www.der-betrieb.de

Wirtschaftsrecht Aufsatz

Corporate Governance »DB1399287

Prof. Dr. Axel v. Werder, Berlin

Zum Reformentwurf 2022 des Deutschen Corporate

Governance Kodex

Univ.-Prof. a.D. Dr. Axel v. Werder war bis zu seiner Pensionierung Inhaber
des Lehrstuhls fur Organisation und Unternehmensfiihrung an der Technischen
Universitét Berlin.

Kontakt: autor@der-betrieb.de

Die Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex hat am 27.01.2022 den Entwurf einer weiteren Uberar-
beitung des DCGK vorgelegt. Anlass der Revision bilden zum
einen notwendige Anpassungen an das Finanzmarktintegri-
tatsstarkungsgesetz und an das Zweite Flihrungspositionen-
Gesetz, die vor allem die internen Kontroll-, Risikomanage-
ment- und Compliance-Management-Systeme, die Besetzung
des Vorstands und den Priifungsausschuss betreffen. Zum an-
deren soll das Thema der Nachhaltigkeit mit einer Reihe neuer
Empfehlungen fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat borsen-
notierter Unternehmen deutlich starker als bisher adressiert
werden. Im Folgenden werden die geplanten Anderungen des
Kodex mit Blick auf ihre Auswirkungen fiir die Unternehmens-
praxis analysiert und Anregungen fiir die weiteren Beratungen
der Regierungskommission gegeben.

I. Einleitung

Schneller als im Zuge der 2020 abgeschlossenen grundlegen-
den Kodexreform' in Aussicht gestellt,? hat die Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex am
21.01.2022 den Entwurf einer tiberarbeiteten Fassung des
Regelwerks beschlossen® und am 25.01.2022 die Konsulta-
tion eroffnet. Anlass der aktuellen Revision sind zum einen
Rechtsanderungen durch das Finanzmarktintegritatsstér-
kungsgesetz (FISG)* und das Zweite Gesetz zur Teilhabe von
Frauen an Fithrungspositionen (FiiPoG 1II),* die bei einigen
Kodexbestimmungen Anpassungsbedarf mit sich gebracht
haben. Zum anderen hat die Kommission die Gelegenheit
genutzt, das Thema Nachhaltigkeit deutlich prominenter als
vor zwei Jahren im DCGK zu verankern.® Im Ergebnis wird die
soziale und 6kologische Verantwortung der Unternehmens-
fithrung nicht mehr wie bisher knapp und allein in der Kodex-
praambel angesprochen. Vielmehr sieht der Entwurf kiinftig

1 Hierzuv. Werder, in: Kremer/Bachmann/Lutter/v. Werder, Kodex-Kommentar, 8. Aufl. 2021, Einl.
Rn. 16 ff.

2 Seinerzeit wurden Anderungen des Kodex in Zeitabstanden von drei bis fiinf Jahren ins Auge
gefasst, s. Nonnenmacher, WPg 2018 S. 709 (712). Zur Schwierigkeit der Abkopplung des DCGK
von gesetzlichen Entwicklungen v. Werder, DB 2019 S. 1721 (1729).

3 S. Deutscher Corporate Governance Kodex, Entwurf i.d.F. vom 21.01.2022, abrufbar unter:
https://fmos.link/12466(Abruf: 16.02.2022; im Folgenden zitiert als DCGK 2022-E.

4 Gesetz zur Stérkung der Finanzmarktintegritdt vom 03.06.2021.

5 Zweites Gesetz zur Erganzung und Anderung der Regelungen fiir die gleichberechtigte Teilha-
be von Frauen an Fiihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst vom
07.08.2021.

6  Siehe das Zitat des Kommissionsvorsitzenden in der PM zum DCGK 2022-E:,,. .. die Aussage zur
gesellschaftlichen Verantwortung (in der Praambel, Einschub vom Verf.) muss nachjustiert wer-
den, weil in der Zwischenzeit die Erwartungen an die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsfak-
toren sehr viel konkreter geworden sind’, Regierungskommission, PM vom 27.01.2022, abrufbar
unter: https://fmos.link/12464 (Abruf:16.02.2022.
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im eigentlichen Regelungsteil des Kodex selbst eine Reihe von
Empfehlungen’ fiir Vorstand und Aufsichtsrat vor, die eine
nachhaltige Leitung und Uberwachung der Unternehmung
fordern sollen.

Die Neuerungen der geplanten Uberarbeitung des Kodex
werden nachfolgend vorgestellt und kritisch diskutiert.
Richtschnur der Bewertung bilden dabei die beiden Grund-
funktionen des Kodex, gesetzeserganzende Standards guter
und verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung zu setzen
(Ordnungsfunktion) sowie die Grundziige des deutschen Cor-
porate-Governance-Modells nicht zuletzt fiir auslandische
Investoren verstiandlich zu machen (Kommunikationsfunk-
tion).? Die von den Anderungsvorschligen der Regierungs-
kommission angesprochenen Governanceaspekte lassen sich
vier Themenfeldern zuordnen. Dabei betreffen drei Themen
mit iiberwiegend gesetzlich veranlassten Neuerungen jew.
einzelne Sektionen des DCGK, wihrend das vierte Thema
abschnittsiibergreifend angelegt ist und originir vom Kodex
aufgegriffen wird. Im Einzelnen handelt es sich - in der Rei-
henfolge der Gliederung des DCGK - um den Komplex der
internen Kontroll-, Risikomanagement- und Compliance-
Management-Systeme (s. den folgenden Abschn. II. 1.), um
die Besetzung des Vorstands (Abschn. II. 2.) und um den
Priifungsausschuss (Abschn. II. 3.) sowie als Querschnitts-
thematik um die Nachhaltigkeit der Unternehmensfiihrung
(Abschn. II. 4.). Ein Fazit der Untersuchung mit Vorschlagen
fiir die endgiiltige Fassung des DCGK 2022 und ein kurzer
Ausblick schlieen die Untersuchung ab (Abschn. IIL).

Il. Bestandsaufnahme und kritische Wiirdigung der
Kommissionsvorschlage
1. Interne Kontroll-, Risikomanagement- und Compliance-
Management-Systeme
a) Einrichtung der Systeme
Der Reformentwurf sieht im Kodexabschnitt A. I. zu den
Geschiftsfithrungsaufgaben des Vorstands neben einem
neuen umfangreichen Empfehlungskomplex A.1 DCGK
2022-E zur Nachhaltigkeit® Umstellungen, Erganzungen und
Streichungen vor, deren inhaltliche Zusammenhange auf den
ersten Blick nicht leicht zu erkennen sind. Die Anderungen
beziehen sich insgesamt auf die Etablierung und Transparenz
des internen Kontrollsystems, Risikomanagementsystems
und Compliance-Management-Systems. Sie lassen sich im
Kern auf die Einfiigung des neuen § 91 Abs. 3 AktG durch
das FISG zuriickfithren. Danach hat der Vorstand einer bor-
sennotierten Gesellschaft ein in Hinblick auf den Umfang
der Geschiftstatigkeit und die Risikolage des Unternehmens

7 Auf die Erweiterung der Zahl der bloBen Anregungen hat die Kommission mit guten Griinden
verzichtet.

8  ZurOrdnungs- und Kommunikationsfunktion des Kodex v. Werder, DB 2002 S. 801 f.; ders., a.a.0.
(Fn. 1), Rn. 102 ff.

9 Hierzu Abschn. Il. 4. b).
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angemessenes und wirksames internes Kontrollsystem und
Risikomanagementsystem einzurichten. Diese nun erstmals
ausdriicklich normierte Vorstandspflicht war bislang schon
mit Grds. 4 DCGK umschrieben worden. Aufgrund der zuvor
fehlenden expliziten aktienrechtlichen Grundlage war die
Qualifikation dieser Kodexbestimmung als ,Grundsatz”
mit der Bindungswirkung einer Mussvorschrift” allerdings
durchaus umstritten." Nunmehr kann der mit Grds. 4 DCGK
identische Grds. 4 Satz 1 DCGK 2022-E als Paraphrasierung
von § 91 Abs. 3 angesehen und akzeptiert werden.

Grds. 4 Satz 1 DCGK 2022-E wird im Reformentwurf durch
die Erlauterung erganzt, dass das interne Kontroll- und
Risikomanagementsystem auch ein an der Risikolage des
Unternehmens ausgerichtetes Compliance-Management-
System umfasst (Grds. 4 Satz 2 DCGK 2022-E). Hiermit
werden zwei inhaltlich verwandte Regelungen des aktuellen
Kodex ersetzt. Es handelt sich zum einen um den ausfiihr-
licheren bisherigen Grds. 5 DCGK™ sowie zum anderen um
die Empfehlung an den Vorstand, fiir ein an der Risikolage
des Unternehmens ausgerichtetes Compliance-Management
zu sorgen (Empf. A.2 Satz 1 Hs. 1 DCGK).” Im Unterschied
zu Grds. 4 Satz 1 DCGK 2022-E kann dieser zweite Satz (wie
auch schon Grds. 5 DCGK) nicht auf eine ausdriickliche
Rechtsnorm gestiitzt werden. Die Kodexkommission ver-
weist insofern nur - aber auch immerhin - auf die Ausfiih-
rungen der Regierungsbegriindung zum FISG, wonach das
interne Kontrollsystem Grundsétze, Verfahren und Maf3-
nahmen u.a. ,zur Sicherung der Einhaltung der mafigeb-
lichen rechtlichen Vorschriften™ umfasst.” Moglicherweise
hat der geringere normative Gehalt einer Gesetzesbegriin-
dung gegeniiber einer vom Gesetzgeber verabschiedeten
Vorschrift die Kommission veranlasst, das interne Kontroll-
und Risikomanagementsystem einerseits und das Compli-
ance-Management-System andererseits in Grds. 4 DCGK
2022-E auf zwei Satze zu verteilen.

In Erweiterung der bisherigen Governance-Standards
des Kodex beinhaltet der neue Empfehlungskomplex' A.3
DCGK 2022-E zunichst die Soll-Regelung, das interne Kon-
troll- und Risikomanagementsystem' auf finanzielle und
nachhaltigkeitsbezogene Belange auszurichten (Empf. A.3
Satz 1 DCGK 2022-E). Dabei sollen auch die Prozesse und
Systeme zur Erfassung und Verarbeitung nachhaltigkeits-
bezogener Daten eingeschlossen werden (Empf. A.3 Satz 2

10  Siehe v. Werder, a.a.0. (Fn.1), Prdambel Rn. 34.

11 Naher Bachmann, in: Kremer/Bachmann/Lutter/v. Werder, Kodex-Kommentar, 8. Aufl. 2021,
Grds. 4 Rn. 2 ff.

12, DerVorstand hat fiir die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und der internen Richt-
linien zu sorgen und wirkt auf deren Beachtung im Unternehmen hin (Compliance).” Nach
den Ausfiihrungen der Kodexkommission in der Begriindung des Reformentwurfs meinte
Grds. 5 DCGK die , Pflicht” zur Einrichtung eines Compliance-Management-Systems, s. Re-
gierungskommission, Begriindung der am 21.01.2022 vorgeschlagenen Anderungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex (abrufbar unter: https://fmos.link/12467, (Abruf:
16.02.2022), S. 3.

13 Bemerkenswert st, dass die Einrichtung eines Compliance-Management-Systems im bisherigen
Kodex somit sowohl in Form eines Grundsatzes (s. nochmals Fn. 12:,Pflicht”) als auch mit einer
Empfehlung angesprochen wurde.

14 Reg.Begr. FISG-E zu Art. 15Nr. 1.

15 Siehe Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 4 (ausfiihrlich zur Streichung von
Empf. A.2 Satz 1 Hs. 1 DCGK) sowie auch Satz 3 (knapp zu Grds. 5 DCGK).

16 Zur Differenzierung zwischen Empfehlungskomplexen und Einzelempfehlungen des DCGK v.
Werder, a.a.0. (Fn.1), Praambel, Rn. 44 ff.

17 Zum bislang nur impliziten Einschluss des Compliance-Management-Systems generell sogleich
Abschn. II. 1. b) sowie speziell auch Abschn. II. 4. b) Fn. 66.
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DCGK 2022-E). Diese beiden Empfehlungen setzen vor allem
einen Nachhaltigkeitsakzent und werden daher unten im
Zusammenhang mit den Nachhaltigkeitsanforderungen an
den Vorstand erortert.™

b) Transparenz der Systeme

Neben den neuen Regelungen zur Implementierung interner
Kontroll-, Risikomanagement- und Compliance-Manage-
ment-Systeme erweitert der Reformentwurf ferner die hierauf
bezogene Publizitat. Auch insoweit bildet die mit dem FISG
normierte Einrichtungspflicht (§ 91 Abs. 3 AktG) den Aus-
gangspunkt. Bislang enthielt der Kodex die Empfehlung, die
Grundziige des Compliance-Management-Systems offenzu-
legen (Empf. A.2 Satz 1 Hs. 2 DCGK). Daneben bestand und
besteht die handelsrechtliche Pflicht kapitalmarktorientierter
Gesellschaften, im Lagebericht die wesentlichen Merkmale
des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess zu beschreiben
(§289 Abs. 4 HGB). Nachdem § 91 Abs. 3 AktG keine Einschran-
kung der einzurichtenden Kontroll- und Risikomanagement-
systeme auf den Rechnungslegungsprozess vorsieht, dehnt die
Entwurfsfassung die Publizitétsregelungen zum einen parallel
zu § 91 Abs. 3 AktG aus.” Danach sollen im Lagebericht die
wesentlichen Merkmale des internen Kontroll- und Risiko-
managementsystems insgesamt (also nicht nur eingeschrankt
auf den Rechnungslegungsprozess wie nach § 289 Abs. 4
HGB)® beschrieben werden (Empf. A.5 Hs. 1 DCGK 2022-E).
Dariiber hinausgehend und insoweit nicht durch § 91 Abs. 3
AKktG indiziert, soll zum anderen kiinftig zur Angemessenheit
und Wirksamkeit dieser Systeme Stellung genommen werden
(Empf. A.5 Hs. 2 DCGK 2022-E). Dabei geht die Kommission
ausweislich der Reformbegriindung davon aus, dass diese Stel-
lungnahme sich regelmaflig darauf beziehen wird, worin die
interne Uberwachung und ggf. externe Priifung der Systeme
bestanden haben.”

Da das interne Kontrollsystem nach dem Verstandnis der
Regierungsbegriindung zum FISG wie in Grds. 4 Satz 2
DCKG-E dargelegt auch das Compliance-Management-Sys-
tem umfasst, bezieht sich der neue Empfehlungskomplex A.5
DCGK 2022-E hinsichtlich Beschreibung und Stellungnahme
implizit auch auf dieses System. Nach Auffassung der Regie-
rungskommission kann daher die bisherige Empfehlung zur
Offenlegung der Grundziige des Compliance-Management-
Systems in A.2 Satz 1 Hs. 2 DCGK entfallen.”? Aus Sicht der
Kommunikationsfunktion des Kodex ist diese Streichung
allerdings ein Riickschritt. Gerade die aktive Eliminierung
einer Kodexbestimmung ohne expliziten Ersatz, deren (de
facto fehlende) Konsequenz sich nur indirekt erschliefSt, kann
leicht zu der Annahme verleiten, dass fiir das Compliance-
Management-System die Offenlegungsempfehlung (Empf.
A.5 Hs. 1 DCGK 2022-E) nicht mehr und die Empfehlung zur
Stellungnahme (Empf. A.5 Hs. 2 DCGK 2022-E) kiinftig nicht
gilt. Infolgedessen sollte bei der Formulierung der Endfassung
des DCGK 2022 das Compliance-Management-System, z.B.

18  Siehe Abschn. Il. 4.b).

19  Siehe auch Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 4.

20 Hinsichtlich der Systemkomponenten zum Rechnungslegungsprozess hat die Empfehlung al-
lerdings eine gesetzliche Basis, sodass nicht zur Ganze materiell von ihr abgewichen werden
darf.

21 Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 4.

22 Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12),S. 4.
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wie bei der eleganten Losung der kiinftigen Empfehlung D.3
Abs. 2 DCGK 2022-E.% auch in A.5 DCGK 2022-F ausdriicklich
erwahnt werden.”

2. Besetzung des Vorstands

Das FUPoG II hat die Vorschriften fiir die gleichberechtigte
Teilhabe von Frauen an Fithrungspositionen u.a. hinsichtlich
der Besetzung groflerer Vorstiande verschirft. An die Stelle
der allgemeinen Verpflichtung des Aufsichtsrats gem. § 111
Abs. 5 Satz 1 AktG, fiir den Frauenanteil im Vorstand Ziel-
grofSen festzulegen, tritt bei Gesellschaften, die borsennotiert
sowie qualifiziert® mitbestimmt sind und einen mindestens
vierkopfigen Vorstand haben, ein Beteiligungsgebot (§ 111
Abs. 5 Satz 91V.m. § 76 Abs. 3a AktG). Danach miissen solchen
Leitungsorganen mindestens eine Frau und ein Mann angeho-
ren (§ 76 Abs. 3a Satz 1 AktG). Der Reformentwurf triagt dieser
gesetzlichen Neuerung durch eine knappe und wenig informa-
tive Erweiterung von Grundsatz 9 Satz 2 DCGK Rechnung,*
die ohne prizise Kenntnis der Rechtslage zudem nur schwer
nachvollziehbar ist. Im Zuge der Endredaktion sollte diese
Passage zur Genderdiversitit, immerhin ein wichtiges gesell-
schaftliches Anliegen im Rahmen der den Unternehmenserfolg
beeinflussenden ,Sozialfaktoren®,” um eine Skizze der Essenz
der gesetzlichen Neuregelung® erganzt und so mit Blick auf
die Kommunikationsaufgabe des Kodex gehaltvoller werden.
Bei dieser Gelegenheit kénnte auch diskutiert werden, ob sich
nicht die Aufnahme einer Empfehlung anbietet, die — nicht
wenigen Stakeholdern nur schwer vermittelbare - Zielgrofe
.Null” fir die Repriasentanz von Frauen im Vorstand (und Auf-
sichtsrat) zu vermeiden.

3. Priifungsausschuss

a) Uberblick

Im Kodexabschnitt D. zur Arbeitsweise des Aufsichtsrats
sind ausschliefllich die Regelungen zum Priifungsausschuss
von der aktuellen Uberarbeitung des DCGK betroffen. Die
geplanten Anderungen lassen sich wiederum auf Impulse des
FISG zuriickfiihren, das fiir Gesellschaften von offentlichem
Interesse die zwingende Bildung eines Priifungsausschus-
ses eingefiihrt (§ 107 Abs. 4 Satz 1 AktG) und einige weitere
aktienrechtliche Vorschriften zum Priifungsausschuss ver-
schérft hat. Vor diesem Hintergrund werden mit der Kodex-
revision die bisherigen Empfehlungen in D.3 und D.11 DCGK
zur Einrichtung und Aufgabenstellung eines Priifungsaus-

23 ... des internen Kontrollsystems und Risikomanagementsystems (einschlieBlich Compliance
Management) ..." s. auch Abschn. 11. 3. b).

24 Gedacht werden kann etwa an folgende Formulierung:,Im Lagebericht sollen die wesentlichen
Merkmale des internen Kontrollsystems (einschlieBlich des Compliance-Management-Systems)
und des Risikomanagementsystems beschrieben und .. .". Gleiches bietet sich i.U. fiir die neuen
Empfehlungen A.3 Satz 1 zur Ausrichtung der Systeme (Abschn. II. 4. b)), D.4 Satz 1 Hs. 1 zur
Qualifikation des Rechnungslegungsexperten (Abschn. I1. 3. c)) sowie zur Uberwachungsauf-
gabe des Aufsichtsrats nach Empf. A.6 dritter Spiegelstrich DCGK 2022-E (Abschn. II. 4. ¢)) an.

25 Zuden diversen erfassten Mitbestimmungssituationen im Einzelnen § 76 Abs. 3a Satz 1 AktG.

26 ,Der Aufsichtsrat gewdhrleistet die verpflichtende Mindestbeteiligung der Geschlechter oder
legt bei nicht borsennotierten oder nicht der paritdtischen Mitbestimmung unterliegenden
Unternehmen ZielgroBen fiir den Anteil von Frauen im Vorstand fest.” Grundsatz 9 Satz 2 DCGK
2022-E.

27  Praambel Abs. 2 Satz 2 DCGK (= Abs. 2 Satz 2 Hs. 1 DCGK 2022-E), hierzu naher Abschn. II. 4. b).

28 Bei borsennotierten und paritatisch mithestimmten Gesellschaften mindestens eine Frau (und
ein Mann) in groBeren Vorstanden. 1.0. verldsst Grds. 9 Satz 2 Hs. 2 DCGK-E in seiner jetzigen
Formulierung die Kodex-Zielgruppe der bdrsennotierten Gesellschaften (siehe Praambel Abs. 3
Satz 2 und 3 DCGK = DCGK 2022-E), da er an dieser Stelle eine Pflicht der Aufsichtsréte nicht
bdrsennotierter Unternehmen beschreibt.
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schusses komplett gestrichen.” Angesichts der Bedeutung
dieses Ausschusses fiir eine gute Corporate Governance sollte
in der endgiiltigen Kodexfassung Grundsatz 14 DCGK zur
allgemeinen Ausschussbildung allerdings im Interesse der
Kommunikationsfunktion des Regelwerks um einen Hinweis
auf den obligatorischen Priifungsausschuss erganzt werden.
Im Zuge dessen konnte auch die bisherige Formulierung dieses
Grundsatzes® iiberarbeitet werden, der in der jetzigen Fassung
eine Erlduterung, aber kaum die Wiedergabe geltenden Rechts
enthalt.”!

Anstelle der bisherigen Soll-Regelungen finden sich im neuen
Kodex deutlich erweiterte Empfehlungen mit Best Practices
fiir den Priifungsausschuss.® Sie verteilen sich auf den génz-
lich mit neuem Inhalt gefiillten Empfehlungskomplex D.3 und
die Soll-Regelung D.11 DCGK 2022-E zur Arbeitsweise sowie
einen erheblich erweiterten Empfehlungskomplex D.4 DCGK
2022-E zur Zusammensetzung des Priifungsausschusses. Die
betreffenden Empfehlungen schérfen teils gesetzliche Vor-
schriften nach, sind teils aber auch unabhangig von konkreten
Rechtsnormen.

b) Arbeitsprozesse von Ausschuss und Ausschussvorsitzendem
Mit den neuen Empfehlungen zu den Abldufen der Ausschuss-
arbeit gibt die Kommission den Prozessen der Corporate
Governance, welche die strukturellen Governance-Vorkeh-
rungen (etwa die Einrichtung von Gremien wie dem Prii-
fungsausschuss) mit Leben fiillen,”® mehr Raum. Sie betreffen
zum einen die Abschlusspriifung, wobei zwischen Aktivitédten
des Priifungsausschusses und des Ausschussvorsitzenden
differenziert wird. Der Ausschuss insgesamt soll mit dem
Abschlusspriifer die Risikoeinschitzung, die Priifungsstra-
tegie und Priifungsplanung sowie die Priifungsergebnisse
diskutieren (Empf. D.3 Abs. 1 Satz 1 DCGK 2022-E). Zudem
soll er sich davon iiberzeugen, dass die Angemessenheit und
Wirksamkeit der verschiedenen Elemente des eingerichteten
internen Kontrollsystems und Risikomanagementsystems
(einschliefdlich Compliance-Management-System)* intern
gepriift werden (Empf. D.3 Abs. 2 Hs. 1 DCGK 2022-E), und
externe Priifungen auch des internen Revisionssystems ver-
anlassen (Empf. D.3 Abs. 2 Hs. 2 DCGK 2022-E).

Ferner enthilt D.11 DCGK-E die Empfehlung an den Prii-
fungsausschuss, regelméfig mit dem Abschlusspriifer auch
ohne den Vorstand zu tagen. Diese neue Bestimmung im
Kodexabschnitt D. III. iiber die Zusammenarbeit mit dem
Abschlusspriifer steht im Zusammenhang mit der vom FISG

29 Nachrichtlich sei angemerkt, dass schon die aus Anlass der Causa Wirecard vorgenommene Ab-
losung von Empfehlungen des DCGK durch gesetzliche Vorschriften die immer wieder aufkei-
mende, gleichwohl kontrafaktische These von der normgleichen Bindungswirkung der Kodex-
regelungen eindriicklich widerlegt. Zur These etwa Hommelhoff, in: Hommelhoff/Kley/Verse,
Reform des Aufsichtsratsrechts, 2021, S. 276 ff.,; Koch, AG 2022 S. 1; zu empirischen Befunden
liber tatsachliche Kodexabweichungen in der Praxis die Studien des Berlin Center of Corporate
Governance (BCCG) zur Befolgung des DCGK (abrufbar unter: https://fmos.link/12468 (Abruf:
16.02.2022).

30 ,Die Bildung von Ausschiissen fordert bei groBeren Gesellschaften regelméBig die Wirksamkeit
der Arbeit des Aufsichtsrats.” Grds. 14 DCGK.

31 ZurKategorie der Erlduterungen im DCGK v. Werder, a.a.0. (Fn.1), Préambel Rn. 54 ff., sowie zur
Kritik ders., DB 2019 S. 1721 (1722).

32 Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 5.

33 Zur wachsenden Bedeutung der Prozessdimension in der betriebswirtschaftlichen Corporate-
Governance-Forschung etwa Hambrick/v. Werder/Zajac, Organ. Sci. 2008 S. 381 (382 ff.); van
Ees/Gabrielsson/Huse, CGIR 2009 S. 307 (309 ff.); Huse et al., J. Manag. Gov. 2011 S. 5 (15 ff.).

34 Andieser Stelle wird also mit guten Griinden das inkludierte Compliance-Management-System
ausdriicklich erwahnt, s. nochmals Abschn. II. 1. im Text zu Fn. 24.
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eingefiithrten Einschrankung der Teilnahme des Vorstands
an Sitzungen des Aufsichtsrats oder seiner Ausschiisse, zu
denen der Abschlusspriifer als Sachverstiandiger hinzugezo-
gen wird.® Die Anwesenheit des Vorstands ist danach grds.
ausgeschlossen und nur ausnahmsweise erlaubt, wenn der
Aufsichtsrat oder Ausschuss seine Teilnahme fiir erforder-
lich erachtet (§ 109 Abs. 1 Satz 3 AktG). Mit Empfehlung D.11
DCGK-E bringt die Kommission ihre Vorstellung zum Aus-
druck, dass zumindest der Priifungsausschuss® von dieser
Ausnahmeregelung nicht zu haufig Gebrauch machen soll.
Die iiberzeugende Bestimmung korrespondiert mit der schon
langer im Kodex enthaltenen Empfehlung regelméfliger Exe-
cutive Sessions des Aufsichtsrats (Empf. D.7 DCGK). Sie teilt
mit dieser die gelaufige gruppenpsychologische Erfahrung,
dass offene Diskussionen sensibler Themen mit kritischen
Nachfragen bei Abwesenheit des Vorstands eher moglich
sind.” Dabei bietet dieses Sitzungsformat hier sowohl den
Mitgliedern des Priifungsausschusses als auch den Abschluss-
priifern groflere Chancen auf eine unbefangenere Aussprache.
Wie Empfehlung D.7 DCGK fiir den Aufsichtsrat, sieht auch
Empfehlung D.11 DCGK-E fiir den Priifungsausschuss vor,
regelméfSig auch ,ohne den Vorstand® zu tagen. Hier wie dort
werden daher fiir die Entsprechungserkldarung nach § 161
Abs. 1 AktG bei der Beurteilung ausreichender RegelmafSig-
keit nur solche Sitzungen ,anrechenbar” sein, bei denen kein
einziges Vorstandsmitglied® zugegen ist.* Auch wird sich der
unbestimmte Begriff ,regelmagliger” Sitzungen nach ahn-
lichen Maf3stdben wie bei den schon frither in den Kodex
eingefithrten Klausursitzungen des Aufsichtsrats® konkreti-
sieren lassen.

Seiner herausgehobenen Rolle entsprechend soll sich der
Vorsitzende des Priifungsausschusses zusatzlich regelmafSig
mit dem Finanzvorstand und dem Abschlusspriifer iiber den
Fortgang der Priifung austauschen, an Diskussionen zwi-
schen Management und Abschlusspriifer iiber kritische Prii-
fungssachverhalte teilnehmen und dem Ausschuss hieriiber
berichten (Empf. D.3 Abs. 1 Satz 2 DCGK 2022-E). Eine solche
unmittelbare und intensivierte Kommunikation mit Vorstand
und Abschlusspriifer kann auf der einen Seite zweifelsohne
das Hintergrundwissen des Priifungsausschussvorsitzenden
verbessern. Fraglich kénnte an dieser Stelle allerdings sein, wie
intensiv der Ausschussvorsitzende in die Priifungsvorgange
involviert werden kann, ohne Teil des Prozesses zu werden
und dadurch seine Unabhéngigkeit bzw. kritische Distanz zu
gefahrden.

¢) Qualifikationsanforderungen an die Ausschussmitglieder

Die neuen oder ergidnzten Empfehlungen* in Komplex D.4
DCGK 2022-E zur Zusammensetzung des Priifungsausschus-
ses schlieflen ebenfalls an Anderungen des Aktienrechts durch
das FISG an. Gem. § 107 Abs. 4 Satz 3 i.V.m. § 100 Abs. 5 Hs. 1
AktG muss dem Priifungsausschuss kiinftig nicht mehr wie

35 Vgl. auch Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 6 f.

36  Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12),S.7.

37 Eingehenderv. Werder, a.a.0. (Fn. 1), D.7 Rn. 2 f; Busch/Link, in: Johannsen-Roth/lllert/Ghasse-
mi-Tabar, DCGK 2020, Empf./Anr. D.7 Rn. 5.

38  Also z.B. auch nicht der Finanzvorstand oder der Vorstandsvorsitzende.

39 Hierzu v. Werder, a.a.0. (Fn.1), D.7 Rn. 3; Busch/Link, a.a.0. (Fn. 37), Empf./Anr. D.7 Rn. 10.

40  Néher v. Werder, a.a.0. (Fn.1), D.7 Rn. 4 ff;; Busch/Link, a.a.0. (Fn. 37), Empf./Anr. D.7
Rn. 12 ff.

41 Inhaltlich unveréndert bleibt nur Empf. D.4 Satz 4 DCGK 2022-E (= D.4 Satz 2 DCGK) zur Unver-
einbarkeit des Vorsitzes von Aufsichtsrat und Priifungsausschuss.
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bisher nur ein Mitglied angehoéren, das iiber Sachverstand
auf den Gebieten Rechnungslegung oder Abschlusspriifung
verfiigt (sog. Finanzexperte nach § 100 Abs. 5 Hs. 1 AktG a.F.).
Gefordert wird nun vielmehr, dass mindestens ein Mitglied
Sachverstand auf dem Gebiet Rechnungslegung und min-
destens ein (weiteres) Mitglied Sachverstand auf dem Gebiet
Abschlusspriifung besitzt. Erforderlich sind nach dem Gesetz
jetzt folglich mit dem Rechnungslegungs- und dem Priifungs-
experten zwei sachverstandige Mitglieder.

Der Kodexentwurf greift diese Anderung der Rechtslage in
den Empfehlungen D.4 Satz 1 und 2 DCGK 2022-E auf und
ergdnzt sie mit teils alten und teils neuen Soll-Regelungen.
Danach reicht es anders als gesetzlich zulédssig nicht aus,
wenn zwei einfache Ausschussmitglieder Sachverstand auf
den Gebieten der Rechnungslegung bzw. der Abschlussprii-
fung haben. Vielmehr soll der Vorsitzende des Priifungs-
ausschusses entweder Rechnungslegungs- oder Priifungs-
experte (Empf. D.4 Satz 1 DCGK 2022-E)*? und mindestens
ein weiteres Ausschussmitglied hierzu komplementér dann
Prifungs- bzw. Rechnungslegungsexperte (Empf. D.4 Satz 2
DCGK 2022-E) sein. Dabei sollen die Experten nicht nur wie
aktienrechtlich gefordert iiber Sachverstand, sondern jew.
iiber besondere Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen.®
Diese Qualifikationen sollen sich bei dem Rechnungslegungs-
experten im Einzelnen wie bisher auf die Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsitzen und internen Kontrollver-
fahren* sowie kiinftig auch die des Risikomanagementsys-
tems und der Nachhaltigkeitsberichterstattung (Empf. D.4
Satz 1 Hs. 1 DCGK 2022-E) beziehen, beim Priifungsexperten
auf die Anwendung der Abschlusspriifung® und (neu) der
Priifung der Nachhaltigkeitsberichterstattung (Empf. D.4
Satz 1 Hs. 2 DCGK 2022-E).

Die Anforderungen an die im Priifungsausschuss vertretenen
Kompetenzen werden im Kodex somit — wie vom FISG vor-
gezeichnet — aufzwei Personen verteilt und zugleich inhaltlich
durch die Nachhaltigkeitsthematik erweitert. Zudem wird die
Priifungskompetenz im Ausschuss gegeniiber der geltenden
Kodexfassung gestirkt, da statt blofler Vertrautheit mit der
Abschlusspriifung® kiinftig auch fiir den Priifungsexperten
das hohere Niveau besonderer Kenntnisse und Erfahrungen
in seinem Aufgabenbereich vorausgesetzt wird.” Gleichwohl
erscheinen die Qualifikationsanforderungen an den Rech-
nungslegungsexperten — gemessen an der Lénge seiner ,,Stel-
lenbeschreibung”- deutlich breiter angelegt zu sein. Ob es fiir
die Governancequalitét einen Unterschied ausmacht, ob der
Ausschussvorsitzende Rechnungslegungs- oder Priifungsex-
perte ist, lasst sich gegenwiértig nicht zuverldssig abschatzen.
Dies gilt ebenso fiir die Frage, welche - von der allgemeinen
Arbeitsatmosphére vermutlich nicht unbeeinflusste — Aus-
wirkungen die Einfithrung des Expertenduos auf die Gruppen-
dynamik im Ausschuss und eventuell auch im Aufsichtsrat
haben wird.

42 Diese Bestimmung kniipft mit guten Griinden an den schon Empf. D.4 Satz 1 DCGK zugrunde
liegenden Gedanken an, dass der Gremienvorsitzende besonders qualifiziert sein soll.

43 Siehe die fiir den Vorsitzenden explizit genannte Anforderung in Empf. D.4 Satz 1 Hs. 1 DCGK
2022-E, die iiber Empf. D.4 Satz 2 DCGK 2022-E (,Mindestens ein weiteres Mitglied soll iiber die
komplementaren Kompetenzen verfiigen.”) implizit auch fiir den anderen Experten gilt.

44 Auch hier wird wieder das Compliance-Management-System mitgedacht sein, s. nochmals
Fn.24.

45  Insoweit ibereinstimmend mit Empf. D.4 Satz 1 dritter Satzteil DCGK.

46 Sonoch Empf. D.4 Satz 1 dritter Satzteil DCGK.

47 Siehe auch Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12),S.5f.
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d) Transparenz

Die Soll-Regelungen zu den Anforderungen an die Zusam-
mensetzung des Priifungsausschusses werden flankiert von
einer neuen diesbeziiglichen Transparenzempfehlung. Der
Aufsichtsrat soll in der Erklarung zur Unternehmensfithrung
nihere Angaben zu den besonderen Kenntnissen und Erfah-
rungen der betreffenden Ausschussmitglieder auf den genann-
ten Gebieten machen (Empf. D.4 Satz 3 DCGK 2022-E). Diese
Empfehlung diirfte - was in der Endfassung explizit klarge-
stellt werden sollte - auch die konkrete Benennung des Rech-
nungslegungs- und des Priifungsexperten einschliefien, da die
Einschitzung von individuellen Qualifikationen letztlich eng
mit dem Werdegang einer konkreten Person verbunden ist.
Es wird interessant sein zu beobachten, welche personellen
Konstellationen (Vorsitzender als Rechnungslegungs- oder
Priifungsexperte) sich in der Praxis herausbilden und ob sich
u.U. Muster in Abhdngigkeit von Kontextfaktoren wie Branche,
Unternehmensgrofie etc. erkennen lassen.

4. Nachhaltige Unternehmensfiihrung

a) Konzeption der nachhaltigen Unternehmensfiihrung

Der eigentliche innovative Part der aktuellen Kodexiiber-
arbeitung beinhaltet eine deutlich stirkere Beriicksichtigung
der Nachhaltigkeitsthematik, die nicht mehr nur in der Pré-
ambel,” sondern kiinftig auch in den Governancestandards
fiir Vorstand und Aufsichtsrat selbst behandelt wird. Diese
stiarkere Akzentuierung schlagt sich neben einer eher knappen
Praambelerganzung® in einer Reihe neuer Empfehlungen zu
den Geschéftsfithrungsaufgaben des Vorstands® sowie den
Uberwachungsaufgaben und der Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats® nieder.

Den Einzelempfehlungen liegt ein iiberzeugendes Fiihrungs-
konzept nachhaltiger Unternehmensfithrung zugrunde. Aus-
gangspunkt bildet der inzwischen etablierte, im Kodex bislang
aber nur kurz erwihnte® Stakeholder-Ansatz, der die aktien-
rechtliche Verpflichtung der Fithrungsorgane auf das Unter-
nehmensinteresse betriebswirtschaftlich untermauert.* Im
Unterschied zum iiberkommenen Shareholder-Value-Prinzip,
das die Belange der Anteilseigner in den Vordergrund stellt,
sieht dieser Ansatz es als Aufgabe der Unternehmensfiihrung
an, neben den Interessen der Aktionare auch die Ziele der

48  Die bisherige und weiterhin empfohlene Nennung des Vorsitzenden und der Mitglieder (u.a.)
des Priifungsausschusses in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung (Empf. D.2 Satz 2 DCGK
= DCGK 2022-E) reicht kiinftig nicht mehr aus, da hieraus nicht hervorgeht, ob der Vorsitzende
Rechnungslegungs- oder Priifungsexperte ist und welches Mitglied iiber die komplementére
Priifungs- bzw. Rechnungslegungsexpertise verfiigt.

49  Siehe die Hinweise auf die gesellschaftliche Verantwortung des Unternehmens und die Bedeu-
tung von Sozial- und Umweltfaktoren fiir die Unternehmensfiihrung in Praambel Abs. 2 DCGK,
hierzu naher v. Werder, a.a.0. (Fn.1), Prdambel Rn. 27 ff.

50  Im Kern wird lediglich zusétzlich zum bisherigen Hinweis auf die Bedeutung von Sozial- und
Umweltfaktoren fiir den Unternehmenserfolg (Praambel Abs. 2 Satz 2 DCGK) hervorgehoben,
dass die Tétigkeiten des Unternehmens Auswirkungen auf Mensch und Umwelt haben (Praam-
bel Abs. 2 Satz 2 Hs. 2 DCGK 2022-E). 1.U. wird ein Teil von Praambel Abs. 2 Satz 3 DCGK um-
formuliert als Praambel Abs. 2 Satz 3 DCGK 2022-E (,Vorstand und Aufsichtsrat beriicksichtigen
dies bei der Fiihrung und Uberwachung des Unternehmens.”) weitergefiihrt und ansonsten in
die Empfehlungskomplexe A.1 und A.6 DCGK 2022-E verlagert, s. insoweit Abschn. II. 4. b) und
Abschn. II. 4. ¢).

51  Siehe die Empfehlungskomplexe A.1und A.3 DCGK 2022-E, hierzu Abschn. I1. 4. b).

52 Siehe Empfehlungskomplex A.6 DCGK 2022-E und Empfehlung C.1°S. 3 DCGK 2022-E, hierzu
Abschn. II. 4. ¢).

53 Siehe Praambel Abs. 1 Satz 3 und Abs. 4 Satz 1 DCGK.

54 Zum Stakeholder-Ansatz auch Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 1im Zu-
sammenhang mit der interessenpluralistischen Zielkonzeption des AktG sowie S. 3 zu Empfeh-
lung A.1DCGK 2022-E.
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tibrigen Bezugsgruppen iiber die gesetzlichen sowie vertrag-
lichen Verpflichtungen hinaus zu berticksichtigen und die teils
gegenldufigen Partikularinteressen aller Stakeholder zu einem
angemessenen Ausgleich zu bringen.*

Dieses Verstandnis ldsst sich unternehmenstheoretisch®*
damit begriinden, dass die Unternehmung ein Ort arbeits-
teiliger Wertschopfung ist, die nur durch Beitrdge verschie-
dener Akteure”” ermoglicht wird. Diese Akteure, also die
Stakeholder, werden ihre Beitrage auf Dauer nur dann leisten,
wenn ihre Ziele vom Unternehmen ausreichend gefordert*®
und soweit moglich nicht beeintréchtigt® werden. Eine nach-
haltig wertschopfende Unternehmensentwicklung setzt daher
voraus, den Belangen jeder relevanten Stakeholdergruppe so
hinreichend Rechnung zu tragen, dass ihre Teilnahme am
Wertschopfungsprozess auch langfristig gesichert ist. Ganz in
diesem Sinne versteht die Regierungskommission Nachhaltig-
keit als integralen Bestandteil® der Unternehmenssteuerung,
der die Fithrungs- und Durchfiihrungsaktivitdten von der
Unternehmensspitze bis hin zu den operativen Prozessen
durchzieht. Ein nachhaltiges Management nach Kodex unter-
scheidet sich somit deutlich von einem enger verstandenen
Nachhaltigkeitsmanagement, das eine unter vielen Teilfunk-
tionen im Unternehmensgeschehen darstellt und mitunter
nicht frei von Anklangen an Public Relations ist.

b) Empfehlungen fiir den Vorstand

Der ganzlich neue Empfehlungskomplex A.1 DCGK 2022-E
bildet die zentrale Kodexpassage zur Forderung der Nach-
haltigkeit durch den Vorstand. Das Leitungsorgan soll die mit
den - nach wie vor auch schon in der Praambel angesproche-
nen - Sozial- und Umweltfaktoren verbundenen Risiken und
Chancen fiir das Unternehmen sowie die 6kologischen und
sozialen Auswirkungen der Unternehmenstitigkeit systema-
tisch identifizieren und bewerten (Empf. A. 1 Satz 1 DCGK-E).
Anders als in der Begriindung® werden hier somit nicht nur die
Risiken, sondern auch die durchaus moglichen, u.U. selbst aus
dem Klimawandel resultierenden Chancen angesprochen, die
eine starkere Hinwendung zur Nachhaltigkeit fiir ein Unter-
nehmen eroffnen kann.®

Mit Blick auf die herausgearbeitete unternehmenspolitische
Aufgabe des Vorstands, die Belange der verschiedenen Stake-
holder auszubalancieren,* soll die Unternehmensstrategie

55 Hierzu und zum Folgenden an dieser Stelle nur v. Werder, a.a.0. (Fn.1), Praambel Rn. 21 ff.
m.w.N. Siehe ferner auch Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 1, so-
wie bereits Berliner Initiativkreis German Code of Corporate Governance, DB 2000 S. 1573
(1573 ).

56 Zu nennen sind u.a. die Koalitionstheorie und die Theorie unvollsténdiger Vertrage, naher v.
Werder, Filhrungsorganisation, 3. Aufl. 2015, S. 7 ff,, m.N.

57 1.B.Aktiondre und Arbeitnehmer, Kreditgeber und Lieferanten sowie nicht zuletzt auch der Staat
(Infrastruktur), die Gesellschaft (licence to operate) und die Kunden (Kaufpreis).

58 1.B. bei Anteilseignern durch Gewinnausschiittungen und Aktienkurssteigerungen sowie bei
Arbeitnehmern durch Gehaltszahlungen und gute Arbeitshedingungen.

59  Beispiel fiir verschiedene Stakeholdergruppen: Umweltverschmutzung.

60 Vgl. auch — bezogen auf die Geschéftsstrategie — Regierungskommission, PM, a.a.0.
(Fn. 6).

61  Siehe Praambel Abs. 2 Satz 2 DCGK = Abs. 2 Satz 2 Hs. 1 DCGK 2022-E.

62 Danach sollen sowohl die Auswirkungen der Nachhaltigkeitsfaktoren auf das Unternehmen als
auch die dkologischen und sozialen Auswirkungen auf die Unternehmenstatigkeit ,nach den
Methoden des Risikomanagements” erfasst werden, Regierungskommission, Begriindung,
a.a.0.(Fn.12),5.3.

63 Abgesehen von der tendenziell hoheren gesellschaftlichen Akzeptanz der Unternehmens-
aktivitaten ist z.B. auch an neue Geschéftschancen etwa im Rahmen der Energiewende zu
denken.

64  Abschn.ll. 4.a).
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Auskunft dariiber geben, wie die wirtschaftlichen, 6kologi-
schen und sozialen Ziele in einem ausgewogenen Verhaltnis
umzusetzen sind (Empf. A. 1 S. 2 DCGK-E). Aufgrund der
Fiille denkbarer Zielkonflikte wird diese nachhaltigkeitsstra-
tegische Zielgewichtung nur Leitlinien aufstellen kénnen,
die im Einzelfall und je nach Bedeutung der anstehenden
Entscheidungen auf Ebene des Vorstands, einzelner Vor-
standsmitglieder oder nachgelagerter Fithrungsstufen aus-
zufiillen sind.% Folgerichtig soll die Unternehmensplanung
nach Empf. A. 1 Satz 3 DCGK-E finanzielle und nachhaltig-
keitsbezogene Ziele enthalten. Konsequent zu Ende gedacht,
werden auch bei dieser Planung, die sich in GrofSunterneh-
men iiber mehrere Hierarchieebenen erstreckt, wiederum
(mehr oder weniger konkrete) Mafistébe fiir die Bewéltigung
von Zielkonflikten vorzusehen und verbleibende Ermessens-
spielrdaume im Fall konkreter Konflikte verantwortlich zu
fiillen sein.

Den Soll-Regelungen zur Beriicksichtigung der Nachhaltigkeit
in der Unternehmensstrategie und Unternehmensplanung
(Empf. A.1 Satz 2 und 3 DCGK 2022-E) fiigt Empfehlungs-
komplex A.3 DCGK 2022-E wie bereits oben in Abschn. II.
1. erwdhnt zwei ergdnzende Bestimmungen zum internen
Kontroll- und Risikomanagementsystem® hinzu. Dieses Sys-
tem soll auf finanzielle und nachhaltigkeitsbezogene Belange
ausgerichtet sein (Empf. A.3 Satz 1 DCGK 2022-E), was auch
die Prozesse und Systeme zur Erfassung und Verarbeitung
nachhaltigkeitsbezogener Daten einschlieSen soll (Empf. A.3
Satz2 DCGK 2022-E). Mit diesen beiden neuen Bestimmungen
unterstreicht der Reformentwurf die Durchgéngigkeit des
Nachhaltigkeitskonzepts von der Unternehmensstrategie
iiber die Planung bis zur operativen Ebene.” Bemerkenswert
ist, dass die Regierungskommission an dieser Stelle im bislang
eher uniiblichen Vorgriff auf kiinftige Rechtsdnderungen den
Richtlinienentwurf der EU-Kommission vom 21.04.2021 zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung® erwéahnt, deren Berichts-
anforderungen sich ohne entsprechende Systeme nicht erfiil-
len lassen.® Auch unabhingig davon, wann und mit welchen
Pflichten im Detail die CSRD verabschiedet und umgesetzt
wird, sind die beiden Empfehlungen in A.3 DCGK 2022-E
allerdings stimmig.

¢) Empfehlungen fiir den Aufsichtsrat

Fiir den Aufsichtsrat sieht der Reformentwurf zur Beriick-
sichtigung des Nachhaltigkeitsgedankens die Einfiigung eines
Empfehlungskomplexes™ zu den Aufgaben des Organs (A.6
DCGK 2022-E) sowie eine weitere Einzelempfehlung zu seinem
Kompetenzprofil (Empf. C.1 Satz 3 DCGK 2022-E) vor. Die
neuen Regelungen schliefSen iiberwiegend direkt an die ent-
sprechenden Soll-Regeln fiir den Vorstand an.

65  Auf eventuelle Nachfrage legitimierter Dritter wie etwa dem Aufsichtsrat sind die hierbei vor-
genommenen Gewichtungen dann zu begriinden, worin sich die unternehmenspolitische Ver-
antwortung der Entscheidungstréger, hier also des Vorstands, fiiir die Nachhaltigkeit der Unter-
nehmensfiihrung niederschldgt.

66 Wenn auch nicht ausdriicklich erwahnt, wird auch hier das Compliance-Management-System
implizit eingeschlossen sein, 5. Fn.24.

67 In den Worten der Kommission: ,Eine wirksame Umsetzung der Unternehmensstrategie er-
fordert eine entsprechend umfassende Unternehmenssteuerung und Erfolgskontrolle.” Regie-
rungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 3.

68  Directive as regards corporate sustainability reporting, COM(2021) 189 final vom 21.04.2021, im
Folgenden zitiert als CSRD-Entwurf.

69  Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 3.

70  Bislang wurden die Aufgaben allein mit einem Grundsatz umrissen.
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Zu den Aufgaben listet der Komplex A.6 DCGK 2022-E mit
drei Spiegelstrichen ausschliefSlich Themen mit Nachhaltig-
keitsbezug auf, die der Aufsichtsrat ,insbesondere” iiber-
wachen soll. Ungeachtet der unbestritten hohen Bedeutung
einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung ist diese Prio-
risierung geeignet, gerade auch bei internationalen Inves-
toren Irritationen iiber die Breite und Schwerpunkte der
Aufgabenstellung des Uberwachungsorgans auszuldsen.”
In der Endredaktion sollte daher die Formulierung erwogen
werden, dass der Aufsichtsrat die genannten Themen ,auch”
zu iiberwachen hat.

Im Einzelnen soll der Aufsichtsrat zum einen priifen, wie
die dkologische und soziale Nachhaltigkeit bei der strategi-
schen Ausrichtung des Unternehmens und deren Umsetzung
beriicksichtigt wird (Empf. A.6 erster Spiegelstrich DCGK
2022-E).” Ferner soll sich die Uberwachung darauf erstre-
cken, dass strategische und operative Pldne finanzielle und
nachhaltigkeitsbezogene Ziele umfassen™ und das interne
Kontroll- und Risikomanagementsystem™ auch auf nachhal-
tigkeitsbezogene Belange ausgerichtet ist.” Nach Auffassung
der Regierungskommission kann es sich anbieten, die beiden
ersten Aufgabenkomplexe einem Nachhaltigkeitsausschuss
zu tibertragen.”* Die dritte Aufgabe der Uberwachung des
Nachhaltigkeitsbezugs des internen Kontroll- und Risikoma-
nagementsystems wird demgegeniiber im regelméfiigen Ver-
antwortungsbereich des Priifungsausschusses verortet.” Eine
solche arbeitsteilige Aufgabenerfiillung kann ohne Zweifel
Spezialisierungsvorteile mit sich bringen, muss allerdings den
beschriebenen Querschnittscharakter des Nachhaltigkeits-
themas™ berticksichtigen. Thre praktische Handhabung ist
daher so anzulegen, dass nicht der Blick fiir die Verantwortung
jedes Aufsichtsratsmitglieds verloren geht, im Zuge der Uber-
wachungstitigkeit die jew. relevanten 6konomischen, sozialen
und 6kologischen Aspekte zu eruieren und ggf. abzuwégen.”
Zur Gewihrleistung der fiir die Aufgabenerfiillung erforder-
lichen Qualifikationen soll das Kompetenzprofil des Auf-
sichtsrats kiinftig auch Expertise zu den fiir das Unternehmen
bedeutsamen Nachhaltigkeitsfragen umfassen (Empf. C.1
Satz 3 DCGK 2022-E). Ausweislich der Begriindung wird diese
Anforderung im Priifungsausschuss nicht bereits durch die
Kenntnisse und Erfahrungen des Rechnungslegungs- und des
Priifungsexperten in der Anwendung der Nachhaltigkeits-
berichterstattung bzw. ihrer Priifung® erfiillt.® Auch dieser
Hinweis fiigt sich in die soeben betonte Gesamtverantwortung
aller Mandatstréger ein.

71 Gravierende Missverstandnisse der aktuellen deutschen Corporate Governance im Ausland las-
sen sich selbst in hochrangigen Journals finden. So zitieren Bradley et al., Law and Contempory
Problems 1999 Heft 3 S. 9 (52) zur Zwecksetzung der AG irrtiimlich den Wortlaut von § 70 Abs. 1
AktG 1937.

72 Diese Soll-Regelung korrespondiert mit den Bestimmungen A.1 Satz 1 und 2 DCGK 2022-E fiir
den Vorstand.

73 Empf. A.6 zweiter Spiegelstrich DCGK 2022-E, komplementér zu Empf. A.1 Satz 3 DCGK 2022-E.

74 Siehe zum Compliance-Management-System nochmals Fn. 24.

75  Empf. A.6 dritter Spiegelstrich DCGK 2022-E, komplementdr zu Empf. A.3 DCGK 2022-E.

76  Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 4.

77 Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 4.

78  Zum ganzheitlichen Verstandnis nachhaltiger Unternehmensfiihrung Abschn. I1. 4. ).

79 Uberspitzt, aber auf den Punkt die Begriindung eines Praxisvertreters auf dem Podium einer
internationalen Konferenz zur Ablehnung eines Nachhaltigkeitsausschusses: Es komme auch
niemand auf die Idee, im Board einen Spezialisten oder Ausschuss fiir die Gewinnerzielung zu
installieren.

80  Siehe Empf. D.4 Satz 1 und 2 DCGK 2022-E und hierzu Abschn. I1. 3. ¢).

81  Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 5.
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Ill. Zusammenfassung

Die nach der Kodexreform vor rund zwei Jahren tiberraschend
schnelle Vorlage des Entwurfs einer weiteren Fassung des
DCGK hat zwei ganz unterschiedliche Griinde. Zum einen
hat eine Reihe von Anderungen des Aktienrechts durch das
Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (FISG) und zu einem
kleineren Teil das Zweite Fithrungspositionengesetz (FiPoG
1) Anderungsbedarf bei einigen Kodexbestimmungen aus-
geldst. Ein Teil der geplanten Uberarbeitung ist somit reines
~Housekeeping” zur Anpassung des Regelwerks an die aktuelle
Rechtslage. Dabei setzt die Regierungskommission punktuell
durchaus eigene Akzente. Beispiele bilden neue Transparenz-
empfehlungen zur Beschreibung und Bewertung der internen
Kontroll-, Risikomanagement- und Compliance-Management-
Systeme im Lagebericht,® die Empfehlungen regelméfiger
Sitzungen des Priifungsausschusses mit dem Abschlusspriifer
auch ohne Vorstand® sowie eines regelmafligen Austauschs
des Priifungsausschussvorsitzenden mit dem Finanzvorstand
und dem Abschlusspriifer iiber Fragen der Abschlusspriifung.®
L.U. gibt es in den betreffenden Passagen an manchen Stellen
fiir die Endredaktion durchaus noch Optimierungspotenzial,
das nicht zuletzt im Interesse der Kommunikationsfunk-
tion des DCGK ausgeschopft werden sollte. So wire z.B. an
mehreren Stellen eine Erwahnung sinnvoll, dass das interne
Kontrollsystem einschlieSlich des Compliance-Management-
Systems gemeint ist.* Ferner sollte etwa Grundsatz 14 DCGK
zur Ausschussbildung um einen Hinweis auf den vorgeschrie-
benen Priifungsausschuss erganzt,* die namentliche Kenn-
zeichnung der Rechnungslegungs- und Priifungsexperten im
Priifungsausschuss ausdriicklich empfohlen® und noch ein
Anlauf genommen werden, um in Grundsatz 9 Satz 2 DCGK
2022-E zur Genderdiversitét im Vorstand wenigstens den Kern
der gesetzlichen Regelung® zu kommunizieren.*

Der eigentlich interessante Part des Reformentwurfs liegt in
einer verglichen mit der bisherigen Fassung deutlich ambi-
tionierteren Adressierung des Themas Nachhaltigkeit. Wah-
rend die letzte Kodexreform in hohem Mafe kapitalmarkt-
orientiert angelegt war® und den Begriff der Nachhaltigkeit
aus dem Wortschatz der Soll-Regelungen gestrichen hatte,”
werden Fragen nachhaltiger Unternehmensfithrung nun
(wieder) im origindren Empfehlungsteil des DCGK selbst the-
matisiert. Dabei wird auf Basis des Stakeholderansatzes ein
geschlossenes Konzept zugrunde gelegt, das Nachhaltigkeit -
ausgehend von der Strategie iiber die Unternehmensplanung
bis zu den operativen Prozessen - als integralen Bestandteil
der Unternehmenslenkung versteht.”? Vor diesem Hinter-

82 Empfehlungskomplex A.5 DCGK 2022-E, hierzu Abschn. II. 1. b).

83 Empf. D.11 DCGK 2022-E, hierzu Abschn. II. 3. b).

84 Empf. D.3 Abs. 1 Satz 2 DCGK2022-E, hierzu Abschn. I1. 3. b).

85  Hierzu Abschn. II. 1. b) und die Auflistung in Fn. 24.

86  Hierzu Abschn. I1. 3. a).

87  Hierzu Abschn. 1. 3. d).

88  Mindestens eine Frau (und ein Mann) in groBeren Vorstanden von Gesellschaften, die borsen-
notiert und paritatisch mitbestimmt sind.

89  Auch ware eine neue Empfehlung zur Vermeidung der ZielgroBe Null fiir Vorstand und Auf-
sicht in Gesellschaften ohne Borsennotierung oder Mitbestimmung zu erwdgen. Zum Ganzen
Abschn. II. 2.

90 Siehe zur Betonung der Kapitalmarktorientierung durch die Kommission selbst PM vom
06.11.2018 sowie Regierungskommission, Medienprasentation vom 06.11.2018 (beide jeweils
abrufbar unter: https://fmos.link/12469 (Abruf: 16.02.2022), S. 2. Kritisch hierzu mit Verweis
auf die interessenpluralistische Ausrichtung des Kodex v. Werder, DB 2019 S. 41 (411.).

91 Zu den betroffenen Bestimmungen des DCGK 2017 v. Werder, DB 2019 S. 1721 (1729).

92  Siehe Abschn. Il. 4. a).
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grund finden sich im Reformentwurf nicht sehr zahlreiche,
aber aufeinander abgestimmte Empfehlungen, die vor allem
nachhaltigkeitsbezogene Aufgaben von Vorstand® und Auf-
sichtsrat* umreifSen. Die ernsthafte Implementierung (und
nicht nur formal erklédrte Befolgung)® der neuen Regelungen
wird die Praxis vermutlich vor gewisse Herausforderungen
stellen. Dies gilt namentlich dann, wenn die Einbeziehung
von sozialen und 6kologischen Aspekten bisher vor allem in
Form eines separaten Nachhaltigkeitsmanagements erfolgt,
das als Appendix der ,eigentlichen” wirtschaftlichen Téatig-
keit wahrgenommen wird. Die Kodexempfehlungen zielen
hingegen auf ein integriertes nachhaltiges Management,
das im Zuge der Leitung und Uberwachung die positiven
wie negativen Effekte der Unternehmenstétigkeit fiir die
Belange der verschiedenen Interessengruppen eruiert und
angemessen ausbalanciert,” um so die erforderliche Mitwir-
kung der Stakeholder am Wertschopfungsprozess langfristig
zu sichern.”

Mit der Veroffentlichung des jetzigen Reformentwurfs hat sich
die Vermutung bestitigt, dass lingere Uberarbeitungszyklen
des Kodex zwar wiinschenswert sein mogen,” sich praktisch
aber nur schwer durchhalten lassen, wenn das Regelwerk
nicht zu sehr an Aktualitét verlieren soll. Schon angesichts der
weiterhin hochtourigen deutschen wie europédischen Regelset-
zung, von welcher der Kodex sich nicht abkoppeln kann, steht
zu erwarten, dass auch der DCGK 2022 (seine Verabschiedung
vorausgesetzt) nur wihrend einer itberschaubaren Zeitspanne
tatsdchlich ajour sein wird. Als Service fiir die Kodexanwender
mag es sich daher anbieten, zwischenzeitliche kodexrelevante
Rechtsentwicklungen auf der Homepage der Regierungskom-
mission bekannt zu machen und ihre Implikationen fiir den
DCGK zu erlautern. Die Gesellschaften konnen auf diese Weise
z.B. leichter erkennen, welche gesetzeskongruenten Empfeh-
lungen mittlerweile als zard law nicht mehr zur Disposition
i.S.d. Comply-or-Explain-Prinzips stehen. L.U. bieten Neufas-
sungen des DCGK - wie jetzt bei der Nachhaltigkeit — immer
auch eine Gelegenheit, bestimmte Themen intensiver oder
erstmals aufzugreifen. Zu denken ist z.B. an die Bedeutung der
Unternehmenskultur fiir die Corporate Governance, die auch
im aktuellen Reformentwurf noch terra incognita, in auslan-
dischen Kodizes* hingegen schon vor langerer Zeit prominent
ausgeleuchtet worden ist.

Redaktioneller Hinweis:
Vgl. zum Thema DCGK u.a. auch:
v. Werder/Danilov/Schwarz, Corporate Governance Report 2021:
Akzeptanz und Anwendung des neuen Kodex, DB 2021 S. 2097 =
DB1372518.

93  Siehe Abschn. Il. 4.b).

94 Siehe Abschn. II. 4. ¢).

95  Siehe zum wichtigen Unterschied zwischen erkldrter Akzeptanz und tatsachlicher Anwendung
der Standards des DCGK die empirischen Studien des BCCG zum Kodexmonitoring (Fn. 29), zu-
letzt v. Werder/Danilov/Schwarz, DB 2021 . 2097.

96  Siehe auch Regierungskommission, Begriindung, a.a.0. (Fn. 12), S. 1.

97  Hierzu ndher Abschn. I1. 4. a).

98  Eine deutliche Reduzierung der Haufigkeit der Kodexrevisionen des DCGK war das erste von vier
Zielen der vorangegangenen grundlegenden Reform des Kodex, s. Nonnenmacher, 15 Jahre
DCGK - Eine Bestandsaufnahme, Rede auf der 16. Konferenz DCGK am 22.06.2017, S. 5 (abruf-
bar unter: https://fmos.link/12470 (Abruf: 16.02.2022).

99  Siehe exemplarisch Principle 2.5 Culture des Dutch Corporate Governance Code vom 08.12.2016,
S. 25 f. (abrufbar unter: https://fmos.link/12471 (Abruf: 16.02.2022). Instruktiv auch Financial
Reporting Council, Corporate Culture and the Role of Boards, 2016 (abrufbar unter: https://fmos.
link/12472 (Abruf: 16.02.2022.
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