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Corporate Governance

Der aus dem anglo-amerikanischen Rechtskreis stammende Begriff der ,Corporate Governance*
(Unternehmensfiihrung) beinhaltet die Gesamtheit aller rechtlichen, institutionellen und durch
geschaftliche Ubung gepragten Rahmenbedingungen, die Einfluss auf die Verteilung der Aufga-
ben zwischen Aufsichtsrat, Vorstand und Aktionaren haben. Die Thematik der ,Corporate Gover-
nance“ drangt sich immer dann ins offentliche Bewusstsein, wenn Vorstande einer Aktiengesell-
schaft - trotz der vom Gesetz vorgesehenen Kontrolle durch den Aufsichtsrat und die Abschluss-
prifer - Missmanagement betreiben konnten und oft viele tausend Arbeitnehmer vom Verlust
ihrer Arbeitsplatze bedroht sind. Aktuell und in den vergangenen Jahren ist in der Offentlichkeit
immer wieder auf Unverstandnis gestol3en, dass die Vorstande fir ihr Ausscheiden dann noch
erhebliche Abfindungen erhalten.

Unabhangig hiervon wurde im Zuge der Internationalisierung der Kapitalmarkte der ,Corporate
Governance“ von Unternehmen, insbesondere deren Transparenz in den Organisationsstruktu-
ren und Fuhrungsprinzipien, eine besondere Bedeutung beigemessen. Denn fiir die institutionel-
len, aber auch fir die privaten Anleger war und ist die Kenntnis der Grundsétze und Prinzipien,
nach denen ein Unternehmen organisiert und geleitet wird, sowie die Verlasslichkeit der Beach-
tung bestimmter Grundprinzipien einer guten Unternehmensfiihrung - vor allem im internationa-
len Vergleich - von elementarem Interesse.

Vor diesem Hintergrund setzte Bundeskanzler Gerhard Schréder im Mai 2000 die Regierungs-
kommission ,,Corporate Governance® unter der Leitung von Prof. Dr. Dr. Theodor Baums ein, die
ihre Empfehlungen zur Unternehmensfiihrung und —kontrolle sowie zur Modernisierung des Ak-
tienrechts Mitte 2001 vorlegte. Entsprechend diesen Empfehlungen hat das Bundesministerium
der Justiz daraufhin im September 2001 unter der Leitung des ehemaligen Vorstandsvorsitzen-
den und jetzigen Aufsichtsratvorsitzenden der ThyssenKrupp AG, Dr. Gerhard Cromme, die Re-
gierungskommission ,Deutscher Corporate Governance Kodex" eingesetzt, die diesen gleichna-
migen Kodex erarbeitete und im Februar 2002 der Offentlichkeit vorlegte.

Bereits durch das Transparenz- und Publizitdtsgesetz vom 19. Juli 2002 (BGBI. | S. 2681) sind
konkrete Empfehlungen aus dem im Jahre 2001 vorgelegten Kommissionsbericht aufgegriffen
und neben anderen Gesetzesanderungen verschiedene Anderungen des Aktiengesetzes — AktG
- vorgenommen und mit der neuen Vorschrift des § 161 AktG fir borsennotierte Gesellschaften
besondere Pflichten hinsichtlich des ,Deutschen Corporate Governance Kodexes (DCGK)“ be-
grindet worden.

Der DCGK besteht aus einer PrAambel (Ziffer 1.) und befasst sich mit sechs unterschiedlichen
Bereichen einer Aktiengesellschaft. Regelungsgegenstand des Kodexes sind zunachst die Aktio-
nare und ihre Rechte, die sie in der Hauptversammlung wahrnehmen (Ziffer 2.), der Vorstand
(Ziffer 4.), der Aufsichtsrat Ziffer 5.) und das Zusammenwirken zwischen diesen beiden Organen.
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SchlieB3lich wird besonders die Transparenz (Ziffer 6.) in einer Aktiengesellschaft sowie deren
Rechnungslegung und Abschlussprifung (Ziffer 7.) behandelt. Der Kodex beschreibt Uberwie-
gend die rechtliche Situation der Leitung und Kontrolle von Unternehmen, wie sie sich nach Auf-
fassung der Regierungskommission im Wesentlichen unmittelbar aus dem Gesetz ergibt; dane-
ben enthalt er mit dem Wort ,soll“ gekennzeichnete sog. Empfehlungen, die Uber die gesetzli-
chen Regelungen des Aktiengesetzes hinaus gehen. Der Kodex enthélt auch sprachlich mit den
Worten ,sollte“ oder ,kann“ gekennzeichnete Anregungen, die von der sog. Entsprechenserkla-
rung des 8 161 AktG nicht erfasst werden. Ein Beispiel hierfur ist die Ziffer 4.2.4 des DCGK in
ihrer alten Fassung:

,Die Vergutung der Vorstandsmitglieder soll im Anhang des Konzernabschlusses aufge-
teilt nach Fixum, erfolgsbezogenen Komponenten und Komponenten mit langfristiger An-
reizwirkung ausgewiesen werden. Die Angaben sollten individualisiert erfolgen.” (Textliche
Hervorhebungen durch die Verfasser)

Nach § 161 AktG haben Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten Gesellschaft jahrlich zu
erklaren (Entsprechenserklarung), ob den vom Bundesministerium der Justiz bekannt gemachten
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex* entspro-
chen wurde und wird; darlber hinaus ist zu erklaren, welche Empfehlungen nicht angewendet
wurden oder werden. Satz 2 der Ziffer 4.2.4 des DCGK hat in seiner geltenden Fassung vom 21.
Mai 2003 nunmehr die Fassung: ,Die Angaben sollen individualisiert erfolgen.“ Diese urspringli-
che Anregung stellt damit nunmehr eine Empfehlung des Kodexes mit der Folge dar, dass auf
diese § 161 des AktG Anwendung findet.

Gleichwohl wird rechtspolitisch angestrebt, die individualisierte Publizitdt von Managergehaltern
einer zwingenden gesetzlichen Regelung zuzufihren. Auch die Europédische Kommission will im
Jahr 2004 noch Empfehlungen zu Maf3staben einer guten Unternehmensfilhrung vorlegen. Be-
reits in ihrem Aktionsplan zur Modernisierung des Gesellschaftsrechts sollen die Mitgliedstaaten
angehalten werden, EU-weite Standards insbesondere zu den Organbeziigen bérsennotierter
Gesellschaften einzufiihren, wie dies in den USA bereits seit langem der Fall ist. In der Diskussi-
on befinden sich die detaillierte Offenlegung der Gehaltspolitik und der Gehaltsbestandteile der
einzelnen Organmitglieder im Jahresabschluss, das Erfordernis einer vorherigen Zustimmung der
Hauptversammlung zu Aktien- bzw. Optionsprogrammen, an denen Organmitglieder beteiligt
sind, und die Angabe der aus diesen Programmen resultierenden Kosten im Jahresabschluss.
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