhaltung
Uberwacht (compliance officer). Alle Mitglieder des Vorstands erkennen

schriftlich die Regelungen des geltenden Insiderrechts sowie diese
Richtlinien an.

6. Vergutung des Vorstands

6.1.Die Vergitung der Vorstandsmitglieder erfolgt in angemessener Hohe
und leistungsbezogen. Beurteilungskriterien fir die Angemessenheit der
Bezlige bilden insbesondere die wirtschaftliche Lage, die Erfolge und die
Zukunftsaussichten des Unternehmens, seine GrofRe und Bedeutung
sowie die Relation zur Verglitung der obersten Fuhrungskrafte des Un-

ternehmens.

6.2.Die Vergutung der Vorstandsmitglieder umfasst fixe und variable Be-
standteile. Grundlage fur die Bemessung der variablen Vergutungskom-
ponenten bildet die vom Personalausschuss des Aufsichtsrats periodisch
durchgefiihrte systematische Evaluation der Leistungen der einzelnen
Mitglieder des Vorstands (Abschnitt II. Nr. 1.10.).

6.3.Die variable Vergutung kann zu einem Teil auch nach Stock Option-
Planen oder vergleichbaren aktienkursorientierten Modellen erfolgen. Fur

diese Vergutungsformen gelten die folgenden vier Eckpunkte:

(1) Die kursorientierten Vergutungskomponenten ersetzen in angemes-
senem Umfang die bislang gewahrten Bezlige. Sie bilden keine reine

Zusatzvergutung.

(2) Der Optionsplan nimmt Bezug auf einen Branchenindex. Er stellt s-
cher, dass Optionsgewinne nur dann eintreten, wenn die langfristige

durchschnittliche Kursentwicklung des Unternehmens tber der Ent-
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wicklung des Index liegt. Eine nachtragliche Senkung der Options-

preise (repricing) findet nicht statt.

(3) Die Optionsplane sind langfristig angelegt. Optionen kénnen jeweils
erst nach einer Wartefrist von mindestens zwei Jahren ausgeubt
werden. Aktien aus einer Optionsaustibung missen wenigstens Uber

drei Jahre gehalten werden, bevor sie verkauft werden dirfen.

(4) Der Optionsplan legt eine obere Grenze fir die Gewinne der einzel-

nen Vorstandsmitglieder aus Aktienoptionen fest (cap).

6.4.Das Unternehmen publiziert neben den Beziigen des Gesamtvorstands
auch die Grundzuge des Vergutungssystems. Hierzu zahlen namentlich
das Verfahren und die Vergleichsmal3stabe der Evaluation der Vor-

standsleistungen sowie die Ausgestaltung eventueller kursorientierter

Vergutungsmodelle.

IV. Governancestandards fur den Aufsichtsrat

1. Grundprinzipien des Aufsichtsratshandelns

1.1.Der Aufsichtsrat Ubt seine Téatigkeit unter Beachtung der allgemein aner-
kannten Grundsatze ordnungsmaRiger Uberwachung (GoU) aus. Er ori-
entiert samtliche Aktivitaten insbesondere an den folgenden drei gene-

rellen Leitlinien:
1.2.Alle MaRnahmen des Aufsichtsrats unterliegen dem Grundsatz der recht-

lichen Zulassigkeit. Sie durfen somit nicht gegen die einschlagigen Vor-

schriften des geltenden Rechts verstol3en.
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1.3.Alle MaBnahmen des Aufsichtsrats unterliegen dem Grundsatz der 6ko-
nomischen Zweckmalfigkeit. Sie sollen hiernach im Rahmen des Maogli-
chen dazu beitragen, den Wert des Unternehmens nachhaltig zu stei-

gern.

1.4.Der Aufsichtsrat soll bei seiner Tatigkeit in angemessenem Malie die
soziale Verantwortung des Unternehmens wahrnehmen und beriicksich-
tigt jene ethischen Vorstellungen, ohne die eine soziale Marktwirtschaft

nicht leben kann.

2. Aufgaben des Aufsichtsrats

2.1.Die Kernaufgaben des Aufsichtsrats umfassen die personelle Besetzung,

die Kontrolle und die Beratung des Vorstands.

2.2.Der Aufsichtsrat legt mindestens die Grundziige der Geschéaftsordnung
fur den Vorstand fest (Abschnitt I1l. Nr. 3.2.).

2.3.Im Zuge der Kontrolle Gberwacht der Aufsichtsrat die Qualitat durchge-
fuhrter und geplanter Managementmal3nahmen des Vorstands. Er prift
dabei insbesondere, ob das Vorstandshandeln den Wert des Unterne h-
mens nachhaltig steigert und den Grundsatzen ordnungsmafiger Unter-
nehmensleitung (GoU) entspricht. Bei unbegriindeten Abweichungen von
allgemein anerkannten Managementstandards dringt der Aufsichtsrat auf
die Einhaltung der GoU.

2.4.Bei wichtigen, zustimmungsfreien wie zustimmungspflichtigen Vorhaben
berat der Aufsichtsrat den Vorstand, indem er seine Fachkunde und Er-
fahrungen aktiv in die Diskussion der Erfolgsaussichten der geplanten
MalRnahmen einbringt. Der Diskussionsprozess folgt den in Abschnitt 1.
Nr. 3. niedergelegten Prinzipien fur die Kooperation zwischen Vorstand
und Aufsichtsrat bei grundlegenden Weichenstellungen fur das Unter-
nehmen.
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2.5.Die personelle Besetzung des Vorstands erfolgt durch die Auswahl neuer
Vorstandsmitglieder sowie durch Entscheidungen uber die Verlangerung
der Bestellung und Uber eventuelle Abberufungen. Um eine moglichst
hohe Qualitat der Vorstandsbesetzung zu gewahrleisten, bezieht der
Aufsichtsrat in diesen Fragen die Mitglieder des Vorstands nach den in

Abschnitt Il. Nr. 1. festgelegten Regeln ein.

2.6.Der Aufsichtsrat unterzieht seine Tatigkeit in regelmal3igen Abstanden

einer systematischen Evaluation, um sie kontinuierlich zu verbessern.

3. Organisation des Aufsichtsrats

3.1.Der Aufsichtsrat gibt sich eine Geschaftsordnung, die auf eine mdglichst

hohe Funktionsfahigkeit des Uberwachungsorgans abzielt.

3.2.Der Aufsichtsrat hat — soweit zulassig — sechs oder neun Mitglieder. Liegt
die rechtlich geforderte Zahl der Aufsichtsratsmitglieder héher, soll der
Aufsichtsrat die gesetzlich vorgeschriebene MindestgroRe im Normalfall

nicht Uberschreiten.

3.3.Der Aufsichtsrat bildet zur Steigerung seiner Arbeitseffizienz Ausschiis-
se. Die Ausschuisse sollen mindestens drei und héchstens funf Mitglieder
haben. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats koordiniert in Abstimmung mit

den Ausschussvorsitzenden die Aktivitdten zwischen den Ausschiissen.

3.4.Die Anzahl und Aufgaben der Ausschisse richten sich nach der Grol3e
des Aufsichtsrats und den jeweiligen Gegebenheiten des Unternehmens.
Hierzu zahlen vor allem die Unternehmensgréf3e sowie die Art, der Di-
versifikationsgrad und die geographische Reichweite seiner Wertschop-
fungsprozesse. Im Regelfall sind zumindest ein Geschéaftsausschuss fur
unternehmerische Grundsatzfragen, ein Personalausschuss fir alle per-

sonellen Angelegenheiten des Vorstands und gegebenenfalls ein Aus-
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schuss nach 8 27 Abs. 3 Mitbestimmungsgesetz 1976, ein Investitions-
und Finanzausschuss, ein Bilanzausschuss (audit committee) und ein
Ausschuss fur Corporate Governance vorzusehen. Daneben kommen
Ausschusse fur besonders wichtige Funktionen (z. B. Forschung & Ent-

wicklung), Produkte und Markte des Unternehmens in Betracht.

4. Personelle Besetzung der Anteilseignerseite des Aufsichtsrats

4.1.Der Aufsichtsrat lasst sich bei seinen Vorschlagen an die Hauptver-
sammlung zur Wahl neuer Mitglieder sowie zur Amtsverlangerung von
der Uberlegung leiten, dass die Eignung der bestellten Personen ernt-
scheidender Faktor seiner Funktionsfahigkeit ist. Um die notwendige
Qualitat der Besetzungsvorschlage zu gewahrleisten, werden sie vom
Aufsichtsrat auf der Grundlage transparenter Kriterien fur die Beurteilung

der zur Wahl stehenden Kandidaten diskutiert und beschlossen.

4.2.Der Aufsichtsrat stellt mit seinen Personalvorschlagen namentlich sicher,
dass die Vertreter der Anteilseigner diejenigen unterschiedlichen Qualifi-
kationen reprasentieren, die flr eine kompetente Kontrolle des Vorstands

nach den Gegebenheiten des Unternehmens erforderlich sind.

4.3.Weist die Tatigkeit eines Aufsichtsratsmitglieds gravierende Mangel auf,

veranlasst der Aufsichtsrat dessen Abberufung.

4.4.Aufsichtsratsmitglieder durfen keine Mandate in anderen Unternehmen
wahrnehmen, die zur Gesellschaft in Wettbewerb stehen. Sie durfen fer-
ner nicht Vorstand oder Mitarbeiter eines Unternehmens sein, dessen
Aufsichtsrat ein Vorstandsmitglied der Gesellschaft angehdort. Der Wech-
sel ausscheidender Vorstandsmitglieder in den Aufsichtsrat des Unter-

nehmens ist in der Regel auf ein Mitglied beschrankt.
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4.5.Aufsichtsratsmitglieder miussen auf Dauer zeitlich und gesundheitlich in
der Lage sein, die Anforderungen des Uberwachungsauftrags mit der
gebotenen Sorgfalt personlich zu erfillen. Sie sollen im Regelfall die ge-
setzlich zulassige HoOchstzahl ihrer Aufsichtsratsmandate nicht aus-

schopfen und die Altersgrenze von 70 Jahren nicht Gberschreiten.

5. Verfahren der Uberwachung

5.1.Der Aufsichtsrat tritt im Regelfall sechsmal im Jahr zusammen. Auf3er-
gewohnliche Ereignisse kbnnen eine hbéhere Sitzungszahl erfordern. Bei
der Festlegung der Anzahl der Sitzungen des Gesamtaufsichtsrats wird
die Haufigkeit von Ausschusssitzungen berucksichtigt. Die Dauer der Sit-
zungen muss eine sorgfaltige Wahrnehmung der Uberwachungsaufga-

ben erlauben.

5.2.Die Austibung der Aufsicht erfolgt — abgesehen von den Kontakten des
Aufsichtsratsvorsitzenden zum Vorstand — primar in den Sitzungen des
Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse. Nach Vertretern der Anteilseigner
und der Arbeitnehmer getrennte Vorbesprechungen sollen, wenn sie
stattfinden, den Meinungsbildungsprozess erleichtern, nicht aber zu fak-

tischen Vorfestlegungen fthren.

5.3.Um die Offenheit der Diskussion zu fordern, tagt der Aufsichtsrat auf ei-

ner Sitzung pro Jahr zeitweise ohne den Vorstand.

5.4.Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erstellt ein systematisches Uberwa-
chungsprogramm, das die Abfolge und Schwerpunkte der auf den ein-
zelnen Sitzungen des Aufsichtsrats bzw. seiner Ausschiisse néaher zu er-
orternden Gegenstande festlegt. Die in das Programm aufzunehmenden
Themen und SollmaRstabe der Uberwachung ergeben sich insbesondere
auch aus den Grundsatzen ordnungsmafiiger Unternehmensleitung
(GoU), die ein Raster der Merkmale sorgfaltigen Vorstandshandelns bil-
den (Kontroll-Checkliste).
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5.5.Das Uberwachungsprogramm trennt zwischen periodisch zu erorternden
Kontrollthemen und den permanenten Kontrollaspekten. Zu den Themen,
die sukzessiv auf den Sitzungen einer in der Regel zweijahrigen Uber-
wachungsperiode abgearbeitet werden konnen, z&ahlen namentlich die
Erflllung der verschiedenen Kernaufgaben des Vorstands (Abschnitt 111.),
die Vorstandsorganisation, die personelle Besetzung des Vorstands und
seine Kooperation mit den anderen Organen des Unternehmens. In Hin-
blick auf diese Kontrollgegenstande ist generell zu prifen, ob die betref-
fenden MalRnahmen rechtlich zulassig, 6konomisch zweckmallig sowie
auch sozial und ethisch angemessen sind. Speziell bei wichtigen Vor-
standsentscheidungen ist ferner stets auch die Entscheidungsfundierung
(Abschnitt 1ll. Nr. 4.3.) zu GUberwachen.

5.6.Alle Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten vor jeder Uberwachungsperio-

de das Uberwachungsprogramm.

5.7.Der Vorsitzende legt die Tagesordnung der einzelnen Sitzungen des
Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse auf der Grundlage des Uberwa-

chungsprogramms sowie aktueller Entwicklungen fest.
5.8.Den Mitgliedern des Aufsichtsrats bzw. der Ausschiisse werden rechtzei-

tig vor jeder Sitzung alle Unterlagen zugestellt, die fur eine fundierte Er-

orterung der anstehenden Tagesordnungspunkte erforderlich sind.
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6. Personliches Verhalten

6.1.Aufsichtsratsmitglieder verhalten sich personlich stets loyal gegeniber
dem Unternehmen. Sie durfen keine eigenen Interessen verfolgen, wel-
che im Widerspruch zu den Interessen des Unternehmens stehen. Schon

der bdse Schein muss vermieden werden.

6.2.Aufsichtsratsmitglieder durfen namentlich weder direkt noch indirekt Gber
ihnen nahestehende Personen Geschéaftschancen des Unternehmens an
sich ziehen, Wettbewerber férdern oder wirtschaftliche Transaktionen mit
dem Unternehmen durchfuhren, die nicht den tblichen Marktkonditionen

entsprechen.

6.3.Alle Mitglieder des Aufsichtsrats erkennen schriftlich die Regelungen des
geltenden Insiderrechts sowie die Richtlinien des Unternehmens fir den
Kauf und Verkauf von Aktien der Gesellschaft an. Der Compliance-
Beauftragte (Abschnitt 1ll. Nr. 5.5.) Gberwacht auch, dass die Aufsichts-

ratsmitglieder diese Vorschriften einhalten.

7. Vergutung des Aufsichtsrats

7.1.Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder erfolgt in angemessener Hohe
und leistungsbezogen. Beurteilungskriterien fir die Angemessenheit der
Bezlige bilden insbesondere die wirtschaftliche Lage, die Erfolge und die
Zukunftsaussichten des Unternehmens, seine GrofRe und Bedeutung
sowie die Relation zur Vergttung vergleichbarer Dienstleistungen. Auch
unter Bertcksichtigung der Tatsache, dass Aufsichtsratsvergutungen
steuerlich nur zur Halfte abzugsfahig sind, sollten sie nach oben ange-

passt werden, wenn sie unangemessen niedrig sind.

7.2.Grundlage fir die Beurteilung der Leistungen der einzelnen Mitglieder

des Aufsichtsrats bildet der Umfang ihrer Aufgaben. Zu bertcksichtigen
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ist dabei insbesondere der Vorsitz im Aufsichtsrat, die Anzahl der Mit-
gliedschaften in seinen Ausschissen und die Haufigkeit der Teilnahme

an den Sitzungen.

7.3.Aufsichtsratsmitglieder erhalten keine Stock Options oder vergleichbare
kursorientierte VergUtungen, um die notwendige Distanz zu den Lei-
tungsmaflinahmen des Vorstands zu wahren. Eine Ausnahme gilt bei

Vergutungsaquivalenten fur Aufsichtsrate junger Unternehmen (Start

ups).

7.4.Das Unternehmen publiziert neben den Gesamtbeziigen der Mitglieder

des Aufsichtsrats auch die Grundztige des Systems ihrer Vergutungen.

V. Governancestandards fiur Anteilseigner und Arbeitnehmer

1. Rechte der Anteilseigner

1.1.Alle Anteilseigner haben entsprechend ihrer Beteiligung am Unterne h-
men die gleichen Befugnisse zur Einflussnahme auf die AG. Das Gebot
zur Gleichbehandlung nach MalRRgabe des Beteiligungsumfangs gilt ra-
mentlich auch gegenuber institutionellen Anlegern einerseits und privaten

Kleinaktionaren andererseits.

1.2.Die Anteilseigner Gben ihren Einfluss in der Hauptversammlung aus. Sie

handeln verantwortungsbewusst im Interesse des Unternehmens.

1.3.Depotbanken haben eine besondere Verantwortung fir die Wahrne h-
mung der Aktionarsinteressen. Sie missen sich von mdglichen Interes-
senkonflikten freihalten, die z. B. aus gleichzeitigen Kundenbeziehungen
zu der Gesellschaft oder einer eigenen Kapitalbeteiligung resultieren
kénnen. Eine sachgerechte Vertretung der Rechte der Aktionare ist auch

Aufgabe der Schutzvereinigungen.

30



Berliner Initiativkreis German Code of Corporate Governance

1.4.Der Vorstand, der Aufsichtsrat und der Abschlussprifer nehmen an der

Hauptversammlung teil.

1.5.Das Unternehmen trifft alle sinnvollen Vorkehrungen, um den Aktionaren
die personliche Wahrnehmung ihrer Rechte zu erleichtern. Zu diesem
Zweck ermoglicht es im Regelfall auch die Verfolgung der Hauptver-
sammlungen Uber moderne Kommunikationsmedien (z. B. Internet) so-

wie eine elektronische Stimmabgabe.

1.6.Uber die Annahme oder Ablehnung von Ubernahmeangeboten fir das
Unternehmen entscheiden allein die Aktionare. Vorstand und Aufsichtsrat
sind gehalten, die Chancen und Risiken der Angebote ausgewogen dar-
zulegen. Oberster Beurteilungsmal3stab ist dabei die vermutliche Ent-
wicklung der Prosperitat des Unternehmens bei Ubernahme bzw. Selb-
standigkeit. Die Sicherung der Unabh&angigkeit des Unternehmens an

sich ist in aller Regel kein malRgebliches Unternehmensziel.

2. Mitbestimmung der Arbeitnenmer

2.1.Die Arbeitnehmer und ihre Interessenvertreter sind durch die Mitbestim-
mung institutionell in der Corporate Governance verankert. Eine Mitbe-
stimmung findet sowohl auf Betriebsebene (betriebliche Mitbestimmung)
als auch auf Unternehmensebene (unternehmerische Mitbestimmung)

statt.

2.2.Die betriebliche Mitbestimmung nach Betriebsverfassungsgesetz erfolgt
in den einzelnen Betrieben des Unternehmens Uber gesonderte Interes-
senvertretungsorgane. In jedem Betrieb eines Unternehmens mit min-
destens funf Arbeitnehmern ist von den Mitarbeitern ein Betriebsrat zu
wahlen. Der Betriebsrat hat bestimmte Mitwirkungs- und Mitbestim-
mungsrechte, die sich auf ausgewahlte soziale, personelle und wirt-

schaftliche Angelegenheiten der Betriebsfiihrung beziehen.
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2.3.Die unternehmerische Mitbestimmung setzt im Aufsichtsrat an. Von Son-
derregelungen in der Montanindustrie abgesehen wahlen die Mitarbeiter
je nach GroéfRe der AG entweder ein Drittel oder die Halfte der Mitglieder
des Aufsichtsrats. Sie partizipieren so an allen Kompetenzen dieses Or-
gans. Die drittelparitatische Mitbestimmung gilt nach Betriebsverfas-
sungsgesetz 1952 regelmaRig in Aktiengesellschaften mit mindestens
500 und héchstens 2.000 Arbeitnehmern, die paritatische Mitbestimmung
nach Mitbestimmungsgesetz 1976 in Gesellschaften mit mehr als 2.000

Beschaftigten.

2.4.Im Geltungsbereich des Mitbestimmungsgesetzes 1976 ist ein Mitglied
des Vorstands fur den Kernbereich des Arbeits- und Sozialwesens ai-
standig (Arbeitsdirektor). Der Arbeitsdirektor ist gleichberechtigtes Vor-
standsmitglied und kann auch weitere Aufgaben Gbernehmen. Er ist nicht
Reprasentant der Arbeitnehmer, sondern den Ubrigen Vorstandsmitglie-
dern in jeder Hinsicht gleichgestellt und dem Gesamtinteresse des Un-

ternehmens verpflichtet.

2.5.Die Zusammenarbeit zwischen den Vertretern der Anteilseigner und der
Arbeitnehmer im Aufsichtsrat ist auf Konsens angelegt. Gerade gemein-
same Erorterungen in Aufsichtsratsausschissen bieten die Chance,
dysfunktionale Fraktionsbildungen zwischen den "Banken" zu verhindern

bzw. aufzulockern.

2.6.Im Fall unlberbriickbarer Meinungsverschiedenheiten zwischen den
Anteilseigner- und den Arbeitnehmervertretern eines paritatisch besetz-
ten Aufsichtsrats hat der Aufsichtsratsvorsitzende, der in aller Regel von
der Aktionarsseite gestellt wird, eine Zweitstimme zur Auflosung der
Pattsituation. Solche Kampfabstimmungen sollen vermieden werden. Der
Einsatz der Zweitstimme ist aber geboten, wenn die Suche nach Kom-
promissen erfolglos verlauft und nur so die Handlungsfahigkeit des Auf-

sichtsrats fur das Unternehmen aufrechterhalten werden kann.
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VI. Governancestandards zur Transparenz und Priufung

1. Rechnungslegung und Publizitat

1.1.Die AG beschrankt sich bei der Information der Anteilseigner und der
Ubrigen Bezugsgruppen nicht auf die Erfillung der gesetzlichen Mindest-
anforderungen, wie sie sich vor allem aus den einschlagigen Rech-
nungslegungs- und Publizitatsvorschriften ergeben. Das Unternehmen
etabliert vielmehr ein integriertes System der externen Kommunikation,
das die legitimen Informationsbedurfnisse der verschiedenen Stake-

holder adressatengerecht, zeitnah, fundiert und pragnant deckt.

1.2.Das Kommunikationssystem erstreckt sich namentlich auf die Informati-
onsversorgung der tatsachlichen und potentiellen Anleger (Investor Re-
lations), der Mitarbeiter (Employee Relations), der Verbraucher (Cus-

tomer Relations) und der Offentlichkeit (Public Relations).

1.3.Alle Aktionare erhalten unabhangig vom Umfang ihrer jeweiligen Beteili-
gungen Zugang zu den gleichen Informationen. Das Gebot der informati-
onellen Gleichbehandlung gilt insbesondere auch gegenuber institutio-

nellen Anlegern einerseits und privaten Kleinanlegern andererseits.

1.4.Die Aktionare erhalten Zugang zu samtlichen Informationen, die Finanz-

analysten und vergleichbaren Adressaten mitgeteilt worden sind.

1.5.Zur zeitnahen und gleichmé&Rigen Information der verschiedenen Stake-
holder nutzt das Unternehmen auch die modernen Kommunikationsme-
dien wie etwa das Internet. Soweit wirtschaftlich vertretbar, eroffnet es
die Mdoglichkeit, wichtige Presse- und Analystenkonferenzen uber die

neuen Medien direkt zu verfolgen.
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1.6.Das Unternehmen berichtet u. a. in regelmaRigen Abstéanden uber die
Unternehmensstrategie und periodisch Uber die realisierten sowie die
geplanten Auspragungen der wichtigsten betriebswirtschaftlichen Kenn-

ziffern in den einzelnen Geschaftsfeldern.

1.7.Das Unternehmen macht auch die vorhandenen Risiken der gegenwarti-
gen und fir die Zukunft geplanten Geschaftsaktivitdten transparent. Die
Risikokommunikation wird von dem Gedanken getragen, dass eine
nichterne Erdrterung von Risiken das Standing der Gesellschaft nicht
beschadigt, sondern gerade Ausdruck einer verantwortungsvollen Unter-

nehmensfihrung ist.

1.8.Informationen des Unternehmens durfen nicht missverstandlich, mehr-
deutig oder irrefihrend sein. Vor allem widerspricht es dem Gebot einer
fairen und vertrauensbildenden Unternehmenskommunikation, angeblich
oder tatsachlich geplante Mal3Bhahmen der Gesellschaft wahrheitswidrig
zu bestéatigen bzw. zu dementieren. Sofern Plane der Gesellschaft aus
Griinden der gebotenen Vertraulichkeit noch nicht spruchreif sind, muss
sich das Unternehmen auch bei Nachfrage einer Stellungnahme enthal-

ten (no comment).

2. Abschlussprifung

2.1.Der Abschlussprifer ist eigenverantwortlicher Garant der o6ffentlichen
Publizitat fur die Bezugsgruppen des Unternehmens und daneben unter-
stiitzender Partner des Aufsichtsrats im Uberwachungsprozess. Er kon-
trolliert spezielle Teilausschnitte des Vorstandshandelns, steht dem Vor-

stand aber auch als Ratgeber zur Verfigung.

2.2.Die regelmaRige Prufung erstreckt sich im Kern auf die Rechnungsle-

gung des Unternehmens und auf die Risiken seiner Geschaftstatigkeit.
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2.3.Der Abschlussprtfer hat festzustellen, ob die Rechnungslegung den ein-
schlagigen Bestimmungen entspricht und die Vermdgens-, Finanz-, Er-

trags- und Risikolage des Unternehmens zutreffend wiedergibt.

2.4.1m Fall einer borsennotierten AG hat der Abschlussprifer auch die Funk-
tionsfahigkeit des Risikomanagements zu beurteilen. Dabei ist nament-
lich zu prifen, ob das Unternehmen lber ein integriertes Risikomanage-
mentsystem verfigt, das eine ganzheitliche ldentifizierung, Bewertung
und Handhabung der verschiedenen mutmallichen Risiken aus der Ge-
schéaftstatigkeit (z. B. Absatz-, Entwicklungs-, Haftungs-, Storfall- und
Wahrungsrisiken) erlaubt.

2.5.Der Abschlussprufer verfasst neben den gesetzlich vorgeschriebenen
Prifungsberichten auch ein Papier fur den Vorstand mit Hinweisen auf
Schwachstellen im Unternehmen (Management Letter). Der Manage-
ment Letter zeigt Mangel auf, die unterhalb der Schwelle der rechtlichen
Berichtspflichten liegen und das Testat nicht beeinflussen, im Zuge der
Prifung aber aufgefallen sind und abgestellt werden sollten. Der Ma-
nagement Letter wird dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats zur Kenntnis

gegeben.

2.6.Die Unbefangenheit des Prifers ist essentiell fir eine konsequente und
vertrauenswirdige Kontrolle. Der Abschlussprfer trifft daher alle ange-
messenen Vorkehrungen zur Wahrung seiner Neutralitat. Er stellt vor al-
lem auch sicher, dass das Volumen des Prifungsmandats sowie eventu-
elle zusatzliche Geschaftsbeziehungen mit dem zu prifenden Unterneh-
men (z. B. Beratungsauftrage) seine wirtschaftliche Unabhéangigkeit nicht

beeintrachtigen.

2.7.Bei dem Vorschlag fur die Bestellung zum Abschlussprifer soll der Auf-
sichtsrat auch berucksichtigen, ob der Abschlussprifer seine Téatigkeit in
regelmalligen Abstanden einer Evaluation durch sachverstandige Dritte

unterzieht (peer review).
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VII. Corporate Governance in geschlossenen Gesellschaften

1.

Die Governancestandards dieses Kodex beschreiben in weiten Teilen
allgemeingiltige Modalitdten guter Unternehmensfihrung (best practi-
ces). Sie lassen sich daher grundsétzlich auch auf Unternehmen uber-
tragen, die keine bdrsennotierten Publikumsaktiengesellschaften sind.
Dabei mussen allerdings die Besonderheiten solcher geschlossenen Ge-
sellschaften berlcksichtigt werden, um zu sachgerechten Lésungen zu

gelangen.

Geschlossene Gesellschaften treten in zahlreichen Varianten (z. B. Fa-
miliengesellschaften) und Rechtsformen auf, so dass jeweils spezifische
Anpassungen der hier niedergelegten Kodexregelungen vorzunehmen
sind. Dabei ist insbesondere den gesellschaftsrechtlich vorgegebenen
Organen und ihren Zustandigkeiten, der Zahl und Struktur der Anteils-
eigner bzw. Inhaber, einer eventuell fehlenden Trennung zwischen Lei-
tungs-, Aufsichts- und Kapitalgeberfunktion sowie der Grol3e des Unter-

nehmens Rechnung zu tragen.

Unternehmen mit mehr als 500 Arbeitnehmern sollten in Anlehnung an
den vorliegenden Kodex Leitlinien der Unternehmensleitung und Unter-
nehmensiberwachung formulieren, die auf die jeweiligen Gegebenheiten
des Unternehmens zugeschnitten sind. Sie unterziehen diese Leitlinien

einer regelmanigen Evaluation.

VIII. Corporate Governance im Konzern

1.

Im Konzern gelten die Governancestandards dieses Kodex analog fur
alle Organe auf den verschiedenen Konzernstufen. Besonderheiten er-
geben sich vor allem durch die unterschiedliche Reichweite der Zustan-
digkeiten der Organe von Muttergesellschaft einerseits und abhangigen

Konzerngesellschaften andererseits.
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Der Vorstand der Konzernmutter leitet das herrschende Unternehmen. Er
Ubt zugleich die Leitung des Konzerns nach Mal3gabe seiner rechtlichen
und faktischen Einflussmdglichkeiten auf die abhéngigen Unternehmen
aus (Konzernleitungspflicht). Die Leitungsorgane der abhéangigen Gesell-
schaften fuhren jeweils ihre Unternehmen innerhalb des durch die ge-
setzlich zuldssigen Entscheidungen des Muttervorstands (teils enger,

teils weiter) gezogenen Rahmens.

Die Uberwachungssphare des Aufsichtsrats der Muttergesellschaft folgt
dem Zustéandigkeitsbereich des Vorstands der Konzernmutter. Er kontrol-
liert die Leitung des herrschenden Unternehmens sowie auch die Kon-
zernleitung durch den Vorstand der Muttergesellschaft. Die Uberwa-
chungsorgane der abhéngigen Gesellschaften kontrollieren jeweils die

Maflinahmen der Leitungsorgane ihrer Unternehmen.

Die Funktionsfahigkeit des konzerntypischen Systems abgestufter, je-
doch ineinander greifender Leitungs- und Uberwachungsauftrage der
Organe von Muttergesellschaft und abhangigen Unternehmen setzt vor-
aus, dass die Organzustandigkeiten auf den einzelnen Ebenen des Kon-
zerns nicht ins Leere laufen. Infolgedessen sollen die gesellschaftsrecht-
lichen Einheiten (Konzerngesellschaften) und die organisatorischen Ein-
heiten des Konzerns (Fuhrungsbereiche) im Normalfall nicht erheblich
auseinander fallen. Bei mangelnder Deckungsgleichheit sind organisato-
rische oder — soweit zulassig — rechtliche Restrukturierungen vorzune h-

men, um die Organisations- und die Rechtsstruktur zu synchronisieren.

Im Interesse einer klaren Abgrenzung der Verantwortungsbereiche wer-
den personelle Verflechtungen zwischen dem Vorstand der Konzern-
mutter und Leitungsorganen abhangiger Unternehmen im Regelfall ver-
mieden, soweit den Aufsichtsraten der abhangigen Unternehmen
zugleich Mitglieder des Muttervorstands angehdren (Uberkreuzverflech-
tungen). Ebenfalls sollen Aufsichtsratsmitglieder der Muttergesellschaft

nicht gleichzeitig Aufsichtsraten der Tochterunternehmen angehdoren.
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Berliner Thesen zur Corporate Governance

(1) Ein German Code of Corporate Governance (GCCGQG) starkt die Qua-
litdt und Transparenz der Fihrung deutscher Unternehmen.

Ungeachtet der umfangreichen gesetzlichen Regelungen fiir die Verfassung
deutscher Unternehmen empfiehlt sich die Formulierung eines eigenstandi-
gen German Code of Corporate Governance (GCCG). Ein solcher Kodex gilt
durch freiwillige Selbstbindung der Unternehmen und bietet deutliche Flexibi-
litatsvorteile gegeniber starren Rechtsvorschriften. Er enthalt wichtige Emp-
fehlungen zur Gestaltung von Strukturen und Prozessen der Unterneh-
mensfuhrung im Sinne von best practice (Ordnungsfunktion). Ferner lassen
sich durch einen kompakten GCCG die deutschen Regelungen der Unter-
nehmensleitung und Unternehmenstberwachung gerade auch fur auslandi-

sche Investoren besonders transparent machen (Kommunikationsfunktion).

(2) Ein GCCG muss den speziellen Kontext deutscher Unternehmen in

einer globalisierten Wirtschaft berticksichtigen.

In einer globalisierten Wirtschaft nahern sich die Modalitaten erfolgreicher
Unternehmensfihrung an. Gleichwohl kdnnen Governanceregeln nur dann
zur Optimierung der Leitung und Uberwachung beitragen, wenn sie die spe-
zifischen gesetzlichen, dkonomischen, sozialen und kulturellen Gegeben-
heiten des Sitzstaates eines Unternehmens in Rechnung stellen. In diesem
Sinne soll ein GCCG Standards guter Leitung und Uberwachung fiir Unter-

nehmen aufzeigen, die ihre Aktivitaten in und von Deutschland aus entfalten.
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(3) Ein effektiver GCCG hat eine betont betriebswirtschaftliche Ausrich-
tung.

Empfehlungen zur Corporate Governance konnen die Qualitat der Unter-
nehmensfihrung nur dann nachhaltig verbessern, wenn sie im Rahmen der
gesetzlichen Vorgaben den betriebswirtschaftlichen Anforderungen der Lei-
tung und Uberwachung gerecht werden. Die notwendige betriebswirtschaftli-
che Perspektive zeigt sich vor allem in einer integrierten Sichtweise der Fra-
gen und Zusammenhange der Corporate Governance. Sie erfordert ein ge-
schlossenes Konzept, das die Probleme und Prozesse der Unternehmens-
fuhrung, die sich in und zwischen den Fuhrungsorganen ergeben, ganzheit-
lich betrachtet.

(4) Regeln zur Corporate Governance missen auf die jeweiligen Gege-
benheiten der Unternehmen, namentlich ihre Rechtsformen und

Eigentumerstrukturen, zugeschnitten werden.

Der GCCG richtet sich primar an grof3e, borsennotierte Publikumsaktienge-
sellschaften. Zahlreiche Bestimmungen lassen sich aber unmittelbar oder
analog auch auf geschlossene Gesellschaften (z. B. Familiengesellschaften)
Ubertragen sowie unter Konzernbedingungen anwenden. Ferner kbénnen die
Empfehlungen des Kodex durch unternehmensindividuelle Leitlinien erganzt
werden, um maf3geschneiderte Lésungen fur die Modalitaten der Unterneh-

mensfuhrung zu entwickeln.

(5) Im Mittelpunkt der Leitlinien des GCCG steht der Vorstand.

Der Vorstand bildet als Leitungsorgan das klare Fuihrungszentrum der Akti-
engesellschaft. Sein Handeln entscheidet maf3geblich Gber den Erfolg des
Unternehmens. Der GCCG muss daher den Vorstand besonders in den Blick
nehmen und vor allem Leitlinien enthalten, die eine moglichst hohe Qualitat

seiner Tatigkeit und Kooperation mit den anderen Gesellschaftsorganen ver-
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sprechen. Regeln fir die Kontrolle des Vorstands durch den Aufsichtsrat sind
zwar ebenfalls bedeutsam, dirfen aber nicht im Mittelpunkt stehen und das
Verstandnis von Corporate Governance dominieren. Eine exzellente Unter-

nehmensleitung lasst sich letztlich nicht in das Unternehmen "hineinprifen®.

(6) Der Aufsichtsrat spielt durch die Auswahl und Uberwachung des
Vorstands eine bedeutsame Rolle in der Unternehmensfuhrung. Er

hat aber keine leitende Funktion.

Die personelle Besetzung des Vorstands bildet einen der wichtigsten Fakto-
ren des Unternehmenserfolgs. Die Sicherstellung einer optimalen Qualifikati-
on der Vorstandsmitglieder gehoért daher zu den vornehmsten Aufgaben des
Aufsichtsrats. Im Ubrigen dient der Aufsichtsrat als Uberwachungsorgan, das
den Vorstand im Sinne von checks and balances kontrolliert und berét. Er
steht dabei aber nicht gleichrangig neben oder gar tber dem Vorstand. Der
Aufsichtsrat dient vielmehr als Gegengewicht zum Vorstand, das den Ein-
fluss des Leitungsorgans auf die Geschicke des Unternehmens begrenzen,

im Normalfall aber weder aufwiegen noch tberwiegen kann und soll.

(7) Governanceregeln mussen tatsachlich gelebt werden. Eine offene
Diskussionskultur im Vorstand und Aufsichtsrat sowie zwischen
den Organen ist mal3geblicher Erfolgsfaktor der Corporate Govern-

ance.

Regeln zur Corporate Governance konnen nur dann positive Wirkungen
entfalten, wenn sie ernsthaft praktiziert werden. Besondere Bedeutung
kommt dabei der aktiven Teilnahme aller Organmitglieder an den vorgesehe-
nen Informations- und Entscheidungsprozessen zu. Durch die Etablierung
und Pflege einer offenen Diskussionskultur in und zwischen den Gremien ist
sicherzustellen, dass die Leitungs- und Uberwachungsaufgaben fundiert und

unter Ausschopfung der Expertise aller Funktionstrager erfillt werden.
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(8) Die Unternehmensfiihrung muss die Interessen der verschiedenen

Stakeholder sinnvoll austarieren.

Zu den Stakeholdern der AG zéahlen vor allem die Anteilseigner (Sharehol-
der), aber auch die Arbeitnehmer, die Kunden, die Kreditgeber und Liefe-
ranten sowie die Allgemeinheit. Im Kreis dieser Bezugsgruppen kommt den
Interessen der Aktionare als Risikokapitalgebern besondere Bedeutung zu.
Die herausgehobene Stellung der Shareholder bedeutet allerdings keine ein-
seitige Festlegung der Unternehmensfuhrung auf eine strikte, am Borsenkurs
gemessene kurzfristige Maximierung des Shareholder-Value. Vielmehr muss
die Unternehmensfihrung schon aus dkonomischen Griunden die Ziele der
verschiedenen Bezugsgruppen sinnvoll austarieren, da letztlich alle Stake-

holder jeweils ihre Beitrage zum Unternehmenserfolg leisten.

(9) Informationen Uber die Leistungsfahigkeit des Unternehmens
sichern das Vertrauen der Stakeholder und sind daher von strategi-

scher Bedeutung.

Eine adaquate Unterrichtung der Aktionare und tbrigen Bezugsgruppen tber
die Modalitaten, Ergebnisse und geplanten Entwicklungen der Unterne h-
menstétigkeit ist Voraussetzung, um das Vertrauen und damit die notwendi-
ge Unterstiutzung der Stakeholder zu festigen. Dies gilt nicht zuletzt fur h-
formationen Uber die gewahlten Formen der Corporate Governance. Infolge-
dessen liegt es im strategischen Eigeninteresse jedes Unternehmens, die
Empfehlungen des GCCG aufzugreifen und zu dokumentieren, inwieweit die

Leitlinien umgesetzt werden.
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(10) RegelméaRige Evaluationen fordern die kontinuierliche Verbesse-

rung der Corporate Governance eines Unternehmens.

In Anbetracht der grol3en Bedeutung guter Corporate Governance fur den
Unternehmenserfolg besteht eine wichtige Aufgabe der Fuhrungsorgane in
der bestandigen Suche nach Mdglichkeiten zur Steigerung der Leitungs- und
Uberwachungseffizienz. Periodisch durchgefilhrte Beurteilungen der Fiih-
rungsstrukturen und Fuhrungsprozesse kénnen dazu beitragen, die Unter-
nehmensfuhrung kontinuierlich zu verbessern und an neue Gegebenheiten

anzupassen.

(11) Das deutsche Modell der Unternehmensverfassung ist auch im

globalen Wettbewerb konkurrenzfahig.

In der globalisierten Wirtschaft konkurrieren Unternehmen mit unterschiedli-
chen Grundformen der Corporate Governance. Keines der verschiedenen
Systeme kann flr sich in Anspruch nehmen, den anderen Verfassungslosun-
gen deutlich tberlegen zu sein. Wird das gesetzlich vorgezeichnete deutsche
Modell der Unternehmensfiihrung entsprechend den Empfehlungen des
GCCG ausgefullt, von kompetenten Personen professionell praktiziert und
auch in Zukunft weiterentwickelt, so bietet eine dergestalt modernisierte
Verfassung im internationalen Vergleich eine gute Basis der Wettbewerbsfa-
higkeit.
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