B Hv-Recht

Aufsichtsrat und Beirat

Anregung zur Bereitschaft flr Investorengesprache

Der DCGK 2020 regt weiterhin an, dass der Aufsichtsratsvorsitzende in angemessenem Rahmen bereit sein sollte, mit Inves-
toren Uber aufsichtsratsspezifische Themen Gesprache zu fihren. Die Regelung ist wichtig, aber in ihrer praktischen Anwen-
dung fortwahrend nicht einfach: Eine Kommunikation kann im Einzelfall aufgrund von Aktien- oder Kapitalmarktrecht
unzuldssig sein. Die Einordnung von Themen als aufsichtsratsspezifisch und die erforderliche Abstimmung mit dem Vorstand
kdnnen sich schwierig gestalten. Von Dr. Eva Nase und Dr. Sebastian Seier

ufsichtsrats- und Beiratsarbeit er-

hélt im Rahmen der Diskussion um

eine transparente, effiziente und
nachvollziehbare Corporate Governance
immer grof3ere Bedeutung. Die Anforde-
rungen an die Mitglieder und ihre Arbeit
nehmen stetig zu — nicht nur bedingt durch
die grof3ere Fokussierung auf ihre Verant-
wortung und mogliche Haftung, sondern
auch durch die steigende Anzahl regulato-
rischer Voraussetzungen.

Erweiterung der Regelungen im
neuen DCGK

Die Regierungskommission hat in dem
2019 strukturell neu aufgesetzten und
tiberarbeiteten DCGK (seit 20. Marz 2020 in
Kraft) Regelungen aus der fritheren Fas-
sung teils als Grundséatze qualifiziert. Diese
spiegeln wesentliche Vorgaben wider und
sind die Basis fiir die ebenfalls enthaltenen
Empfehlungen und Anregungen. Letztere
sind teils inhaltlich unverdndert und teils
angepasst ibernommen.

Zur Arbeitsweise

des Aufsichtsrats werden
gréBere Gesellschaften
im Wege eines Grund-
satzes insbesondere zur
Ausschussarbeit motiviert,
da diese die Wirksamkeit
der Arbeit des Plenums
fordere.
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Wesentliche Grundsatze

Im Hinblick auf die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats sind auf3erhalb von Geset-
zeswiedergabe als Grundsatze (i) die zur
ordnungsgemaf3en Wahrnehmung der Auf-
gaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkei-
ten und fachlichen Erfahrungen wie auch die
Erfiillung der gesetzlichen Geschlechterquo-
te sowie (ii) die fiir die Wahrnehmung der
Aufgaben geniigende Zeit gefordert.

Zur Arbeitsweise des Aufsichtsrats wer-
den groflere Gesellschaften im Wege eines
Grundsatzes insbesondere zur Ausschuss-
arbeit motiviert, da diese die Wirksamkeit
der Arbeit des Plenums fordere.

Bedeutsame erganzte Empfehlungen
¢ Hochstzahl an Mandaten

Der DCGK 2020 empfiehlt zur Vermeidung
einer Amtshaufung (sogenanntes Overboar-
ding) fiir Aufsichtsratsmitglieder nunmehr
eine Beschriankung auf finf Mandate bei
konzernexternen borsennotierten Gesell-
schaften; ein Aufsichtsratsvorsitz zahlt
doppelt. Vorstandsmitglieder sollen nun-
mehr keinen Aufsichtsratsvorsitz und nicht
mehr als zwei Aufsichtsratsmandate in kon-
zernexternen borsennotierten Gesellschaf-
ten wahrnehmen.

¢ Unabhéngigkeit von
Anteilseignervertretern

Nach dem DCGK 2020 miissen die Anteilseig-
nervertreter vom Vorstand bzw. der Gesell-
schaft und vom kontrollierenden Aktionéar
unabhéngig sein. Weiterhin soll der Auf-
sichtsrat eine angemessene Anzahl unab-
hangiger Anteilseignervertreter haben, wobei
aber mehr als deren Halfte unabhédngig
vom Vorstand bzw. der Gesellschaft sein
soll. Neu eingefiigt hat die Regierungskom-
mission einen Katalog von Indikatoren fiir
die fehlende Unabhéangigkeit: insbesondere

aufgrund eigener fritherer Nahe zur Gesell-
schaft (wahrend Cooling-off-Periode), aktu-
eller, wesentlicher, geschéftlicher Bezie-
hung (z.B. Kunde, Kreditgeber), personli-
cher Beziehung zu einem Vorstandsmit-
glied oder eigener Dauer der Zugehorigkeit
zum Aufsichtsrat.

¢ Selbstbeurteilung

Der Aufsichtsrat soll weiterhin die Wirk-
samkeit und Effektivitat seiner Arbeit priifen
(Selbstbeurteilung als begriffliche Klarstel-
lung). Erganzt wurde dabei aber ausdriick-
lich, dass auch die Effizienz der Ausschuss-
arbeit Giberpriift werden soll.
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Zustimmungsvorbehalt bei wesent-
licher Related Party Transaction
Nach dem ARUG II (seit 1. Januar 2020 in
Kraft) unterliegt der Abschluss von soge-
nannten Related Party Transactions (RPTs)
der Zustimmung des Aufsichtsrats, wenn
sie wesentlich sind.

Die RPT-Zustimmung unterliegt der
Business Judgement Rule. Die RPT muss
demnach zu marktiiblichen Bedingungen
erfolgen (Drittvergleich) und im Unterneh-
mensinteresse liegen (Interessen der Stake-
holder). Der Aufsichtsrat iiberwacht inso-
weit, dass sachfremde Interessen und
unkontrollierte Vermogensabfliisse zuguns-
ten nahestehender Unternehmen/Personen
verhindert werden.

Der relevante Unternehmens-/Personen-
kreis ergibt sich aus dem Verweis auf IAS 24!.
Eine RPT ist demnach ein Geschaft zwi-
schen der Gesellschaft und einem Mit-
glied ihres Leitungs- oder Uberwachungsor-
gans (oder von einem konzerngebundenen

Unternehmen) sowie mit zu ihnen in enger
familiarer Beziehung stehenden Personen.
Bei einem Aktiondr, der (un-)mittelbar
mehr als 20% der Stimmrechte halt, wird
die nahestehende Person widerleglich
vermutet. Bei laufenden Beziehungen zu
Dritten (z.B. Schwestergesellschaften) oder
abgestimmtem Zusammenwirken mehre-
rer (Acting in Concert) kann auch ein rele-
vantes Naheverhaltnis vorliegen.
Wesentlich ist eine RPT, wenn der wirt-
schaftliche Wert 1,5% der Summe aus dem
Anlage- und Umlaufvermdogen des letzten
Jahres- bzw. Konzernabschlusses iibersteigt.
Ausgenommen sind Geschéfte im ordentli-
chen Geschéftsgang und bei denen ein be-
sonderer Minderheitenschutz nicht erforder-
lich oder anders gewahrleistet ist (beispiels-
weise innerhalb eines Vertragskonzerns).
Das Aufsichtsratsplenum kann sein
Zustimmungsrecht auf einen Ausschuss
(auch ad hoc) delegieren. Konfliktbefangene
Mitglieder dirfen sich weder im Plenum

"Dieser verweist insbesondere auch auf IFRS 10 und 11 sowie IAS 28; tbernommen durch VO (EU) Nr. 632/2010 v.
19.07.2010 (ABI. Nr. L 186 S. 1, 4), zuletzt gedndert durch AndVO (EU) 2015/28 v. 17.12.2014 (ABI. 2015 Nr. L 5 S. 1).
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noch im Ausschuss beteiligen. Liegt (nur)
die Besorgnis eines Interessenkonflikts
vor, kann das Mitglied im Ausschuss mit-
stimmen, wohingegen es im Plenum einem
Stimmverbot unterliegt. Der Gesetzgeber
wollte damit Anreiz schaffen, einen Aus-
schuss einzurichten, der Argumente aller
Seiten beleuchtet. Der Ausschuss muss
sich dafiir aber mehrheitlich aus Mitglie-
dern zusammensetzen, bei denen ein Inter-
essenkonflikt nicht zu besorgen ist. Eine
solche Besorgnis besteht, wenn objektiv
nicht auszuschlief3en ist, dass das Mitglied
seine Entscheidung nicht allein am Unter-
nehmensinteresse orientieren konnte, z.B.,
weil es von der nahestehenden Person ver-
giitet wird (beispielsweise auf Basis eines
Beratervertrags).

Freiwillige Implementierungen
auch bei anderen Aufsichtsorganen
Die Anderungen durch den DCGK 2020 und
das ARUG Il richten sich an borsennotierte
bzw. kapitalmarktorientierte Gesellschaf-
ten. Sie sind daher originar weder fiir ande-
re verpflichtende noch fiir fakultative Auf-
sichtsrate oder Beirate relevant. Ein fakul-
tativer oder paritatisch mitbestimmter so-
wie drittelbeteiligter Aufsichtsrat hat auf-
grund der gesetzlichen Verweisnormen
partiell den aktienrechtlichen Pflichtenka-
non zu beachten. Ein Beirat ist hingegen
grundsatzlich nur an individuell gesetzte
Grenzen, wie Satzungsvorgaben und ggf. eine
Geschaftsordnung, gebunden.

Die Praxis zeigt gleichwohl, dass inter-
nationale Anleger insbesondere den DCGK
als ,,Goldstandard“ begreifen. Insofern und
nicht zuletzt auch haftungsrechtlich bieten
der DCGK 2020 und die Neuerungen zu RPTs
eine allgemeingiiltige Orientierung fiir die
Corporate Governance samtlicher Gesell-
schaften und deren Aufsichtsorgane. |





