EU-Griinbuch Centrum fiir
N C e p Europidische Politik
CORPORATE GOVERNANCE

I. Die Fragen der Kommission im Wortlaut

Allgemeine Fragen

(1) Sollten die EU-Corporate-Governance-MaBnahmen die GroBe borsennotierter Gesellschaften beriicksichtigen?
Wenn ja, wie? Sollte fiir kleine und mittlere bérsennotierte Unternehmen eine unterschiedliche und zweckméRige
Losung gefunden werden? Wenn ja, gibt es geeignete Definitionen oder Schwellenwerte? Wenn ja, schlagen Sie
bitte bei der Beantwortung der nachstehenden Fragen Méglichkeiten fir ihre eventuelle Anpassung an KMU vor.

(2) Sollten Corporate-Governance-Mafinahmen auf EU-Ebene fiir nicht borsennotierte Unternehmen ergriffen wer-
den? Sollte sich die EU auf die Forderung der Entwicklung und Anwendung freiwilliger Kodizes fiir nicht bérsenno-
tierte Unternehmen konzentrieren?

Verwaltungsrat

(3) Sollte die EU versuchen, eine klare Trennung der Aufgaben und Zustandigkeiten des Verwaltungsratsvorsitzen-
den und des ,Chief Executive Officer”/CEO zu gewdhrleisten?

(4) Sollen im Rahmen der Personalpolitik das Profil der Verwaltungsratsmitglieder und des Verwaltungsratsvorsit-
zenden genau definiert und ausreichende Befdahigungen der Verwaltungsratsmitglieder sowie Vielfalt bei der Zu-
sammensetzung des Verwaltungsrats gewahrleistet werden? Wenn ja, wie konnte dies am besten geschehen und
auf welcher Governance-Ebene, d.h. auf nationaler, auf EU- oder auf internationaler Ebene?

(5) Sollten borsennotierte Unternehmen zur Veroffentlichung einer eventuell vorhandenen Diversitdtsstrategie an-
gehalten werden und wenn ja, sollten sie dann ihre Ziele und ihren wesentlichen Inhalt beschreiben sowie regelma-
Bige Fortschrittsberichte offenlegen?

(6) Sollten boérsennotierte Unternehmen gehalten sein, fiir ein besseres Gleichgewicht in den Verwaltungsraten zu
sorgen, und wenn ja, wie?

(7) Sollte lhrer Auffassung nach auf EU-Ebene eine MaBnahme bestehen, die die Zahl der Mandate eines nicht ge-
schaftsfihrenden Verwaltungsratmitglieds begrenzt? Wenn ja, wie sollte sie formuliert sein?

(8) Sollten borsennotierte Unternehmen dazu angehalten werden, regelmafig eine externe Beurteilung durchzufiih-
ren (z. B. alle drei Jahre)? Wenn ja, wie sollte dies geschehen?

(9) Sollte die Offenlegung der Vergitungspolitik, des Jahresvergiitungsberichts (ein Bericht tiber die Art und Weise
der Umsetzung der Vergltungspolitik im Vorjahr) und der Einzelvergitung der geschéftsfiihrenden und nicht ge-
schéftsflihrenden Mitglieder der Unternehmensleitung obligatorisch werden?

(10) Sollte eine Abstimmung der Aktiondre Uber die Vergilitungspolitik und den Verglitungsbericht obligatorisch
werden?

(11) Stimmen Sie damit Uberein, dass der Verwaltungsrat den 'Risikoappetit' des Unternehmens billigen und dafir
verantwortlich sein sowie ihn den Aktiondren verstéandlich machen sollte? Sollten diese Offenlegungsanforderungen
auch relevante wichtige Gesellschaftsrisiken umfassen?

(12) Sollte der Verwaltungsrat lhrer Meinung nach gewadbhrleisten, dass die Vorkehrungen im Zusammenhang mit
dem Risikomanagement des Unternehmens wirksam und seinem Risikoprofil angemessen sein sollten?

Aktiondre

(13) Bitte nennen Sie uns alle etwaigen EU-Rechtsvorschriften, die Ihrer Meinung nach zum unangemessenen kurz-
fristigen Denken unter Anlegern beitragen, und unterbreiten Sie Vorschldge, wie diese Bestimmungen im Hinblick
auf die Verhinderung eines solchen Verhaltens gedndert werden kdnnten.

(14) Sind MaBnahmen - und wenn ja, welche — im Hinblick auf die Anreizstrukturen fiir Vermdgensverwalter, die die
Portfolios von langfristig orientierten institutionellen Anlegern verwalten, und ihre Leistungsbewertung zu ergrei-
fen?

(15) Sollten die EU-Rechtsvorschriften eine wirksamere Uberwachung der Vermégensverwalter durch die institutio-
nellen Anleger vorsehen, was Strategien, Kosten, den Handel und die Frage angeht, in welchem Mal3e sich Vermo-
gensverwalter in Unternehmen, in die investiert werden wird, einbringen sollen? Wenn ja, wie?

(16) Sollte in den EU-Vorschriften eine gewisse Unabhdngigkeit vom Leitungsorgan der Vermdgensverwalter, wie z.
B. der Muttergesellschaft, festgeschrieben werden, oder sind andere (Legislativ-) MaBnahmen erforderlich, um die
Offenlegung und die Handhabung von Interessenkonflikten zu verbessern?

(17) Wie kdnnte die Zusammenarbeit zwischen Aktionaren in der EU am besten erleichtert werden?

(18) Sollte in den EU-Rechtsvorschriften eine groBere Transparenz der Berater fir die Stimmrechtsvertretung gefor-
dert werden, wenn es beispielsweise um ihre Analysemethoden, Interessenkonflikte und ihre Konfliktbewaltigungs-
strategie und/oder um die Anwendung bzw. Nichtanwendung eines Verhaltenskodexes geht? Wenn ja, wie kdnnte
dies am besten erreicht werden?

(19) Sind Ihrer Auffassung nach weitere (Legislativ-)MaBnahmen erforderlich, z. B. Einschrankungen der Moglichkeit
fur die Berater, Consulting-Dienstleistungen fiir Unternehmen, in die investiert werden soll, zu erbringen?
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(20) Halten Sie die Einflihrung eines technischen und/ oder rechtlichen Mechanismus auf EU-Ebene fiir erforderlich,
mit dem Emittenten ihre Aktiondre leichter identifizieren konnen, um so den Dialog zu Corporate-Governance-
Fragen zu erleichtern? Wenn ja, wiirde dieser Mechanismus auch der Zusammenarbeit zwischen Anlegern zugute-
kommen? Bitte nennen Sie Einzelheiten (z. B. verfolgte(s) Ziel(e), bevorzugtes Instrument, Haufigkeit, Detailniveau
und Kostenzuweisung).

(21) Bendtigen lhrer Meinung nach Minderheitsaktiondre zusatzliche Rechte, um ihre Interessen in Unternehmen mit
Mehrheitsaktionaren oder Aktiondren mit beherrschendem Einfluss wirksam zu vertreten?

(22) Sollten Minderheitsaktionare lhrer Auffassung nach starker gegen Transaktionen mit nahe stehenden Unter-
nehmen und Personen geschiitzt werden? Wenn ja, welche MaBnahmen sollten ergriffen werden?

(23) Sind MaBBnahmen - und wenn ja, welche — zur Férderung der Kapitalbeteiligung von Arbeitnehmern zu ergrei-
fen?

Uberwachung und Umsetzung der Corporate-Governance-Kodizes

(24) Stimmen Sie der Tatsache zu, dass Unternehmen, die von den Empfehlungen der Corporate-Governance-
Kodizes abweichen, gehalten sein sollten, detaillierte Erlduterungen dafiir beizubringen und die alternativen Losun-
gen zu beschreiben?

(25) Sollten Ihrer Auffassung nach die Aufsichtsbehdrden befugt sein, die Informationsqualitdt der Erlduterungen in
den Corporate-Governance-Erklarungen zu (berpriifen und die Unternehmen zu einer eventuellen Vervollstandi-
gung dieser Erlduterungen aufzufordern? Wenn ja, wie sollte ihre Rolle im Einzelnen aussehen?

Il. Richtlinien und Empfehlungen zur Corporate-Governance fiir bérsennotierte Unternehmen

Richtlinie 2006/46/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 zur Anderung der Richtlinien
des Rates 78/660/EWG Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, 83/349/EWG Uber
den konsolidierte Abschluss, 86/635/EWG Uber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von Banken
und anderen Finanzinstituten und 91/674/EWG (ber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von
Versicherungsunternehmen

Richtlinie 2004/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der
Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG

Richtlinie 2007/36/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 11. Juli 2007 Uber die Austibung bestimmter
Rechte von Aktionaren in borsennotierten Gesellschaften

Richtlinie 2004/25/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmeange-
bote

Empfehlung 2005/162/EG der Kommission vom 15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht geschéftsfiihrenden
Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern bérsennotierter Gesellschaften sowie zu den Ausschiissen des Verwaltungs-
/Aufsichtsrats

Empfehlung 2004/913/EG der Kommission vom 14. Dezember 2004 zur Einfihrung einer angemessenen Regelung
furr die Vergiitung von Mitgliedern der Unternehmensleitung bérsennotierter Gesellschaften

Empfehlung 2009/385/EG der Kommission vom 30. April 2009 zur Ergdnzung der Empfehlungen 2004/913/EG und
2005/162/EG zur Regelung der Vergiitung von Mitgliedern der Unternehmensleitung borsennotierter Gesellschaften

Quelle: Europdische Kommission, Griinbuch KOM(2011) 164
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