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1 Management Summary

Der Compliance-Report 2011 untersucht erstmalig systema-
tisch und umfassend die Entsprechenserklarungen der grofi-
ten deutschen Bérsenunternehmen (DAX und MDAX) nach
8161 AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK). Im Rahmen der Studie wird das Verhalten von Un-
ternehmen bzgl. einzelner Empfehlungen analysiert und Un-
terschiede in den Entsprechensquoten hinsichtlich verschie-
dener Unternehmenseigenschaften, wie Unternehmensgrofie
und Eigentimerstruktur, herausgearbeitet. Zusatzlich werden
die von den Gesellschaften gegebenen Erladuterungen fiir Ko-
dexabweichungen untersucht, was auch einen Ausblick auf
zukunftig zu erwartende Entsprechensgrade erlaubt. Dartiber
hinaus wird die Reaktionszeit der Gesellschaften auf die im
Frihsommer 2010 verdffentlichte neunte Version des Kodex

ausgewertet.

1.1 Aktuelle Entwicklung des Kodex und wesentliche

Ergebnisse der Studie

In seiner aktuellen und mittlerweile 9. Fassung vom 26. Mai
2010 enthalt der Deutsche Corporate Governance Kodex ins-
gesamt 73 Ziffern. Davon umfassen 69 Ziffern zumindest eine
sog. ,Soll-Empfehlung“, tiber deren Einhaltung die Unter-
nehmen im Rahmen der gesetzlich vorgeschriebenen ,Ent-
sprechenserklarung® berichten mtissen. Nach einer substan-
tiellen Uberarbeitung des Kodex im Jahre 2009, die u.a. die
Neustrukturierung der Vorstandsbeziige, aber auch die aus-
driickliche Verpflichtung von Vorstand und Aufsichtsrat auf
die ,Prinzipien der sozialen Marktwirtschaft® aufgenommen
hatte, erfuhr der DCGK auch im Jahre 2010 ausgewéhlte An-
passungen. Diese betreffen im Wesentlichen die Besetzung
von Fahrungspositionen und die Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats und schlagen sich — wie in der Abbildung 1.2 dar-
gestellt — insbesondere in Kapitel 4 (,Vorstand®) und Kapitel 5

(»,Aufsichtsrat“) nieder.

Abb. 1.1: Struktur der Studie
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Abb. 1.2: Entwicklung des DCGK in 2010
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Die Studie analysiert die Entsprechenserklarungen aller in
DAX und MDAX notierten deutschen Gesellschaften und glie-
dert sich in vier Teile. Der erste Teil untersucht zunachst die
grundsétzliche Akzeptanz des Kodex. Hierzu werden die Ent-
sprechenserkldrungen der Gesellschaften detailliert analysiert
und ausgewertet. Die Ergebnisse lassen sich wie folgt zu-

sammenfassen:

Ergebnis 1.a: Im Durchschnitt erfillen die DAX-und MDAX-
Gesellschaften 97 Prozent der ,,Soll-Empfehlungen“ des DCGK
(DAX: 97 Prozent; MDAX: 96 Prozent). Wahrend viele Unter-
nehmen Entsprechensquoten von 100 Prozent aufweisen, er-
fallt nur eine Minderheit deutlich weniger als 90 Prozent der

Empfehlungen.

Ergebnis 1.b: Abweichungen zeigen sich insbesondere in Ka-
pitel 5 (,Aufsichtsrat“), aber auch in Kapitel 4 (,Vorstand®).
Die Kodexziffer 5.4.1 bezliglich der Zusammensetzung des
Aufsichtsrats weist die hochste Abweichungsquote fir alle

Unternehmen auf.

Abb. 1.3: Ergebnis 1

Entsprechensquote DAX- und MDAX-
Gesellschaften gesamter DCGK

Entsprechensquote DAX- und MDAX-
Gesellschaften hinsichtlich Kapitel 5
des DCGK (,,Aufsichtsrat*)
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94%
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37%

63%

Der zweite Teil der Analyse beschéftigt sich mit der Frage,
inwieweit bestimmte Unternehmenseigenschaften das Ent-
sprechensverhalten erkldren kénnen. Dazu werden die Ent-
sprechensquoten der Gesellschaften im Zusammenhang mit
der Unternehmensgrofie und der Eigentimerkonzentration
analysiert. Die Ergebnisse der Untersuchung lassen sich wie

folgt zusammenfassen:

Ergebnis 2.a: Grofie Unternehmen lehnen sich weiterhin

starker an den Kodex an.

Ergebnis 2.b: Unternehmen in Streubesitz weisen hdéhere
Entsprechensgrade auf und gleichen damit ihre interne
Governancestruktur enger an die Best-Practice Vorgaben des

Kodex an.

Abb. 1.4: Ergebnis 2
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Deutsche Borse Index Composition Report DAX und
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Abb. 1.5: Ergebnis 3

Erlauterungen der DAX- und MDAX-
schaften im Rahmen der Entsprechenserklarung gelieferten Gesellschaften zu den

Kodexabweichungen

Der dritte Teil der Analyse untersucht die von den Gesell-

Erlauterungen im Hinblick auf die nicht erfullten Kodexemp-

fehlungen. Dazu werden die Erlduterungen aus den Entspre- 100%

chenserkldrungen zunachst erfasst und anschliefSend kodiert
und klassifiziert. Die Ergebnisse der Analyse lassen sich wie

folgt zusammenfassen:

Ergebnis 3a: Nur wenige Unternehmen lehnen Teile der Emp-
fehlungen des DCGK strikt ab. Insbesondere stehen Unter- o
nehmen Empfehlungen zum Selbstbehalt bei der D&O Versi-
cherung des Aufsichtsrats, der Vorstandsvergltitung und der

Aufsichtsratszusammensetzung ablehnend gegentiber.

Ergebnis 3b: Die Gesellschaften prognostizieren bei 30 Pro- 0%

DAX MDAX

zent aller Abweichungen Verdnderungen dergestalt, dass die

Annaherung findet statt

entsprechenden Ziffern zuktnftig vollstidndig erfiillt werden m wird zukiinftig entsprochen

oder aber zumindest eine weitere Anndherung stattfinden

wird. Damit ist — vorbehaltlich der angektindigten weitgehen-

den Beibehaltung des Kodex in 2011 — weiterhin mit steigen-

den Entsprechensgraden zu rechnen.

Reaktionszeiten der Gesellschaften

Der vierte Teil der Studie wirft einen Blick auf die ,Reaktions-

zeiten“ der Unternehmen, d.h. die zeitliche Verzégerung, mit

100%
welcher die Gesellschaften auf die im Jahr 2010 vorgenom- 0%

mene Kodexanpassung mit einer aktualisierten Entspre-

chenserklarung reagieren. Die Ergebnisse der Analyse lassen keine Reaktion
innerhalb von
9 Monaten

sich wie folgt zusammenfassen:

= Reaktion

Ergebnis 4: Die Kodexanpassung im Jahre 2010 wurde von innerhalb von

9 Monaten

einem Grofdteil der Unternehmen erst kurz vor Jahresende

mit einer aktualisierten Entsprechenserkldrung honoriert. Reaktion

innerhalb von
6 Monaten

Einige Unternehmen haben auch nach 9 Monaten ihre Ent-

sprechenserkldrung noch nicht aktualisiert.

= Reaktion
innerhalb von

3 Monaten

19%

0% — M
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Abb. 2.1: Entsprechensquoten 2008 und 2010

(DAX und MDAX)

2 Analyse der Kodexakzeptanz

100%

Dieser Abschnitt untersucht zunichst die globalen
Entsprechensquoten bzgl. der ,Soll-Empfehlungen“, ehe er
auf die Entsprechensquoten einzelner Empfehlungen eingeht.
Zudem wird analysiert, inwiefern Unternehmen zu den

»S0llte-“ bzw. ,Kann-Anregungen“ Stellung nehmen.

2.1 Generelle Akzeptanz des DCGK

Eine Auswertung der Entsprechensquoten zeigt ein positives
Bild: Der durchschnittliche Entprechensgrad ist mit 97 Pro-
zent weiterhin hoch und verglichen mit 2008 stabil. Erfreulich
ist dies insbesondere vor den oben diskutierten substantiellen
Anpassungen des Index in den Jahren 2009 und 2010.

Im Durchschnitt erfiillen die DAX-Gesellschaften 97 Prozent o 2008 2010

der ,Soll-Empfehlungen“ des DCGK, MDAX Unternehmen nur

geringfligig weniger (96 Prozent). Bemerkenswert ist dartiber

hinaus, dass ein knappes Funftel (18 Prozent) der DAX Un-
MDAX in 2010

ternehmen den DCGK vollstandig erfiillen, d.h. eine Entspre-
chensquote von 100 Prozent aufweisen. Bei den analysierten .
DAX-Gesellschaften sind dies BASF SE, Deutsche Post AG,
Deutsche Telekom AG, E.ON AG und die Munchner Ruckver-

sicherungs-Gesellschaft AG. Bei den MDAX-Gesellschaften 95% -

. 97%
I 96%

liegt diese Quote mit 21 Prozent sogar noch etwas hoher. Je-

doch gibt es auch eine Reihe von Unternehmen, welche deut-

lich geringere Entsprechensquoten aufweisen. Die geringsten —1%

Entsprechensquoten  unter den  analysierten  DAX- 0% 1
Gesellschaften finden sich bei der Adidas AG und der Com-
merzbank AG mit je 91 Prozent. Innerhalb der MDAX Unter-
nehmen zeigt sich fur die ElringKlinger AG mit 84 Prozent die s5 |
geringste Entsprechensquote. — 84%

2.2 Kapitel- und zifferspezifische Entsprechensquoten

80%
Abweichungen von den Kodexempfehlungen bestehen beson- DAX MDAX

= Mittelwert = Minimum

ders in den Kapiteln 3 (,Zusammenwirken von Vorstand und
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Aufsichtsrat®), Kapitel 4 (,Vorstand“) und Kapitel S5 (,Auf-
sichtsrat®). Die hochsten Nicht-Entsprechensgrade zeigen sich
far die Ziffern 3.8 (D&O Versicherung), 4.2.3 (Vorstandsver-
guitung), 5.1.2 (Vorstandszusammensetzung), 5.4.1 (Diversity
und Zielbenennung des Aufsichtsrats), 5.4.5 (Mehrfachman-
date), 5.4.6 (Aufsichtsratsverglitung) sowie 6.6 (Verdffentli-
chung von Anteilsbesitz). Diese sieben Ziffern werden aktuell
jeweils von mehr als 10 Prozent der untersuchten Unterneh-
men nicht umgesetzt. Sie werden daher im Folgenden als ,kri-
tisch“ bezeichnet. Aus Indexperspektive zeigt sich, dass mit
Ausnahme von Ziffer 5.4.5 alle fir DAX Unternehmen ,Kriti-
schen® Ziffern auch innerhalb der MDAX-Gesellschaften zu
geringeren Entsprechensquoten als 90 Prozent fihren. Unter
den MDAX-Gesellschaften weisen insgesamt 10 Ziffern eine
Akzeptanzquote von weniger als 90 Prozent auf (flir Detailana-

lysen siehe Anhang B).

2.3 Stellungnahme zu den Kodexanregungen

In der aktuellen Fassung verfligt der Kodex tiber eine Vielzahl
von ,Sollte-Anregungen” und enthéalt vier Ziffern, welche aus-
schliefflich Anregungen aussprechen. Geméfs §161 AktG
mussen boérsennotierte Gesellschaften nur tber die Einhal-
tung bzw. Nicht-Einhaltung der ,Soll-Empfehlungen® des
DCGK berichten. Mit Kodexziffer 3.10 regt der Deutsche Cor-
porate Governance Kodex jedoch an, dass die Gesellschaften
auch zu Kodexanregungen Stellung nehmen. Eine Analyse
zeigt, dass nur eine Minderheit der Gesellschaften dieser An-
regung nachkommt: nur 14 Prozent der DAX-Gesellschaften
(5 Prozent der MDAX-Gesellschaften) nehmen im Rahmen ih-

rer jahrlichen Entsprechenserkldrung Stellung zu Kodexanre-

gungen.

Abb. 2.3: Kapitelspezifische Entsprechens-

quoten
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3 Analyse vor dem Hintergrund von Unter-

nehmenseigenschaften

Dieser Abschnitt untersucht, wie bestimmte Unternehmens-
eigenschaften das Entsprechensverhalten der Gesellschaften

bzgl. des DCGK beeinflussen.

3.1 Unternehmensgrofie und Entsprechensquote

Wahrend sich die durchschnittlichen Entsprechensgrade zwi-
schen DAX- und MDAX-Gesellschaften sukzessive einebnen
(Kap. 2.1), sind weiterhin deutliche Gréfienunterschiede er-
kennbar. Um dies zu illustrieren, werden in der nebenstehen-
den Abbildung die untersuchten Gesellschaften entlang ihrer
Marktkapitalisierung zunachst in drei Gréfdenklassen einsor-
tiert und dann fur jede der GrofSenklassen die durchschnittli-
che Entsprechensquote dargestellt. Sowohl beim gesamten
Kodex, als auch im Hinblick auf die ,kritischen“ Kodexziffern
weisen Gesellschaften mit héherer Marktkapitalisierung eine

hoéhere Entsprechensquote auf.

3.2 Eigentiimerkonzentration und Entsprechensquote

Der DCGK gibt mit seinen Anregungen Best-Practice Regeln
fir die Governancestruktur eines Unternehmens vor. Wesent-
lich fir die externe Governance eines Unternehmens ist des-
sen EigentUimerstruktur, die sich auch als wesentliche De-
terminante der Kodexerfilllung erweist. Eine Sortierung der
Gesellschaften anhand der Eigentimerkonzentration zeigt
deutlich: Unternehmen mit hohem Streubesitz und damit
schwacher ausgepragter externer Kontrolle lehnen ihre (inter-
ne) Governancestruktur enger an den vom DCGK vorgegebe-
nen Rahmen an. Es zeigt sich damit ein aus 6konomischer
Sicht wiinschenswerter ,Substitutionseffekt® zwischen inter-

ner und externer Governancestruktur der Unternehmen.

Abb. 3.1: Einflussfaktor Unternehmensgrofle

95,5% 7% i
2 /0

=

SmallCap  Medium Cap  Large Cap

Entsprechensquote

81,3%

75,5%
72,9%

Small Cap Medium Cap Large Cap

Entsprechensquote kritischer Ziffern

Abb. 3.2: Einflussfaktor Streubesitz
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* Um Index- bzw. GréReneffekte zu eliminieren,
werden hier indexspezifische ,kritische” Ziffern
betrachtet
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Abb. 4.1: Ausgewahlte Erlauterungen

.o Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche EuroShop AG
it Grii G i ; .
4 Analyse der Erliauterungen zu Kodexab- oy iR s o v
verantwortlich und fiir eine auf Wertschopfung

ausgerichtete Leitung und Kontrolle der Gesellschaft.
° Daher ist aus Sicht der Gesellschaft die Vereinbarung
we lchungen eines Selbstbehalts entbehrlich, zumal dieses keinen

Einfluss auf die Hohe der Versicherungspramie hat.

Deutsche Euroshop AG zu Ziffer 3.8

Der §161 AktG fordert im Rahmen der Entsprechenserklarung L S e

nehmen. Nach § 76 Absatz 1 Aktiengesetz leitet der Vorstand
die Aktiengesellschaftin eigener Verantwortung. Uber die

von den Unternehmen auch eine Erlauterung fir eventuelle Mitwirkung des Aufsicisatsan der Festlegung der Grundzlge
Aufsichtsrats zur"Einwirkung aulf derlen Umseﬂlzung oder das

Kodexabweichungen. Im Rahmen der Studie wurden diese oo Aowanciang von Senden i dos Untemenmen. s
dariiber hinaus die Mitgli des i im i

zur Vergiitung des Vorstands lediglich eine relativ geringe

Erlauterungen aus den Entsprechenserkldrungen erfasst, ko- halten wir vor desem

Hintergrund die Vereinbarung eines Selbstbehalts fiir die
Mitglieder des Aufsichtsrats nicht fiir sinnvoll.

diert und klassifiziert, um zwei Fragen zu beantworten: Ers- Wacker Chemie AG zu Ziffer 3.8

tens, welche weiteren Aussagen hinsichtlich der Kodexakzep- Der Ko ermpfiehin Zifer4.2.3 Abs. 4, beim Abschluss

von Vorstandsvertragen darauf zu achten, dass Zahlungen
an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung der

tanz lassen sich aus den Erlduterungen ableiten und zwei- e e
nicht tiberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als
. . . . die R des Anstellt ertrages vergliten. Die
tens, inwiefern kann aus den Erlduterungen eine Aussage Dlenstverage der Vorsandsmilliderder BayiaAG
moglichen Abfindung ist G%_‘ggnsggnd eines ggf. beA\
uber die zukuinftige Akzeptanz des Kodex getroffen werden. Aumebangaveriage und aamivon enes Eigung it dem

Vorstandsmitglied abhangig. Selbst bei Aufnahme einer
entsprechenden Vertragsklausel kdnnte ein
Vorstandsmitglied daher darauf bestehen, sich die
. : . . vollstandigen Anspriiche aus dem Dienstvertrag auszahlen
HlnSlChtllCh der erStel’l Frage 1St fe StZl.lStellel’l P daSS gmnd_ zu lassen und ansonsten seine Zustimmung zur
Beendigung der Vorstandstatigkeit verweigern. Die BayWa
AG ist auRerdem der Uberzeugung, dass der Aufsichtsrat

satzliche Ablehnung hauptsichlich bei Empfehlungen zu be- auch ohne eine ol Klausel das Untemehmens:

interesse be‘i Verhandlungen mit einem_ ausscheidenden
obachten ist, die sich mit dem Selbstbehalt bei der D&O Ver-

orstat ied hinreichend ber( 1und keine
iberméaBigen Abfindungen gewahren wird.

BayWa AG zu Ziffer 4.2.3

sicherung des Aufsichtsrats, der Vorstandsverglitung und der e e e DAY

Aufsichtsratszusammensetzung befassen. So erlautert die

Abb. 4.2: Erlauterungen hinsichtlich

SAP AG etwa im Hinblick auf die Abweichung von Ziffer 3.8, B e

dass sie ,grundsétzlich nicht der Ansicht [ist], dass Motivation 100%
und Verantwortung, mit der die Mitglieder des SAP-
Aufsichtsrats ihre Aufgabe wahrnehmen, durch einen solchen
Selbstbehalt verbessert werden kénnten." Bei der Deutschen
Borse AG besteht die Beflirchtung, dass ,die Vereinbarung
eines Selbstbehalts das Ziel der Gesellschaft beeintrachtigen

25% 20%

koénnte, ihre Gremien [Anmerkung: bezieht sich infolge der An-
derung von § 93 AktG nur mehr auf den Aufsichtsrat] mit her-
ausragenden Personlichkeiten aus dem Ausland zu besetzen,
die Uber grofSfe unternehmerische Erfahrung verfligen.“ Be-

zliglich der zweiten Frage lasst sich feststellen, dass die Un-

0%

ternehmen bei etwas mehr als einem Viertel aller Abweichun- E 8|8 &8 8
gen prognostizieren, dass die entsprechenden Ziffern entwe- : £|2 £|2 £
der zukuUnftig vollstdndig erfiillt werden oder aber zumindest Gosamt DAX VDA
eine weitere Anndherung stattfinden wird. Bewegung ist hier-

bei vor allem im Hinblick auf die kritischen Ziffern und hier Anngherung findet statt

®mwird zukinftig entsprochen

insbesondere bzgl. der Ziffern 3.8 (D&O Versicherung), 4.2.3
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(Vorstandsvergtitung), 5.4.1 (Diversity und Zielbenennung des
Aufsichtsrats) und 5.4.5 (Mehrfachmandate) zu erwarten. So
erldutert beispielsweise die Infineon Technologies AG hin-
sichtlich der Ziffer 3.8: ,[...] Der Aufsichtsrat hat jedoch in
seiner Sitzung am 22. November 2010 beschlossen, anstelle
der bisherigen Selbstverpflichtungserkldrung der Aufsichts-
ratsmitglieder [...] die laufende Police der D&O Versicherung
mit Wirkung fir das Geschaftsjahr 2011 [gem&f5 der Empfeh-
lung in Ziffer 3.8 Absatz 3| anzupassen. Bzgl. Ziffer 4.2.3
fihrt die HeidelbergCement AG aus: ,[der] Aufsichtsrat res-
pektiert den Bestandsschutz der bestehenden Vorstandsver-
trage, die keine entsprechende Begrenzung fir Abfindungs-
zahlungen vorsehen. Kunftige Neuabschliisse und Verlange-
rungen von Vorstandsvertrdgen werden jedoch eine kodex-
konforme Begrenzung von Abfindungszahlungen enthalten.“
Grundsétzlich ist damit- vorbehaltlich der angekundigten
weitgehenden Beibehaltung des Kodex in 2011 — weiterhin mit

steigenden Entsprechensgraden zu rechnen.

5 Reaktionszeiten seitens der Gesellschaften

Die Uberarbeitung des DCGK fur 2010 wurde von der Regie-
rungskommission am 26. Mai 2010 beschlossen und im
elektronischen Bundesanzeiger des Bundesministeriums der
Justiz mit Datum vom 2. Juli 2010 ver6ffentlicht. Den Anpas-
sungen trug der Grofsteil der Unternehmen erst kurz vor Jah-
resende mit einer aktualisierten Entsprechenserkldrung
Rechnung. Die erste aktualisierte Erklarung eines DAX Un-
ternehmens wurde im Oktober 2010, die ersten der MDAX
Unternehmen im Juli bzw. August 2010 registriert. Eine Rei-
he von Unternehmen hat auch bis Anfang Marz 2011 noch
nicht reagiert, u.a. auch die DAX-Gesellschaften Fresenius SE
und Linde AG. Wahrend weder der Kodex selbst noch eine
gesetzliche Regelung eine ,schnelle“ Reaktion seitens der Un-
ternehmen einfordert, stellt sich doch die Frage, ob ,gute
Governance® nicht eine schnellere Reaktion der Unternehmen

implizieren sollte.

Abb. 4.3: Erlauterungen hinsichtlich

zukiin

5.1.2

5.4.1

5.4.5

5.4.6

6.6

ftiger Entsprechung kritischer Normen

0% 100%

30%
0%

9%

22%

mwird zukinftig entsprochen

Annéherung findet statt

Abb. 5.1: Reaktionszeit nach DAX- bzw.

MDAX-Zugehdorigkeit

100%
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keine
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von 9
Monaten

u Reaktion
innerhalb
von 9
Monaten

Reaktion
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von 6

Monaten
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21%

17%

.
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Anhang A: Entwicklung des Deutschen Corpo-

rate Governance Kodex

In seiner aktuellen und mittlerweile 9. Fassung vom 26. Mai
2010 enthalt der Deutsche Corporate Governance Kodex ins-
gesamt 73 Ziffern. Davon umfassen 69 Ziffern zumindest eine
sog. ,Soll“-Empfehlung, tiber deren Einhaltung die Unter-
nehmen im Rahmen der gesetzlich vorgeschriebenen ,Ent-
sprechenserklarung® berichten muissen. Nach einer substan-
tiellen Uberarbeitung des Kodex im Jahre 2009, erfuhr der
DCGK im Jahre 2010 nur geringere Anpassungen. Die Ande-
rungen, insbesondere zu der ,Diversity“-Frage sowie der Aus-
und Fortbildung von Aufsichtsraten, schlagen sich — wie in
der Abbildung A.1 dargestellt — in den Ziffern 4.1.5 und 5.4.1

nieder.

Anhang B: Ziffernspezifische Abweichungs-

quoten

Wie in Kapitel 2.2 ausgefihrt, zeigen sich Abweichungen von
den Kodexempfehlungen besonders in Kapitel 3 (,Zusam-
menwirken von Vorstand und Aufsichtsrat“), Kapitel 4 (,Vor-
stand®) und Kapitel 5 (,Aufsichtsrat“). Die hochsten Nicht-
Entsprechungsgrade ergeben sich, wie in nebenstehender Ab-
bildung illustriert, fir die Ziffern 3.8 (D&O Versicherung),
4.2.3 (Vorstandsvergiitung), 4.2.4 (individualisierte Offenle-
gung der Vorstandsvergitung), 4.2.5 (VerglUtungsbericht),
5.1.2 (Vorstandszusammensetzung), 5.3.3 (Nominierungsaus-
schuss), 5.4.1 (Diversity und Zielbenennung des Aufsichts-
rats), 5.4.5 (Mehrfachmandate), 5.4.6 (Aufsichtsratsvergi-
tung), 6.6 (Veroffentlichung von Anteilsbesitz) sowie 7.1.2
(Konzernabschluss). Aus Indexperspektive ist beachtenswert,
dass mit Ausnahme von Ziffer 5.4.5 alle fir DAX Unterneh-
men kritischen“ Ziffern auch innerhalb der MDAX-
Gesellschaften zu geringeren Entsprechensquoten als 90 Pro-

zent fuhren.

Abb. A.1: Kodexanpassungen der Jahre 2009
und 2010

A 2010

5.4.1:

Zielbenennung zur
Aufsichtsratszusammensetzung
Veroffentlichung der Aufsichtsratszielsetzung im
Corporate Governance Bericht

Aus- und Fortbildung von Aufsichtsraten
unterstiitzen

4.1.5:
Angemessene Berlicksichtigung von Frauen
auch in Fuhrungspositionen und Vorstanden

2009

5.4.5:
Begrenzung der Mandate von
Vorstandsmitgliedern

5.4.4:

Wechsel von Vorstand in Aufsichtsrat nicht vor
zwei jahriger Sperrfrist, es sei denn auf
Vorschlag durch mehr als 25% der Stimmrechte.
Dann der Hauptversammlung zu begriindende
Ausnahme

1.2:
Diversity in der Aufsichtsratszusammensetzung

4.2.4:
Individuelle Offenlegung der Vergiitungshéhe
und —struktur

4.2.3:
Vergiitungsstruktur und Unternehmensrisiko,
Begrenzungsmaglichkeit (Cap)

4.1.1:

- Vorstand leitet Unternehmen mit dem Ziel
nachhaltiger Wertschopfung, im Interesse des
Unternehmens, sowie der Shareholder und
Stakeholder.

3.10:

ACDrporale Governance Bericht als Bestandteil
der Erklarung zur Unternehmensfiihrung

3.8:
- Selbstbehalt D&O Versicherung Aufsichtsrat

Praambel:

- ,...Verpflichtung von Vorstand und Aufsichtsrat
im Einklang mit den Prinzipien der sozialen
Marktwirtschaft fir den Bestand des
Unternehmens und seine nachhaltige
Wertschépfung zu sorgen
(Unternehmensinteresse).”

I Anpassungen
I Anpassungen aufgrund von Gesetzeséanderungen

Abb. B.1: Erfiillungsgrade ,kritischer* Ziffern
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Anhang C: Studiendesign und Quellennach-

weis

Die Studie untersucht das Entsprechensverhalten bdrsenno-
tierter Aktiengesellschaften im Hinblick auf den Deutschen
Corporate Governance Kodex. Analysiert werden die in DAX
und MDAX notierten Gesellschaften, deren ISIN mit ,DE“ be-
ginnt (EADS N.V. mit Sitz in den Niederlanden und die
GAGFAH S.A. mit Sitz in Luxembourg unterliegen nicht dem
DCGK und verdffentlichen keine Entsprechenserklarung). Von
den 80 in DAX und MDAX notierten Gesellschaften werden
damit 78 Unternehmen untersucht, was einer Quote von 97,5
Prozent entspricht. Fuir diese Unternehmen wurden zunéchst
die Entsprechenserklarungen nach §161 AktG und deren
Veroffentlichungsdatum gesammelt. Berticksichtigung finden
dabei 71 Entsprechenserklarungen, welche bis zum 28. Feb-
ruar 2011 verdffentlicht wurden. Recherchiert wurde hierzu
auf den Webseiten der Unternehmen. Die anschliefSenden
Analysen basieren auf Daten der Deutschen Borse: Sowohl
die Indexzusammensetzung, die Angaben zur Marktkapitali-
sierung wie auch die Angaben bzgl. Eigentimerkonzentration
(,Free Float Factor“) wurden den Weighting Files der Deut-

schen Borse entnommen.

Abb. C.1: Zusammensetzung der Stichprobe

100% —9%—-—
7%
u Auslandische
Unternehmen
(keine "DE"-
ISIN)
Unternehmen
ohne
aktualisierte
Entsprechens-
erklarung bis
28. Februar
2011
= Untersuchte
Unternehmen
0%
DAX MDAX
30 50 Unternehmen
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Anlage - Kodexakzeptanz 2011:

Nachfolgend findet sich eine Auswahl der Erlauterungen im
Rahmen der Entsprechenserklarung nach §161 AktG von
DAX- und MDAX-Gesellschaften zu den Abweichungen von
den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Ko-

dex.

Aufgefihrt sind die Entsprechenserkldrungen, der in DAX
und MDAX notierten Gesellschaften, deren ISIN mit ,DE“ be-
ginnt (EADS N.V. mit Sitz in den Niederlanden und die
GAGFAH S.A. mit Sitz in Luxembourg unterliegen nicht dem
DCGK und veréffentlichen keine Entsprechenserkldrung). Von
den 80 in DAX und MDAX notierten Gesellschaften werden
damit 78 Unternehmen untersucht, was einer Quote von 97,5
Prozent entspricht. Beruicksichtigung finden dabei 71 Ent-
sprechenserkldrungen, welche bis zum 28. Februar 2011 ver-
offentlicht wurden. Recherchiert wurde hierzu auf den Web-

seiten der Unternehmen.

Aus editoriellen Grinden wurden einzelne Erkladrungen ge-
ktirzt, sofern derart gekennzeichnet. Fur vollstdndige Erlaute-
rungen sei auf die Entsprechenserklarung der Unternehmen
verwiesen. In Féllen einer Nichtangabe der Kodexziffer auf
Unternehmensseite, erfolgt die Zuordnung nach bestem Wis-

sen der Autoren.

Der thematische Aufbau der Kapitel des DCGK gestaltet sich
wie folgt: Kapitel 2 (,Aktiondre und Hauptversammlung“) Ka-
pitel 3 (,Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat®),
Kapitel 4 (,Vorstand“) und Kapitel 5 (,Aufsichtsrat“) Kapitel 6
(»Transparenz®) sowie Kapitel 7 (,Rechnungslegung und Ab-
schlussprifung®). Fur weitere Informationen beztiglich der
Inhalte einzelner Ziffern, sei an dieser Stelle direkt auf die 9.
Fassung des Deutschen Corporate Governance Kodex verwie-

SEn.
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Ziffer
2.1.2

Unternehmen

HUGO BOSS AG VZO O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung“

Ziffer 2.1.2 Satz 1 Deutscher Corporate Governance Kodex (,DCGK"): Bei der HUGO BOSS AG gibt es neben den stimmberechtigten Stammaktien nicht
stimmberechtigte Vorzugsaktien. Diese Einteilung ist historisch bedingt.

23.2

CONTINENTAL AG O.N.

Ziffer 2.3.2 des Kodex empfiehlt, allen in- und auslandischen Finanzdienstleistern, Aktionéren und Aktionarsvereinigungen die Einberufung der Hauptversammlung
mitsamt den Einberufungsunterlagen auf elektronischem Wege zu tibermitteln. Diese Verhaltensempfehlung kann die Gesellschaft nicht erfiillen, da die Aktien der
Gesellschaft auf den Inhaber lauten (§ 5 der Satzung) und deshalb eine vollstandige Feststellung aller moglichen Empfanger nicht machbar ist.

2.3.2

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Die Einladung zur Hauptversammlung erfolgte bislang per Post und wird auch in 2011 auf dem Postweg erfolgen. Der Empfehlung des Kodex, die Einladung zur
Hauptversammlung auch elektronisch zur Verfiigung zu stellen, wird derzeit aus organisatorischen Griinden nicht entsprochen. Da der Gesellschaft in der Regel die
E-Mail Adressen |hrer Aktionare nicht bekannt sind, wére ein zusatzlicher Versand aus Sicht der Gesellschaft mit unverhaltnismaRigem Aufwand verbunden ohne
wirklichen Nutzen fiir die Aktionare. Im Ubrigen wurde und wird die Einladung zur Hauptversammlung auch auf der Internetseite der Gesellschaft zum Download zur
Verfligung gestellt.

233

BAYWA AG VINK.NA. O.N.

Der Kodex empfiehlt in Ziffer 2.3.3 S. 2, dass die Gesellschaft die Aktionare auch bei der Briefwahl und bei der Stimmrechtsvertretung unterstiitzen soll. Die Satzung
der BayWa AG sieht bislang nicht die Méglichkeit der Briefwahl vor. Nach unserer Auffassung ist die Briefwahl bislang nicht ausreichend erprobt und es ergeben sich
insbesondere Schwierigkeiten im Hinblick auf die Feststellung der Authentizitit der abgegebenen Stimmen. Zudem bietet die BayWa AG den Aktionaren bereits die
Méglichkeit, einen von der Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter mit der Ausiibung des Stimmrechts zu beauftragen. Somit haben die Aktionére bereits jetzt
die Méglichkeit, ihre Stimme auch vor dem Tag der Hauptversammlung abzugeben, so dass die Wahrnehmung der Aktionarsrechte durch die zusétzliche Méglichkeit
einer Briefwahl im Ergebnis nicht noch weiter erleichtert wiirde.

233

DOUGLAS HOLDING O.N.

Die DOUGLAS HOLDING AG sieht fiir die Hauptversammlung 2011 von der Mdglichkeit der Briefwahl ab. Angesichts der hohen Présenz auf der Hauptversammiung
und der Aktionarsstruktur stiinde der entstehende Mehraufwand in keinem angemessenen Verhéltnis zu der zu erwartenden Stimmbeteiligung durch Briefwahl. Auch
bietet die Briefwahl gegentiber der von der DOUGLAS HOLDING AG angebotenen schriftlichen Stimmrechtsvertretung bis zum Tage der Hauptversammlung den
Aktionaren bei der personlichen Wahrnehmung ihrer Rechte keinen erkennbaren Mehrwert. Stattdessen hat die DOUGLAS HOLDING AG in ein elektronisches
Abstimmungssystem investiert, das die Stimmabgabe in der Hauptversammlung erleichtert und fiir eine schnellere Feststellung der Abstimmungsergebnisse sorgen
soll.

233

SUEDZUCKER MA./OCHS. O.N.

In der Satzung der Stidzucker AG Mannheim/Ochsenfurt ist von der Méglichkeit, die Briefwahl in der Hauptversammlung zu gestatten, bislang kein Gebrauch
gemacht. Der Empfehlung, die Aktionére bei der Briefwahl zu unterstitzen, kann deshalb nicht gefolgt werden.

233

WINCOR NIXDORF O.N.

Die Empfehlung zur Unterstlitzung der Aktionare bei der Briefwahl besteht erst seit der ergénzten Fassung des DCGK vom 26. Mai 2010, wobei der DCGK jedoch
keine Empfehlung des Inhalts abgibt, dass die Briefwahl angeboten werden soll, sondern lediglich eine Unterstiitzung bei der Briefwahl empfiehlt, soweit der Vorstand
entscheidet, diese Moglichkeit zu eréffnen. Die Wincor Nixdorf Aktiengesellschaft hat die ihr durch § 118 Abs. 2 AktG eingeraumte Moglichkeit, eine Briefwahl
zuzulassen, vorsorglich bereits nach der Hauptversammlung vom 25. Januar 2010 in ihrer Satzung als Vorstandserméchtigung aufgenommen. Die praktische
Umsetzung der Briefwahl ist zurzeit jedoch mit noch zu vielen Rechtsunsicherheiten behaftet, so dass der Vorstand von der Moglichkeit der Briefwahl fur seine
nachste Hauptversammlung absehen wird. Die Briefwahl gibt des Weiteren gegeniiber der von der Wincor Nixdorf Aktiengesellschaft angebotenen schriftlichen und
elektronischen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertretung bis zum Tage der Hauptversammlung den Aktionéren bei der personlichen Wahrnehmung ihrer Rechte
keinen erkennbaren Mehrwert.

3.8

AAREAL BANK AG

Fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG besteht eine D & O-Versicherung, die einen Selbstbehalt nicht vorsieht. Verantwortungsvolles Handeln ist fiir
alle Organmitglieder der Aareal Bank AG selbstverstandliche Pflicht; eines Selbstbehaltes fiir den Aufsichtsrat bedarf es deshalb nicht.

3.8

BAY.MOTOREN WERKE AG ST

Der fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats vereinbarte Selbstbehalt bei einer D&O Versicherung wurde mit Riicksicht auf unterschiedliche Vermégens- und
Einkommensverhaltnisse innerhalb des Aufsichtsrats zunachst nicht verandert. Kiinftig wird auch dieser Empfehlung entsprochen.

3.8

BAYWA AG VINK.NA. O.N.

Der Kodex empfiehlt in Ziffer 3.8 Abs. 3, bei Abschluss einer D&O-Versicherung fiir Aufsichtsratsmitglieder einen Selbstbehalt vorzusehen. Die BayWa AG hat fiir die
Mitglieder des Aufsichtsrats eine D&O-Versicherung abgeschlossen, die keinen Selbstbehalt der Aufsichtsratsmitglieder vorsieht. Die BayWa AG ist nicht der
Ansicht, dass die Motivation und Verantwortung, mit der die Mitglieder des Aufsichtsrats ihre Aufgaben wahrnehmen, durch einen Selbstbehalt in der D&O-
Versicherung verbessert werden.

3.8

DAIMLER AG NA O.N.

Mit Erneuerung des D&O-Versicherungsschutzes zum 1. April 2010 ist fir fahrléssig begangene Pflichtverletzungen ein Selbstbehalt fiir die Aufsichtsratsmitglieder in
Héhe von 50% der jeweiligen Verglitung vorgesehen. Da die Vergiitungsstruktur des Aufsichtsrats auf eine fixe Verglitung ohne erfolgsabhangige Bestandteile
beschrankt ist, wiirde die Festlegung eines Selbstbehalts fiir Aufsichtsratsmitglieder in Hohe des Eineinhalbfachen der fixen jahrlichen Vergiitung im Vergleich zu den
Mitgliedern des Vorstands, deren Vergiitung aus fixen und erfolgsabhangigen Bestandteilen besteht, wirtschaftlich betrachtet zu einem unverhéltnisméaRigen Ergebnis
fiihren. Vor diesem Hintergrund hat der Aufsichtsrat fiir seine Mitglieder einen Selbstbehalt in Hohe von 50 % der jeweiligen Verglitung beschlossen, der den
gesetzlichen Pflichtselbstbehalt fiir die Vorstandsmitglieder im Verhaltnis zur Gesamtvergiitung lbersteigt.

3.8

DEMAG CRANES AG

Ziffer 3.8 des Deutschen Corporate Governance Kodex sieht die Vereinbarung eines Selbstbehalts vor, wenn die Gesellschaft fiir Vorstand und Aufsichtsrat eine
D&O-Versicherung abschlieft. Die D&O-Versicherung der Demag Cranes AG sieht keinen Selbstbehalt fiir den Aufsichtsrat vor, da dieser nach Auffassung von
Vorstand und Aufsichtsrat zur Verhaltenssteuerung der Organmitglieder weder erforderlich noch geeignet ist.

3.8

DEUTSCHE BOERSE NA O.N.

Der Empfehlung nach Ziffer 3.8 Abs. 3 des Kodex, in einer D&O-Versicherung fiir den Aufsichtsrat einen Selbstbehalt zu vereinbaren, ist die Gesellschaft nicht
gefolgt. Die von der Deutsche Borse AG abgeschlossene D&O-Versicherung schliet einen Schutz fiir vorsatzliche Pflichtverletzungen ohnehin aus. Ein Selbstbehalt
in Fallen von Fahrlassigkeit ist in anderen Landern bis heute eher uniiblich. Es bestand deshalb die Befiirchtung, dass die Vereinbarung eines Selbstbehalts das Ziel
der Gesellschaft beeintrachtigen konnte, ihre Gremien mit herausragenden Personlichkeiten aus dem Ausland zu besetzen, die tUber groRe unternehmerische
Erfahrung verfiigen. Da diese Befiirchtung nach wie vor besteht, wird der Empfehlung zur Vereinbarung eines Selbstbehalts in der D&O-Versicherung fiir den
Aufsichtsrat auch in Zukunft zunéchst nicht entsprochen werden. In der D&O-Versicherung, die die Gesellschaft fiir Mitglieder des Vorstands

abgeschlossen hat, ist jedoch ein Selbstbehalt gemal § 93 Abs. 2 S. 3 AktG in seiner neuen Fassung vereinbart.

3.8

3.8

3.8

DEUTSCHE EUROSHOP AG O.N.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche EuroShop AG handeln seit Griindung der Gesellschaft und damit bereits vor der offiziellen Einfiihrung einer Corporate
Governance verantwortlich und fiir eine auf Wertschopfung ausgerichtete Leitung und Kontrolle der Gesellschaft. Daher ist aus Sicht der Gesellschaft die
Vereinbarung eines Selbstbehalts entbehrlich, zumal dieses keinen Einfluss auf die Hohe der Versicherungspramie hat.

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Fir den Aufsichtsrat gelten im Rahmen der D&O-Versicherung die gleichen Selbstbehalte wie fir den Vorstand, die entsprechend den derzeit laufenden
Anstellungsvertrdgen andere Selbstbehalte vorsehen als in Ziffer 3.8 beschrieben. Die Gesellschaft hat fiir die D&O-Versicherung des Vorstands von der
gesetzlichen Regelung Gebrauch gemacht, wonach bestehende Vereinbarungen mit dem Vorstand zum Selbstbehalt im Rahmen der bestehenden Ubergangsfrist
nicht an die gesetzlichen Vorgaben angepasst werden miissen. Dementsprechend wird die Gesellschaft auch den Selbstbehalt bei den D&O-Versicherungen des
Aufsichtsrats zunachst nicht anpassen. Eine Ungleichbehandlung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat ist aus Sicht der Gesellschaft nicht gerechtfertigt.

HEIDELBERGCEMENT AG O.N.

Der vereinbarte Selbstbehalt der D&O-Versicherung, der bislang unterhalb des Limits des Kodex lag, wurde fiir angemessen im Sinne der bis zum 5. August 2009
geltenden Kodexfassung erachtet. Fir die Vorstandsmitglieder, deren Vertrage aus der Zeit vor Inkrafttreten des Gesetzes zur Angemessenheit der
Vorstandsvergiitung (VorstAG) und vor Inkrafttreten der Anderung der Fassung des Kodex stammen, galt bis zur Anpassung ihrer Vertrage zur Umsetzung des
neuen Vorstandsvergiitungssystems (1. Januar 2011) ein entsprechender gesetzlicher Bestandschutz. Ab 1. Januar 2011 wird der Selbstbehalt der D&O-
Versicherung fiir samtliche Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats kodexkonform angepasst.

3.8

HUGO BOSS AG VZO O.N.

Abweichend von der Empfehlung in Ziffer 3.8 Satz 5 DCGK enthélt die D&O(Directors & Officers)-Versicherung fiir Mitglieder des Aufsichtsrats keinen Selbstbehalt.
Die HUGO BOSS AG deckt das D&O-Risiko durch eine angemessene Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung, in die auch die Aufsichtsratsmitglieder
einbezogen sind. Die Mitglieder des Aufsichtsrats filhren ihre Amter verantwortungsvoll und im Interesse des Unternehmens. Die HUGO BOSS AG ist der
Auffassung, dass ein Selbstbehalt kein geeignetes Mittel ist, um das Verantwortungsbewusstsein weiter zu verbessern. Zudem wiirde die Einfiihrung eines
Selbstbehalts nicht zu einer wesentlichen Senkung der Pramienzahlungen fiihren.

3.8

INFINEON TECH.AG NA O.N.

Abweichend von der Empfehlung der Ziffer 3.8 DCGK hat die Infineon Technologies AG bisher personliche Verpflichtungserklarungen der Aufsichtsratsmitglieder
eingeholt, wonach sich die Aufsichtsratsmitglieder verpflichten, pro Kalenderjahr einen Selbstbehalt in Hohe von 100 Prozent der ihnen fiir ihre Tatigkeit als Mitglied
des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse im jeweiligen Kalenderjahr zustehenden festen Vergiitung zu tragen. Der Aufsichtsrat hat jedoch in seiner Sitzung am 22.
November 2010 beschlossen, anstelle der bisherigen Selbstverpflichtungserklarungen gemaR der Empfehlung in Ziffer 3.8 Absatz 3 des Deutschen Corporate
Governance Kodex unmittelbar in der D&O Versicherung fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats einen Selbstbehalt in Héhe von 10% des Schadens und bis 150% der
jahrlichen festen Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder zu vereinbaren. Die laufende Police der D&O Versicherung wird mit Wirkung fiir das Geschaftsjahr 2011
entsprechend angepasst.

3.8

KLOECKNER + CO AG NA

Die von der Gesellschaft fiir ihre Organmitglieder abgeschlossene D&O-Versicherung sieht fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats keinen Selbstbehalt vor, da Vorstand
und Aufsichtsrat von einem Selbstbehalt keinen Einfluss auf die Qualitat der Aufsichtsratstatigkeit erwarten.

3.8

PUMA AG

Die PUMA AG ist gegentliber den Vorstandsmitgliedern aus vor dem 5. August 2009 geschlossenen Vereinbarungen zur Gewahrung einer Versicherung ohne
Selbstbehalt verpflichtet, die sie gemaR § 23 Abs. 1 Satz 2 EGAKtG erfiillt. Beziiglich der D&O Versicherung fiir Mitglieder des Aufsichtsrats halten Vorstand und
Aufsichtsrat einen Selbstbehalt fiir entbehrlich. Die D&O Versicherung ist eine Gruppenversicherung fiir Personen im In- und Ausland. Im Ausland ist ein Selbstbehalt
weithin uniblich.

3.8

SAP AG O.N.

Die SAP ist grundsatzlich nicht der Ansicht, dass Motivation und Verantwortung, mit der die Mitglieder des SAP-Aufsichtsrats ihre Aufgabe wahrnehmen, durch einen
solchen Selbstbehalt verbessert werden kénnten. Die SAP plant deshalb insoweit keine Anderung ihrer aktuellen D&O-Versicherungsvertrage.

3.8

SGL CARBON AG O.N.

Kodex-Ziffer 3.8 Abs. 2: Die von der Gesellschaft fiir den Vorstand abgeschlossene Haftpflichtversicherung (D&O-Versicherung) enthalt in den laufenden
Vorstandsvertragen keinen Selbstbehalt. Ein solcher wird jedoch im Rahmen der Vertragsverldngerungen in 2011 eingefiihrt.
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iffer Unternehmen

3.8 WACKER CHEMIE ~ O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung”

Gesetz und Satzung setzen dem Aufsichtsrat feste Grenzen, auf die Geschéftstatigkeit einer Aktiengesellschaft Einfluss zu nehmen. Nach § 76 Absatz 1
Aktiengesetz leitet der Vorstand die Aktiengesellschaft in eigener Verantwortung. Uber die Mitwirkung des Aufsichtsrats an der Festlegung der Grundziige der
Unternehmensstrategie hinaus sind die Méglichkeiten des Aufsichtsrats zur Einwirkung auf deren Umsetzung oder das operative Geschéft begrenzt. Dies gilt auch fiir
MaRnahmen zur Abwendung von Schéden fiir das Unternehmen. Da dariiber hinaus die Mitglieder des Aufsichtsrats im Vergleich zur Vergiitung des Vorstands
lediglich eine relativ geringe Aufwandsentschadigung bekommen, halten wir vor diesem Hintergrund die Vereinbarung eines Selbstbehalts fiir die Mitglieder des
Aufsichtsrats nicht fiir sinnvoll.

38 WINCOR NIXDORF O.N.

Die D&O-Versicherung der Wincor Nixdorf Aktiengesellschaft sieht fiir den Aufsichtsrat keinen Selbstbehalt, insbesondere keinen von mindestens 10 % des
Schadens bis mindestens zur Hohe des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Verglitung, vor. Die D&O-Versicherung wurde fiir eine Vielzahl von Fiihrungskraften
der ganzen Wincor Nixdorf-Gruppe im In- und Ausland einschlieflich der Organmitglieder abgeschlossen. Eine Unterscheidung bei der D&O-Versicherung zwischen
Organmitgliedern einerseits und sonstigen Fiihrungskréften andererseits erschien bei Abschluss des Vertrages nicht sachgerecht und war gesetzlich nicht
vorgeschrieben. Fir D&O-Versicherungsvertrage besteht die gesetzliche Verpflichtung zu einer Vertragsanpassung geman § 93 Abs. 2 S. 3 AktG i. V. m. § 23 Abs. 1
S. 1 EGAktG ab dem 1. Juli 2010 nur fiir Versicherungen von Vorstandsmitgliedern. Der Gesetzgeber hatin § 116 S. 1 AktG den Selbstbehalt fiir den Aufsichtsrat
nicht gesetzlich vorgeschrieben, sondern den Aufsichtsrat vom zwingenden Selbstbehalt vielmehr ausdriicklich ausgenommen. Der Charakter des
Aufsichtsratsmandats, der auch durch die andersartige Ausgestaltung der Vergiitung deutlich wird, I&sst eine Differenzierung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat
angemessen erscheinen, zumal auch fiir sonstige Fiihrungskrafte die Versicherungsvertrédge insoweit nicht gedndert wurden. Die Ausdehnung des Selbstbehalts in
der D&O-Versicherung der Wincor Nixdorf Aktiengesellschaft auch auf Aufsichtsratsmitglieder erscheint deshalb auch in Zukunft nicht sachgerecht.

415 COMMERZBANK AG O.N.

Sowohl bei der Zusammensetzung des Vorstands, der Besetzung von Fiihrungsfunktionen im Unternehmen als auch bei Vorschlagen zur Wahl von
Aufsichtsratsmitgliedern (Ziffer 4.1.5, 5.1.2 und 5.4.1) sowie zur Besetzung sonstiger Gremien werden Vorstand und Aufsichtsrat der Commerzbank im Rahmen ihrer
jeweiligen Zustandigkeit, dem Gesichtspunkt der Vielfalt (Diversity) verstarkt Rechnung tragen.

415 ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Der Vorstand vergibt Fiihrungsfunktionen im Unternehmen in erster Linie nach der Eignung und Qualifikation der Kandidaten. Bei der Besetzung von
Fiihrungsfunktionen orientiert sich der Vorstand an den Anforderungen der entsprechenden Funktion und sucht nach der bestmdglichen Person, die diese
Anforderungen erfiillt. Stehen mehrere gleich qualifizierte Kandidatinnen oder Kandidaten zur Verfiigung, achtet der Vorstand bei der Besetzung auf die Vielfalt und
eine angemessene Berlicksichtigung von Frauen im Unternehmen, ohne diese Kriterien zu einem vorrangigen Prinzip zu machen. Aus Sicht der Gesellschaft ware
eine solche Festlegung insbesondere angesichts der vergleichsweise geringen Anzahl der zu besetzenden Fiihrungsfunktionen kontraproduktiv.

415 HEIDELBERG.DRUCKMA.O.N.

Von den Empfehlungen in Ziffern 4.1.5, 5.1.2 Satz 2 und 5.4.1 2. Abs. des Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 wird die Heidelberger Druckmaschinen AG
insoweit abweichen, als darin eine angemessene Berlicksichtigung oder Beteiligung von Frauen angestrebt werden soll oder vorzusehen ist. Aufsichtsrat und
Vorstand der Gesellschaft werden sich bei Vorschldgen und Entscheidungen in Personalfragen ausschlieRlich von der Befahigung und Qualifikation der zur
Verfligung stehenden Kandidatinnen und Kandidaten leiten lassen und dem Geschlecht keine Bedeutung beimessen. Aufsichtsrat und Vorstand begriiRen
ausdriicklich alle Bestrebungen, die einer geschlechtlichen wie auch jeder anderen Form von Diskriminierung entgegenwirken und die Vielfalt (Diversity) angemessen

4.2.1 COMMERZBANK AG O.N. Der Vorstand hat sich mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine Geschaftsordnung gegeben. Die Ressortverteilung legt der Vorstand allerdings selbst auRerhalb der
Geschéftsordnung fest. Auf diese Weise wird die erforderliche Flexibilitat bei notwendigen Anderungen und damit eine effiziente Arbeitsteilung sichergestellt. Der
Aufsichtsrat wird iiber alle Anderungen informiert und auf diese Weise in die Ressortverteilung eingebunden. Die Geschéftsordnung des Vorstands einschlieRlich der
Ressortzustandigkeit der einzelnen Vorstandsmitglieder ist auf der Internetseite der Commerzbank veréffentlicht.

4.2.3 AAREAL BANK AG Die Kodex-Empfehlungen in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 und 5 sehen im Zusammenhang mit der Vorstandsverglitung Abfindungs-Caps vor. Die Vorstandsvertrage enthalten

keine Regelungen Uber Abfindungen. Soweit ein Vorstandsvertrag vorzeitig ohne wichtigen Grund beendet werden soll, ist fiir die vertraglichen Erfiillungsanspriiche
ein Cap nicht vorgesehen. Es ist aus Sicht des Aufsichtsrats empfehlenswerter, jeden Einzelfall individuell zu behandeln und flexibel in Verhandlungen tber einen
Aufhebungsvertrag zu gehen. Allerdings soll bei Vereinbarung lber eine Entschédigungszahlung die empfohlene Begrenzung mit berlicksichtigt werden. Im Falle
eines Change of Controls enthalten die Vorstandsvertrdge Begrenzungen fiir Abfindungszahlungen, die nicht tiber den empfohlenen Wert hinausgehen.

423 ADIDAS-SALOMON AG O.N.

Fir Vertrage mit einer Laufzeit von Uiber drei Jahren ist ein Abfindungs-Cap gemaR den Kodexempfehlungen vorgesehen. Fir Vertrage mit einer Laufzeit von bis zu
drei Jahren sind wir der Auffassung, dass bereits die vereinbarte kurze Vertragsdauer im Zusammenhang mit weiteren Vertragsbestimmungen ausreichenden Schutz
vor unangemessenen Abfindungszahlungen bietet. Es ist deshalb kein formliches Abfindungs-Cap vorgesehen.

423 AURUBIS AG

Die Vorstandsanstellungsvertrage sehen fiir den Fall der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund keinen Abfindungscap in Héhe von
maximal zwei Jahresvergtitungen vor. Bei Erstbestellungen haben die Vorstandsvertrage lediglich auf eine Laufzeit von 3 Jahren und eine Abfindungsbegrenzung fiir
das Vorstandsmitglied ware unverbindlich. Liegt ein wichtiger Grund im Sinne der §§ 84 Abs. 3 Satz 1 AktG, 626 BGB nicht vor, kann der Dienstvertrag mit dem
betreffenden Vorstandsmitglied nur einvernehmlich beendet werden. In diesem Fall besteht keine Verpflichtung des Vorstandsmitglieds, einer Abfindungsbegrenzung
im Sinne der Kodex-Empfehlung zuzustimmen (Abweichung von Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 4).

4.2.3 BAYWA AG VINK.NA. O.N.

Der Kodex empfiehlt in Ziffer 4.2.3 Abs. 4, beim Abschluss von Vorstandsvertragen darauf zu achten, dass Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger
Beendigung der Vorstandstétigkeit ohne wichtigen Grund einschlielich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht iberschreiten (Abfindungs-
Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages vergiiten. Die Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder der BayWa AG enthalten keine solche
Regelung. Denn die Hohe einer méglichen Abfindung ist Gegenstand eines ggf. bei Beendigung der Vorstandstatigkeit abzuschlieBenden Aufhebungsvertrags und
damit von einer Einigung mit dem Vorstandsmitglied abhéngig. Selbst bei Aufnahme einer entsprechenden Vertragsklausel kénnte ein Vorstandsmitglied daher darauf|
bestehen, sich die vollstandigen Anspriiche aus dem Dienstvertrag auszahlen zu lassen und ansonsten seine Zustimmung zur Beendigung der Vorstandstatigkeit
verweigern. Die BayWa AG ist auRerdem der Uberzeugung, dass der Aufsichtsrat auch ohne eine solche Klausel das Unternehmensinteresse bei Verhandlungen mit
einem ausscheidenden Vorstandsmitglied hinreichend beriicksichtigen und keine ibermaRigen Abfindungen gewéhren wird.

423 BEIERSDORF AG O.N.

GemaR Ziffer 4.2.3 Abs. 4 soll beim Abschluss von Vorstandsvertragen darauf geachtet werden, dass Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung
der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund einschlieBlich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht tiberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht
mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrags verglten. Dieser Empfehlung wurde beim Abschluss von Anstellungsvertragen mit neuen Vorstandsmitgliedern ab
dem Geschéftsjahr 2009 entsprochen. Bei der Anpassung oder Verlangerung von bestehenden Vertragen wurde dieser Empfehlung teilweise entsprochen. Damit
enthalt die Mehrzahl der Vorstandsvertrage einen kodexkonformen Abfindungs-Cap.

In den Ubrigen Fallen ist eine Anpassung alsbald vorgesehen.

423 BILFINGER BERGER AG

Der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Satz 5 (Beriicksichtigung sowohl positiver als auch negativer Entwicklungen bei der Ausgestaltung der variablen Vergiitungsteile)
tragen die vor Bekanntwerden dieser Empfehlung abgeschlossenen Anstellungsvertrédge des Vorstands insoweit nicht vollumfanglich Rechnung, als sie eine (ibliche
Jahrestantieme mit lediglich einjahriger Bemessungsgrundlage enthalten. Der Aufsichtsrat und die Mitglieder des Vorstands stimmen Uberein, dass eine der
Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Satz 5 des DCGK entsprechende variable Vergiitung fiir alle Vorstandsvertrage ab 01.01.2011 gelten wird, weil das System der
Vorstandsvergiitung fiir den gesamten Vorstand einheitlich zur Anwendung kommen soll.

423 COMMERZBANK AG O.N.

Die Anstellungsvertrage der Vorstandsmitglieder sehen einen Abfindungs-Cap im Sinne der Ziffer 4.2.3 Abs. 4 vor. Einige Anstellungsvertrage von
Vorstandsmitgliedern enthalten noch Change-of-Control-Klauseln ohne einen Abfindungs-Cap im Sinne der Ziffer 4.2.3 Abs. 5. Soweit Change-of-Control- Klauseln in
Anstellungsvertragen mit Vorstandsmitgliedern enthalten sind, entfallen diese mit Ablauf der aktuellen Bestellungsperiode des jeweiligen Vorstandsmitglieds.

423 DEUTSCHE BOERSE NA O.N.

Den Empfehlungen zu der Vereinbarung von Abfindungs-Caps nach Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex und zur Limitierung von Abfindungszahlungen infolge eines
Kontrollwechsels nach Ziffer 4.2.3 Abs. 5 des Kodex wurde bislang nicht durchgéngig entsprochen. Der Aufsichtsrat hielt es fiir sinnvoller, die Umsetzung der
Empfehlungen abhangig vom jeweiligen Einzelfall zu priifen und dann gegebenenfalls die Empfehlungen umzusetzen, um bei Vertragsverhandlungen flexibler agieren
zu kénnen. [...]

Somit soll bei Zahlungen im Falle eines vorzeitigen Ausscheidens eines Vorstandsmitglieds der von Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex empfohlene Abfindungs-Cap
regelmaRig eingehalten werden. Der Aufsichtsrat behalt sich allerdings vor, von der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex abzuweichen, wenn ein
aulergewdhnlicher Fall ein Abweichen aus Sicht des Aufsichtsrats erfordert. [...]

Bei einem vorzeitigen Ausscheiden von Vorstandsmitgliedern im Falle eines Kontrollwechsels kénnen an das Vorstandsmitglied geleistete Abfindungszahlungen auf
150% der Abfindung erhoht werden wie es die Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 5 des Kodex vorsieht. Diese Regelung gilt bereits fiir alle Neubestellungen im Vorstand
seit September 2009 sowie alle Wiederbestellungen seit 1. Januar 2010. Fir sonstige Vorstandsvertrage bleibt die individuelle Regelung zum Kontrollwechsel bis
zum Ende der laufenden Bestellungsperiode bestehen. [...]

423 FRESEN.MED.CARE AG ON.

GemaR Ziffer 4.2.3 Absatz 4 des Kodex soll bei Abschluss von Vorstandsvertragen darauf geachtet werden, dass Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger
Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund einschlieRlich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht (iberschreiten (Abfindungs-
Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages vergiiten. Fir die Berechnung des Abfindungs-Caps soll auf die Gesamtvergiitung des
abgelaufenen Geschaftsjahres und gegebenenfalls auch auf die voraussichtliche Gesamtvergitung fir das laufende Geschéaftsjahr abgestellt werden. Auch die mit
Beginn des Jahres 2010 neu gefassten Anstellungsvertrage fiir Mitglieder des Vorstands enthalten keine Abfindungsregelungen fiir den Fall einer vorzeitigen
Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund. Derartige Abfindungsregelungen widersprachen dem von Fresenius Medical Care im Einklang mit dem
Aktiengesetz praktizierten Konzept, die Anstellungsvertrage der Vorstandsmitglieder regelmaRig fiir die Dauer der Bestellungsperiode abzuschlieBen. Eine vorzeitige
Beendigung des Anstellungsvertrags setzt damit grundsétzlich einen wichtigen Grund voraus.

4.2.3 HAMBURG HAFEN U.LOG.A-SP

GemaR Ziffer 4.2.3 des Kodex soll bei Abschluss von Vorstandsvertragen darauf geachtet werden, dass Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger
Beendigung der Vorstandstétigkeit ohne wichtigen Grund sowie infolge eines Kontrollwechsels bestimmte Abfindungsgrenzen (Abfindungs-Caps) nicht liberschreiten
und fiir die Berechnung des jeweiligen Abfindungs-Caps auf die Gesamtvergiitung des abgelaufenen Geschéaftsjahres und ggf. die voraussichtliche Gesamtvergiitung
des laufenden Geschéftsjahres abgestellt werden soll. Die bereits im Wertpapierprospekt sowie im letzten Vergiitungsbericht dargelegte Abfindungsregelung fiir
Vorstandsmitglieder fiir Change-of-Control-Falle und vergleichbare Sachverhalte entspricht diesen Vorgaben nur teilweise. Eine dariiber hinaus gehende Aufnahme
von Abfindungs-Caps fiir Falle vorzeitiger Beendigung der Vorstandstétigkeit ohne wichtigen Grund halten wir fiir wenig praktikabel, da Vorstandsvertrage regelmaBig
fiir die Dauer der Bestellperiode abgeschlossen werden und grundsétzlich ordentlich nicht kiindbar sind.
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Unternehmen

HANN.RUECKVER.AG NA O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung”

Eine vorzeitige Beendigung des Anstellungsvertrags ohne wichtigen Grund kann nur durch einvernehmliche Aufhebung erfolgen. Selbst wenn der Aufsichtsrat beim
Abschluss oder der Verlangerung des jeweiligen Vorstandsvertrags auf der Vereinbarung eines Abfindungs-Caps besteht, ist damit nicht ausgeschlossen, dass beim
Ausscheiden (iber den Abfindungs-Cap mitverhandelt wird. Zwar werden in der juristischen Literatur Gestaltungsmdglichkeiten diskutiert, die eine rechtssichere
Umsetzung der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 erlauben. Es ist allerdings zweifelhaft, ob qualifizierte Kandidaten fiir einen Posten im Vorstand der Gesellschaft
entsprechende Klauseln akzeptieren wiirden. Dariiber hinaus wird der Spielraum fiir Verhandlungen tiber das Ausscheiden eingeengt, was insbesondere dann
nachteilig sein kann, wenn Unklarheit iber das Vorliegen eines wichtigen Grunds fiir die Abberufung besteht. Es liegt deshalb nach Auffassung der Hannover
Ruickversicherung AG im Interesse der Gesellschaft, von der Empfehlung in Ziff. 4.2.3 Abs. 4 abzuweichen.

HEIDELBERGCEMENT AG O.N.

Der Aufsichtsrat respektiert den Bestandsschutz der bestehenden Vorstandsvertrage, die keine entsprechende Begrenzung fiir Abfindungszahlungen vorsehen.
Kiinftige Neuabschliisse und Verlangerungen von Vorstandsvertragen werden jedoch eine kodexkonforme Begrenzung von Abfindungszahlungen enthalten.
Die bisherige, an mehrjahrige Erfolgsziele gekniipfte variable Komponente der Vorstandsvergiitung war ausgelaufen und wurde bewusst nicht vor der im Herbst
2010 beabsichtigten durchgreifenden Neustrukturierung des Vorstandsvergitungssystems ersetzt. Ab dem 1. Januar 2011 wird mit der Einfiihrung des neuen
Vorstandsvergiitungssystems der Kodex-Empfehlung vollstandig entsprochen.

HENKEL KGAA VZO O.N.

Abweichend von Abschnitt 4.2.3 des Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009 bzw. 26. Mai 2010 enthielten und enthalten die in 2008 abgeschlossenen
Vorstandsvertrage derjenigen Vorstandsmitglieder, die im Zusammenhang mit dem Eintritt der Henkel Management AG als personlich haftende Gesellschafterin im
Jahr 2008 zu Mitgliedern des Vorstands bestellt wurden und deren Mandat seit dem noch nicht fiir einen Zeitraum von mehr als zwei Jahren verlangert wurde, fiir den
Fall der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund kein Abfindungs-Cap, d.h. keine Begrenzung einer eventuellen Abfindungszahlung auf
maximal 2 Jahresverglitungen. Im Zusammenhang mit dem in 2008 erfolgten Eintritt der Henkel Management AG als personlich haftende Gesellschafterin wurden
die Vertrage der damaligen Mitglieder der Geschéftsfiinrung der Henkel KGaA in entsprechende Vorstandsvertrége (ibergeleitet. Hierbei wurde die Regelung zum
Abfindungs-Cap nicht beriicksichtigt, um nicht in den damaligen Besitzstand dieser Vorstandsmitglieder einzugreifen. Nach 2008 neu abgeschlossene bzw. fiir einen
Zeitraum von mehr als zwei Jahren verldngerte Vorstandsvertrége enthalten ein Abfindungs-Cap bzw. werden ein solches enthalten.

4.2.3

HUGO BOSS AG VZO O.N.

Abweichend von der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 Satz 2 DCGK wird fiir die Berechnung des Abfindungs-Caps die Gesamtvergiitung fiir das letzte volle
Geschaftsjahr bzw. — wenn das Vorstandsmitglied bereits zwei volle Geschaftsjahre im Amt war — der Durchschnitt der letzten zwei vollen Geschaftsjahre zugrunde
gelegt, da dies nach Ansicht des Aufsichtsrats eine breitere und damit bessere Bemessungsgrundlage darstellt.

4.2.3

INFINEON TECH.AG NA O.N.

Die Empfehlung, bei der Ausgestaltung der variablen Vergiitungsteile auch negativen Entwicklungen Rechnung zu tragen, wurde mit der Fassung des DCGK vom 18.
Juni 2009 neu in den DCGK eingefiigt. Die Vorstandsdienstvertrage der Infineon Technologies AG wurden alle vorher abgeschlossen und konnten diese Empfehlung
daher noch nicht berticksichtigen.

Die Vorstandsvertrage wurden bereits im Geschéaftsjahr 2007 einheitlich um sogenannte Change-of-Control-Klauseln erganzt, wonach die Vorstandsmitglieder, wenn
sie im Rahmen eines Kontrollwechsels ausscheiden, Anspruch auf Fortzahlung des Jahreszieleinkommens bis zum Ende der vertraglich vereinbarten Laufzeit haben;
dies kann im Einzelfall Giber die vom DCGK empfohlene Dreijahresgrenze hinausgehen.

Im Geschéaftsjahr 2010 wurde das Vergitungssystem fiir den Vorstand der Infineon Technologies AG durch einen unabhéngigen externen Vergitungsexperten
{iberpriift. Unter Berlicksichtigung des Ergebnisses dieser Uberpriifung hat der Aufsichtsrat auf Vorschlag des Présidialausschusses in seiner Sitzung am 22.
November 2010 ein neues Vorstandsvergiitungssystem beschlossen, das fiir alle zukiinftigen Vorstandsmitglieder gelten soll. Auch die bestehenden Vertrage mit
den derzeitigen Vorstandsmitgliedern werden entsprechend angepasst. Zukiinftig soll die variable Vergiitung des Vorstands geméaR der Empfehlung in Ziffer 4.2.3
Abs. 2 Satz 4 DCGK auch negativen Entwicklungen Rechnung tragen und alle Vorstandsdienstvertrdge werden eine Change-of-Control-Klausel enthalten, die der
Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 5 DCGK entspricht.

4.23

KLOECKNER + CO AG NA

Das virtuelle Aktienoptionsprogramm (Phantom Stocks) fiir den Vorstand bezieht sich nicht auf Vergleichsparameter, da es in Europa keine geeigneten
vergleichbaren Unternehmen im Bereich der Stahldistribution gibt, auf die sich die Vergleichsparameter beziehen kdnnten. Die Leistungen aus Anlass der vorzeitigen
Beendigung der Vorstandstétigkeit infolge eines Kontrollwechsels (Change of Control) waren und sind nicht formal auf 150 % des Abfindungs-Caps beschrénkt. Sollte
ein Mitglied seine Vorstandstéatigkeit infolge eines Kontrollwechsels beenden, werden ihm die noch ausstehenden (maximal drei) Jahres-Tranchen des virtuellen
Aktienoptionsprogramms zugeteilt. Aufgrund der bestehenden Unsicherheiten im Hinblick auf die Behandlung und Bewertung von (virtuellen) Aktienoptionen bei der
Anwendung dieser Empfehlung geht die Gesellschaft vorsorglich davon aus, dass durch diesen Vergiitungsbestandteil derWert von 150 % des Abfindungs-Caps
(iberschritten werden kann.

4.2.3

METRO AG ST O.N.

Am 5. Mai 2010 hat der Aufsichtsrat der METRO AG beschlossen, in einem Einzelfall von den Empfehlungen in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Deutschen Corporate
Governance Kodex abzuweichen. Nach diesen Empfehlungen soll bei Abschluss von Vorstandsvertragen darauf geachtet werden, dass Zahlungen an ein
Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstétigkeit ohne wichtigen Grund einschlielich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen
nicht tiberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrags vergliten. Auf die Vereinbarung solcher Regelungen wurde bei dem
Abschluss eines neuen Dienstvertrags mit Herrn Joél Saveuse in 2010 verzichtet. Der Grund hierfiir lag in dem vergleichsweise kurzen Bestellungszeitraum und der
entsprechend kurzen Vertragslaufzeit. Herr Saveuse wurde mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 5. Mai 2010 nur fur rund zwei weitere Jahre zum Mitglied des
Vorstands bestellt. Wie die Bestellung, so endet auch der neu abgeschlossene Dienstvertrag im April 2013. Die kurze Vertragsdauer bietet der Gesellschaft
ausreichenden Schutz vor unangemessenen Abfindungszahlungen, so dass der Aufsichtsrat keine Notwendigkeit sah, auf die Vereinbarung eines Abfindungs-Caps
im Sinne des Kodex zu bestehen.

4.2.3

PUMA AG

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass es nicht praktikabel ist, bei Abschluss eines Vorstandsvertrags eine Regelung Uiber eine Begrenzung der
Abfindungszahlung bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit, u.a. infolge eines Kontrollwechsels, aufzunehmen. Eine vorab getroffene Vereinbarung konnte
der konkreten Situation, die zu einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstétigkeit fiihrt, und den tbrigen Umsténden des Einzelfalls bei Beendigung nicht gerecht
werden.

4.2.3

SAP AG O.N.

Ziffer 4.2.3, Abs. 4 DCGK empfiehlt, dass bereits beim Abschluss von Vorstandsvertragen darauf geachtet werden soll, dass Zahlungen an Vorstandsmitglieder bei
vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund einschlieBlich Nebenleistungen zwei Jahresvergiitungen nicht iiberschreiten (sogenanntes
Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrags vergiiten. SAP beachtet die Kodexempfehlung fiir ein Abfindungs-Cap gemaR Ziffer
4.2.3, Abs. 5 DCGK fiir die Falle eines Change of Control. Wir sind jedoch der Ansicht, dass es anders als in diesen Fallen nicht praktikabel wére, bereits bei
Abschluss eines Vorstandsvertrags eine Regelung Uber die Abfindungszahlung bei vorzeitiger einvernehmlicher Beendigung der Vorstandstatigkeit aufzunehmen.
Eine solche im Voraus getroffene Vereinbarung widerspréche der Natur des regelméRig auf die Dauer der Bestellungsperiode abgeschlossenen und im Grundsatz
nicht ordentlich kiindbaren Vorstandsvertrags. Zudem lieRe sich eine im Vorstandsvertrag enthaltene entsprechende Begrenzung der Abfindungshéhe in den
entscheidenden Fallen — jedenfalls faktisch — nicht ohne Weiteres einseitig von der Gesellschaft durchsetzen. Darliber hinaus kénnte eine solche vorab getroffene
Vereinbarung den konkreten Umsténden, die spéater zu einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstétigkeit fiihnren, und der Uibrigen Situation des Einzelfalls zum
Zeitpunkt der Beendigung nicht hinreichend Rechnung tragen. Den Grundgedanken der Empfehlung beriicksichtigen wir aber insoweit, als wir an unserer bisherigen
Praxis festhalten, im Falle der vorzeitigen einvernehmlichen Aufhebung eines Vorstandsvertrags eine Abfindungsregelung mit dem betroffenen Vorstandsmitglied zu
vereinbaren, die dem Gebot der Angemessenheit entspricht.

4.2.3

SGL CARBON AG O.N.

Kodex-Ziffer 4.2.3 Abs. 4: Die Begrenzung von Abfindungen im Falle der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstétigkeit ohne wichtigen Grund halten wir im Hinblick
auf die bestehende Vertrags- und Vergitungsstruktur nicht fiir angemessen.

4.2.3

STADA ARZNEIMITT.VNA O.N.

Die Regelung bestehender Vorstandsvertrage entsprechen in Bezug auf Zahlungen bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit nur fiir den Fall des
Vorstandsvorsitzenden nicht dem Deutschen Corporate Governacnce Kodex. Auch in Zukunft schliet der Aufsichtsrat nicht aus, Vorstandsvertrage mit Regelungen
zu schlieBen, die diesbezlglich dem DCGK nicht entsprechen. Der Aufsichtsrat vertritt die Position, dass beim Abschluss von Vorstandsvertragen nicht einzelne
Detailregelungen prajudiziert sein diirfen, sondern dass fiir den Aufsichtsrat der gesetzliche Rahmen der gesetzlichen Rahmen zur Ausgestaltung von
Vorstandsvertragen voll ausnutzbar sein muss, um eine situativ optimale Vorstandsbesetzung zu erreichen.

4.2.3

SUEDZUCKER MA./OCHS. O.N.

Die Vorstandsvertrage enthalten keinen Abfindungs-Cap. Wir sehen dafiir auch in Zukunft keine Notwendigkeit, zumal gegen solche Vertragsklauseln erhebliche
rechtliche Bedenken bestehen.

4.2.3

VOLKSWAGEN AG ST O.N.

[...] mit Ausnahme der Ziffer 4.2.3 Abs. 4 (Abfindungs-Cap) [...]. Das Abfindungs-Cap wird beim Neuabschluss von Vorstandsvertragen beriicksichtigt, nicht jedoch
bei Abschluss von Vertragen mit Vorstanden ab deren dritter Amtszeit. Insoweit wird Bestandsschutz eingeraumt.

4.2.3

WINCOR NIXDORF O.N.

Die Anstellungsvertrage der Vorstandsmitglieder der Wincor Nixdorf Aktiengesellschaft enthalten keine Abfindungsregelungen fiir den Fall einer vorzeitigen
Beendigung der Vorstandstétigkeit durch die Gesellschaft ohne wichtigen Grund. Derartige Abfindungsregelungen widersprachen dem von der Wincor Nixdorf
Aktiengesellschaft im Einklang mit dem Aktiengesetz praktizierten Konzept, die Anstellungsvertrage der Vorstandsmitglieder regelmanig fiir die Dauer der
Bestellungsperiode abzuschlieBen. Eine vorzeitige Beendigung der Vorstandstéatigkeit durch die Gesellschaft setzt damit grundsatzlich einen wichtigen Grund voraus.
Soweit das Vorstandsmitglied selbst sein Amt ohne wichtigen Grund niederlegt, erhalt es ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Niederlegung bis zum
Vertragsende kein Festgehalt (Fixum) und auch keine variable Vergiitung mehr.

4.2.4

BAYWA AG VINK.NA. O.N.

Entgegen Ziffer 4.2.4 DCGK wurde und wird die Vergiitung der Vorstandsmitglieder nicht individualisiert, sondern aufgeteilt nach fixen und
variablen/erfolgsorientierten Beziigen jahrlich im Anhang des Konzernabschlusses ausgewiesen. Ein entsprechender Hauptversammilungsbeschluss geman § 286
Abs. 5 HGB und Ziffer 4.2.4 Satz 3 DCGK wurde gefasst. Von einer individualisierten Ausweisung der Vergitung der Vorstandsmitglieder wird abgesehen, da dies
mittelfristig zu einer Angleichung der Vorstandsbeziige fiihren wiirde, die nicht mehr den individuellen Leistungen der Vorstandsmitglieder entspricht.

4.2.4

CELESIO AG O.N.

Die individualisierte Offenlegung der Vorstandsverglitung gemaB Ziff. 4.2.4 und 4.2.5 des Kodex im Verglitungsbericht unterbleibt, da die Hauptversammlung der
Celesio AG am 27. April 2006 einen entsprechenden Beschluss fiir fiinf Jahre gefasst hat.

4.2.4

PUMA AG

Entsprechend der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 22. April 2008 wird der Vorstand gemaR § 286 Abs. 5 HGB zukinftig von der Verdffentlichung der
Individualbeziige der Vorstandsmitglieder (Ziffern 4.2.4 und 4.2.5 Deutscher Corporate Governance Kodex) absehen. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung,
dass dem berechtigten Informationsinteresse der Aktionédre durch Angabe der Gesamtvergiitung der Mitglieder des Vorstands hineichend Rechnung getragen wird.
Der Aufsichtrat wird entsprechend der gesetzlichen Pflichten die Angemessenheit der individuellen Verglitung sicherstellen.

4.2.4

RATIONAL AG

Auf Grundlage eines Hauptversammilungsbeschlusses vom 17.05.2006 verzichtet die RATIONAL AG auf eine individualisierte Verdffentlichung der
Vorstandsvergutung. Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, der ordentlichen Hauptversammlung 2011 erneut vorzuschlagen, einen Beschluss nach § 286 Abs. 5
HGB zum Verzicht auf die individualisierte Offenlegung der Vorstandsgehalter zu fassen. Den weiteren Bestimmungen wird vollstéandig entsprochen.
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Ziffer
424

Unternehmen

SUEDZUCKER MA./OCHS. O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung“

Die Hauptversammlung der Stidzucker AG Mannheim/Ochsenfurt hat am 20. Juli 2010 beschlossen, auf die individualisierte Offenlegung der Vorstandsvergitung fiir
die Dauer von fiinf Jahren zu verzichten.

425

CELESIO AG O.N.

Die individualisierte Offenlegung der Vorstandsvergiitung gemaR Ziff. 4.2.4 und 4.2.5 des Kodex im Vergiitungsbericht unterbleibt, da die Hauptversammlung der
Celesio AG am 27. April 2006 einen entsprechenden Beschluss fiir fiinf Jahre gefasst hat.

425

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Der Vergltungsbericht beschreibt im Rahmen des Lageberichts die Grundziige des Vergiitungssystems. Die Offenlegung der Vorstandsvergitung erfolgt nicht im
Verglitungsbericht, sondern im Anhang des Jahresabschlusses. Die Gesellschaft veréffentlicht die Verglitung des Vorstands individualisiert. Entgegen der
Empfehlung erfolgt die Offenlegung der Vergiitungsbestandteile im Anhang des Jahresabschlusses. Eine nochmalige Offenlegung und damit Wiederholung der
Angaben im Vergiitungsbericht ist aus Sicht der Gesellschaft nicht geboten.

4.2.5

GERRESHEIMER AG

Die Gesellschaft weist die Vergltung des Vorstandes aufgrund eines entsprechenden Beschlusses der Hauptversammlung vom 14. Mai 2007 nicht individualisiert
aus.

425

PUMA AG

Entsprechend der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 22. April 2008 wird der Vorstand geméaR § 286 Abs. 5 HGB zukiinftig von der Veréffentlichung der
Individualbeziige der Vorstandsmitglieder (Ziffern 4.2.4 und 4.2.5 Deutscher Corporate Governance Kodex) absehen. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung,
dass dem berechtigten Informationsinteresse der Aktionare durch Angabe der Gesamtvergtitung der Mitglieder des Vorstands hineichend Rechnung getragen wird.
Der Aufsichtrat wird entsprechend der gesetzlichen Pflichten die Angemessenheit der individuellen Vergiitung sicherstellen.

4.25

RATIONAL AG

Auf Grundlage eines Hauptversammlungsbeschlusses vom 17.05.2006 verzichtet die RATIONAL AG auf eine individualisierte Veréffentlichung der
Vorstandsvergiitung. Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, der ordentlichen Hauptversammlung 2011 erneut vorzuschlagen, einen Beschluss nach § 286 Abs. 5
HGB zum Verzicht auf die individualisierte Offenlegung der Vorstandsgehalter zu fassen. Den weiteren Bestimmungen wird vollstandig entsprochen.

5.1.2

5.1.2

BAYWA AG VINK.NA. O.N.

[...] andererseits keine festen Altersgrenzen fiir die Mitgliedschaft in Vorstand und Aufsichtsrat. Die BayWa AG priift laufend die Leistungsfahigkeit und Kompetenz
ihrer Organmitglieder. Das Lebensalter allein sagt jedoch nichts tiber die Leistungsfahigkeit eines aktuellen oder potenziellen Organmitglieds aus. Daher hélt die
BayWa AG starre Altersgrenzen, die zudem die Flexibilitat bei Personalentscheidungen und die Zahl méglicher Kandidaten einschranken, nicht fiir sinnvoll.

BILFINGER BERGER AG

Der Aufsichtsrat entspricht insoweit nicht der Empfehlung in Ziffer 5.1.2 (Anstreben einer angemessenen Beriicksichtigung von Frauen), als er sich bei der Besetzung
des Vorstands ausschlieRlich von der Qualifikation der zur Verfiigung stehenden Personen leiten I&sst und dem Geschlecht in diesem Zusammenhang keine
prioritdre Entscheidungsrelevanz zuweist.

51.2

COMMERZBANK AG O.N.

Sowohl bei der Zusammensetzung des Vorstands, der Besetzung von Fiihrungsfunktionen im Unternehmen als auch bei Vorschlagen zurWahl von
Aufsichtsratsmitgliedern (Ziffer 4.1.5, 5.1.2 und 5.4.1) sowie zur Besetzung sonstiger Gremien werden Vorstand und Aufsichtsrat der Commerzbank im Rahmen ihrer
jeweiligen Zustandigkeit, dem Gesichtspunkt der Vielfalt (Diversity) verstarkt Rechnung tragen.

5.1.2

DEUTSCHE EUROSHOP AG O.N.

Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass fiir Vorstandsmitglieder die wesentlichen Kriterien ,Qualifikation” und ,Fahigkeit‘ gelten. Eine Altersgrenze kénnte eine
qualifizierte und erfolgreiche Vorstandsarbeit beenden.

5.1.2

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Der Aufsichtsrat orientiert sich bei der Besetzung des Vorstands nach der Eignung und Qualifikation. Eine Altersgrenze fir Vorstandsmitglieder besteht nicht. Die
Auswahl der Mitglieder soll vorrangig nach Eignung und Qualifikation erfolgen. Nach Auffassung der Gesellschaft wiirde die vom Kodex vorgegebene besondere
Gewichtung weiterer Kriterien die Auswahl mdéglicher Kandidatinnen oder Kandidaten fiir den Vorstand einschranken. Dabei ist auch zu berlicksichtigen, dass der
Vorstand derzeit nur aus drei Mitgliedern besteht. Eine generelle Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder besteht nicht. Fiir ElringKlinger sind maRgeblich die
Qualifikation und auch die Erfahrung, die fir die Besetzung einer solchen Position erforderlich ist. Auch im Hinblick auf das allgemeine Gleichbehandlungsgesetz, das
zwar keine direkte Anwendung findet, dessen analoge Anwendung zumindest diskutiert werden kann, halt die Gesellschaft die Festsetzung einer Altersgrenze fiir
nicht sachgerecht.

5.1.2

51.2

5.1.2

FIELMANN AG O.N.

Eine prinzipielle Altersgrenze fiir Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder besteht nicht. Wir sind der Auffassung, dass Kompetenz und Leistungsfahigkeit nicht anhand
starrer Altersgrenzen bestimmt werden sollten. Die Entscheidung bei der Auswahl von geeigneten Kandidaten erfolgt nicht auf Grund von Geschlechtsmerkmalen,
sondern ausschlieflich fachbezogen und steht somit im Einklang mit dem allgemeinen Gleichbehandlungsgundsatz. Eine Nachfolgeplanung fiir Mitglieder des
Vorstands wird von Fall zu Fall zwischen den Gremien diskutiert.

FRESEN.MED.CARE AG O.N.

GemaR Ziffer 5.4.1 des Kodex soll bei Vorschlagen zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern auf eine festzulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder geachtet
werden. Ebenso soll gemaR Ziffer 5.1.2 des Kodex fiir Vorstandsmitglieder eine Altersgrenze festgelegt werden. Fresenius Medical Care wird — wie in der
Vergangenheit — auch kiinftig von der Festlegung von Altersgrenzen fiir Aufsichtsratsmitglieder und fiir Mitglieder des Vorstands absehen, da dies die Auswahl
qualifizierter Kandidaten pauschal einschranken wiirde.

HEIDELBERG.DRUCKMA.O.N.

Von den Empfehlungen in Ziffern 4.1.5, 5.1.2 Satz 2 und 5.4.1 2. Abs. des Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 wird die Heidelberger Druckmaschinen AG
insoweit abweichen, als darin eine angemessene Berlicksichtigung oder Beteiligung von Frauen angestrebt werden soll oder vorzusehen ist. Aufsichtsrat und
Vorstand der Gesellschaft werden sich bei Vorschldgen und Entscheidungen in Personalfragen ausschlieRlich von der Befahigung und Qualifikation der zur
Verfligung stehenden Kandidatinnen und Kandidaten leiten lassen und dem Geschlecht keine Bedeutung beimessen. Aufsichtsrat und Vorstand begriiBen
ausdriicklich alle Bestrebungen, die einer geschlechtlichen wie auch jeder anderen Form von Diskriminierung entgegenwirken und die Vielfalt (Diversity) angemessen
fordern.

51.2

RATIONAL AG

Die derzeitigen Mitglieder des Vorstands wurden vor der Veroffentlichung der neu gefassten Empfehlung in Ziffer 5.1.2 des Kodex bestellt. Aufsichtsrat und Vorstand
begriiRen ausdriicklich alle Bestrebungen, die einer geschlechtlichen wie auch jeder anderen Form von Diskriminierung entgegenwirken und die Vielfalt (Diversity)
angemessen fordern. Bei der Besetzung der Positionen von Vorstandsmitgliedern legt der Aufsichtsrat allein Wert auf die besondere Kompetenz und Qualifikation,
weitere Eigenschaften wie das Geschlecht oder nationale Zugehdrigkeit waren und sind fiir diese Entscheidung deshalb ohne Bedeutung.

51.2

5.1.2

5.2

RWE AG ST O.N.

Die Diversity-Empfehlungen nach Ziffer 5.1.2 Satz 1 und 5.4.1 Abs. 2 und 3 werden derzeit nicht uneingeschrankt umgesetzt. Die Beriicksichtigung von Vielfalt ist im
Konzern gelebte Praxis. Seit ldngerem gibt es bei uns Diversity-Programme, die u.a. auf eine Anhebung des Anteils weiblicher Fiihrungskrafte abzielen. Ein
Gesamtkonzept zur Umsetzung von Diversity-Zielen bei der Besetzung des Vorstands liegt aber noch nicht vor.

Gleiches gilt fir die Besetzung des Aufsichtsrats: Zwar haben der Nominierungsausschuss und das Aufsichtsratsplenum bei der Auswahl der Kandidaten fiir die am
20. April 2011 anstehende Wahl der Anteilseignervertreter — wie bereits in der Vergangenheit — den Aspekt der Vielfalt, die internationale Tatigkeit von RWE,
mogliche Interessenkonflikte und die festgelegte Altersgrenze fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats beriicksichtigt, konkrete Ziele, die hatten berticksichtigt und im
Geschéftsbericht dargestellt werden kénnen, gab und gibt es jedoch noch nicht.

Der Aufsichtsrat der RWE AG ist der Auffassung, dass ein Gesamtkonzept zu Diversity fir die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat und die Festlegung von
konkreten Zielen fir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats umfangreicher Vorarbeiten und intensiver Erérterungen bedirfen, die dem nach der diesjéhrigen
Hauptversammlung neu zusammengesetzten Aufsichtsrat vorbehalten bleiben sollen. Nur so kann gewahrleistet werden, dass alle wesentlichen Gesichtspunkte
berlicksichtigt werden und dass sich das Konzept und die Ziele in der Praxis bewahren.

Im laufenden Geschéftsjahr wird sich der Aufsichtsrat eingehend mit der Thematik befassen und gemaR den gesetzlichen Vorgaben dariiber informieren, wenn
entsprechende Anpassungen in der Corporate Governance von RWE vorgenommen werden.

WACKER CHEMIE O.N.

Die Wacker Chemie AG misst dem Thema Diversity auch bei der Besetzung des Vorstands eine hohe Bedeutung bei. Wichtigste Kriterien sind dabei jedoch
Kompetenz — auch internationale Kompetenz — und Qualifikation. Wir halten es aber nicht fiir zielfiihrend, dem Thema ,Anstreben einer angemessenen
Beriicksichtigung von Frauen* eine hohere Prioritat als der Kompetenz und Qualifikation einzurdumen.

HEIDELBERGCEMENT AG O.N.

Den Vorsitz im Personalausschuss hat nicht der Aufsichtsratsvorsitzende inne. Der Aufsichtsrat halt diese Besetzung aufgrund der Aktionarsstruktur der Gesellschaft
fir sachgerecht.

5.3.1

RATIONAL AG

Der Aufsichtsrat der RATIONAL AG hat keine Ausschiisse gebildet. Die Bildung von Ausschiissen des Aufsichtsrats, etwa eines Priifungsausschusses, ist fiir die
RATIONAL AG nicht sachgerecht, da der Aufsichtsrat aus nur drei Mitgliedern besteht. Es ist daher auch in Zukunft nicht beabsichtigt, Aufsichtsratsausschisse zu
bilden.

5.3.2

COMMERZBANK AG O.N.

Nach Ziffer 5.3.2 des Kodex soll sich der Priifungsausschuss (Audit Committee) neben den Fragen der Rechnungslegung und der Abschlusspriifung auch mit Fragen
des Risikomanagements der Bank befassen. Da das Risikomanagement bei Banken eine besondere Rolle spielt, hat der Aufsichtsrat bereits vor Jahren — iiber die
Anforderungen des Kodex hinaus — einen igenstandigen Risikoausschuss gebildet, der sich mit der Behandlung von Risiken wie Kredit-, Markt- und operationellen
Risiken der Bank befasst. Die umfassende Information des Priifungsausschusses liber die Fragen des Risikomanagements wird dadurch sichergestellt, dass der
Vorsitzende des Priifungsausschusses zugleich Mitglied des Risikoausschusses ist.

53.2

FIELMANN AG O.N.

Der Aufsichtsrat plant derzeit keine Einrichtung eines ,Audit Committee”. Fragen der Rechnungslegung, des Risiko-Management-Systems sowie die Bestimmung der
Priifungsschwerpunkte sollen weiterhin dem Gesamtorgan vorbehalten bleiben. Um ihrer Verantwortung fiir diese wesentlichen Aufgaben gerecht zu werden,
beabsichtigen die Mitglieder des Aufsichtsrats auch kiinftig hieran unmittelbar mitzuwirken. Neben der jahrlich stattfindenden Bilanzsitzung von Vorstand und
Aufsichtsrat in Gegenwart der Wirtschaftspriifer, auf der die Abschliisse von Konzern und Aktiengesellschaft eingehend erértert werden, besteht fiir alle
Aufsichtsratsmitglieder die Moglichkeit, sich zuvor intensiv (iber Priifungsinhalte und -ergebnisse in einem Diskussionsforum zu informieren.

5.3.2

RATIONAL AG

Der Aufsichtsrat der RATIONAL AG hat keine Ausschiisse gebildet. Die Bildung von Ausschiissen des Aufsichtsrats, etwa eines Priifungsausschusses, ist fiir die
RATIONAL AG nicht sachgerecht, da der Aufsichtsrat aus nur drei Mitgliedern besteht. Es ist daher auch in Zukunft nicht beabsichtigt, Aufsichtsratsausschiisse zu
bilden.

533

DEUTSCHE EUROSHOP AG O.N.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft besteht aus nur sechs Mitgliedern, die zudem alle Vertreter der Anteilseigner sind. Aufgrund der GréRe und Struktur tibernimmt
daher das Prasidium des Aufsichtsrats die Aufgaben eines Nominierungsausschusses.

5.3.3

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Ein Nominierungsausschuss fiir die Erstellung von Wahlvorschlagen von Vertretern von Anteilseignern im Aufsichtsrat besteht nicht. Aufgrund der derzeitigen GroRe
des Aufsichtsrats der Gesellschaft halten Vorstand und Aufsichtsrat die Einrichtung eines Nominierungsausschusses fiir nicht erforderlich.

5.3.3

RATIONAL AG

Der Aufsichtsrat der RATIONAL AG hat keine Ausschiisse gebildet. Die Bildung von Ausschiissen des Aufsichtsrats, etwa eines Priifungsausschusses, ist fiir die
RATIONAL AG nicht sachgerecht, da der Aufsichtsrat aus nur drei Mitgliedern besteht. Es ist daher auch in Zukunft nicht beabsichtigt, Aufsichtsratsausschisse zu
bilden.
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Ziffer
5.3.3

Unternehmen

SKY DTLD AG NA

Erl

Von der Errichtung eines Nominierungsausschusses nach Ziff. 5.3.3 DCGK wurde abgesehen. Vor dem Hintergrund, dass der Aufsichtsrat der Gesellschaft mangels
einschlagiger Mitbestimmungsvorschriften ausschlieBlich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist, erscheint die Errichtung eines Nominierungsausschusses aus
Effizienzgesichtspunkten nicht zweckmaRig.

erung zu ,Soll-Empfehlung®

53.3

STADA ARZNEIMITT.VNA O.N.

Angesichts der GroRe des STADA-Aufsichtsrats mit sechs Vertretern der Anteilseigner hélt der Aufsichtsrat einen solchen zusatzlichen Ausschuss fiir strukturell
entbehrlich, hat aber die Vorsitzenden des Personalausschusses und des Priifungsausschusses mit der Aufgabe eine Nominierungskomittees bauftragt; damit wird
auch eine sonst nach der Sitzung der Gesellschaft anfallende zusatzliche Vergiitung fiir in einem solchen Auschuss tatige Aufsichtsratsmitglieder vermieden.

53.3

53.3

SUEDZUCKER MA./OCHS. O.N.

Fiir die Einrichtung eines zusatzlichen Nominierungsausschusses, der die Kandidatenvorschlage des Aufsichtsrats vorbereiten soll, sehen wir keine Notwendigkeit.
Es ist sachgerechter, dass - wie bisher - alle Aufsichtsratsmitglieder die Mdglichkeit haben, gleichrangig an der Findung der Kandidaten fiir den Aufsichtsrat
mitzuwirken.

WACKER CHEMIE O.N.

Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden, der ausschlieRlich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat fiir dessen
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorschlagt. Diese Empfehlung wird von uns nicht befolgt, da unserer Ansicht nach die Einrichtung
eines solchen Ausschusses bei unserer Aktionarsstruktur nicht sachgerecht ist. Kandidatenvorschléage fiir den Aufsichtsrat sind aufgrund der Mehrheitsverhéltnisse
ohnehin mit dem Mehrheitsaktionar abzustimmen, so dass ein zuséatzlicher Nominierungsausschuss auch keinen Beitrag zur Effizienzsteigerung liefern wiirde.

5.4.1

ADIDAS-SALOMON AG O.N.

Eine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder war bislang nicht vorgesehen. Der Priifungsausschuss und das Plenum haben die Neuregelungen des Kodex
hinsichtlich der Zielsetzung fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats zunéchst beraten. In der Sitzung am 9. Februar 2011 beschloss der Aufsichtsrat die Ziele
und legte im Rahmen dieser Beschlussfassung auch eine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder fest. Den neuen Empfehlungen des Kodex wird demnach bei
zukiinftigen Besetzungen des Aufsichtsrats entsprochen.

5.4.1

AURUBIS AG

Der Aufsichtsrat wird sich bei seinen Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung auch kiinftig an den gesetzlichen Vorgaben orientieren und hierbei - unabhéngig
vom Geschlecht - die fachliche und persénliche Qualifikation der Kandidaten in den Vordergrund stellen. Dabei ist es selbstverstandlich, dass auch die internationale
Tétigkeit des Unternehmens sowie potenzielle Interessenskonflikte sowie Vielfalt (Diversity) beriicksichtigt werden. Hierzu ist es allerdings nicht erforderlich, konkrete
Ziele zu benennen (Abweichung von Kodex Ziff. 5.4.1).

5.4.1

5.4.1

BAYWA AG VINK.NA. O.N.

[...] andererseits keine festen Altersgrenzen fiir die Mitgliedschaft in Vorstand und Aufsichtsrat. Die BayWa AG priift laufend die Leistungsfahigkeit und Kompetenz
ihrer Organmitglieder. Das Lebensalter allein sagt jedoch nichts Uber die Leistungsfahigkeit eines aktuellen oder potenziellen Organmitglieds aus. Daher halt die
BayWa AG starre Altersgrenzen, die zudem die Flexibilitat bei Personalentscheidungen und die Zahl méglicher Kandidaten einschranken, nicht fiir sinnvoll.

[...] Die Zielsetzung und der Stand der Umsetzung sollen im Corporate Governance Bericht verdffentlicht werden. Da die genannten Empfehlungen unmittelbar vor
Abgabe dieser Entsprechenserklarung bekannt gemacht wurden, konnte sich der Aufsichtsrat bislang noch kein abschlieRendes Bild davon machen, inwieweit dieser
Empfehlung entsprochen werden soll und ggf. welche konkreten Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats der BayWa AG unter Beachtung der
unternehmensspezifischen Situation unserer Gesellschaft sinnvoll sind. Der Aufsichtsrat priift diese Frage und wird ggf. entsprechende konkrete Ziele fiir die
Zusammensetzung des Aufsichtsrats — insbesondere unter einer angemessenen Beteiligung von Frauen — festiegen. Dementsprechend kénnen die genannten Ziele
bislang auch nicht in etwaigen Wahlvorschlagen beriicksichtigt werden und es kann folglich bislang auch keine entsprechende Berichterstattung im Corporate
Governance Bericht erfolgen. Da diese Priifung zum Zeitpunkt der Abgabe dieser Entsprechenserklarung noch andauert, wird vorlaufig eine Abweichung von Ziffer
5.4.1 Abs. 2 und Abs. 3 DCGK erklart.

[...] Mit der Neufassung des DCGK vom 26. Mai 2010 wurde in Ziffer 5.4.1 Abs. 4 Satz 2 eine neue Empfehlung eingefiihrt, wonach die Aufsichtsratsmitglieder bei der
Wahrnehmung der fiir inre Aufgaben erforderlichen Aus- und FortbildungsmaRnahmen von der Gesellschaft angemessen unterstiitzt werden sollen. Da derzeit noch
unklar ist, welche Voraussetzungen erfiillt sein missen, damit die Unterstiitzung der Aus- und Fortbildung der Aufsichtsratsmitglieder seitens der Gesellschaft als
angemessen angesehen werden kann, wird vorsorglich eine Abweichung von Ziffer 5.4.1 Abs. 4 Satz 2 DCGK erklart.

BILFINGER BERGER AG

Abweichend von den neu gefassten Empfehlungen in Ziffer 5.4.1 (Benennung konkreter Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und FolgemaRnahmen) hat
der Aufsichtsrat noch keine konkreten Ziele im Sinne von Ziffer 5.4.1 Absatz 2 benannt, weil eine der Bedeutung der Thematik angemessene Behandlung im
Aufsichtsrat noch nicht méglich war.

5.4.1

COMMERZBANK AG O.N.

Sowohl bei der Zusammensetzung des Vorstands, der Besetzung von Flihrungsfunktionen im Unternehmen als auch bei Vorschlagen zurWahl von
Aufsichtsratsmitgliedern (Ziffer 4.1.5, 5.1.2 und 5.4.1) sowie zur Besetzung sonstiger Gremien werden Vorstand und Aufsichtsrat der Commerzbank im Rahmen ihrer
jeweiligen Zustandigkeit, dem Gesichtspunkt der Vielfalt (Diversity) verstarkt Rechnung tragen.

5.4.1

CONTINENTAL AG O.N.

Nach Ziffer 5.4.1 soll der Aufsichtsrat konkrete Ziele fiir seine Zusammensetzung benennen, die unter Beachtung der unternehmensspezifischen Situation die
internationale Tatigkeit des Unternehmens, potentielle Interessenskonflikte, eine festzulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diversity)
beriicksichtigen. Diese konkreten Ziele sollen insbesondere eine angemessene Beteiligung von Frauen vorsehen. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, den
Empfehlungen in Ziffer 5.4.1 zu folgen, und einen Ausschuss beauftragt, die Beschlussfassung tber die Ziele durch den Aufsichtsrat vorzubereiten. Nach
Verabschiedung der Zielsetzung wird der Aufsichtsrat sie nach Magabe des Kodex veréffentlichen.

5.4.1

DAIMLER AG NA O.N.

Der Aufsichtsrat hat am 9. Dezember 2010 iber bereits bestehende qualitative Zielsetzungen hinaus zahlenmaRig konkretisierte Ziele fiir seine Zusammensetzung
beschlossen, die insbesondere eine angemessene Beteiligung von Frauen vorsehen.

5.4.1

DEMAG CRANES AG

Der Aufsichtsrat strebt eine angemessene Beteiligung von Frauen an; dem Aufsichtsrat sollen daher zeitnah Frauen angehdren. Eine konkrete Zahl oder Quote fiir
die Beteiligung von Frauen hat der Aufsichtsrat nicht festgelegt. Eine solche Zahl oder Quote hélt der Aufsichtsrat nicht fiir sachgerecht, da bei der Suche nach
geeigneten Kandidatinnen die unternehmensspezifische Situation der Demag Cranes AG und die sich daraus ergebenden Anforderungen im Vordergrund stehen
sollen. Damit soll sichergestellt werden, dass die Besetzung des Aufsichtsrats bestmdglich im Unternehmensinteresse, orientiert an der Qualifikation und Eignung der
Kandidatinnen und Kandidaten, erfolgt.

5.4.1

DEUTSCHE BANK AG NA O.N.

Aufgrund der Neuregelung hinsichtlich der Zielsetzungen bei der Zusammen-setzung des Aufsichtsrats wurden in der Aufsichtsratssitzung am 27. Juli 2010 in einem
ersten Schritt die Geschéftsordnungen des Aufsichtsrats, des Prasidial- und des Nominierungsausschusses angepasst. Nach der erforder-lichen eingehenden
Diskussion wurden die konkreten Ziele in der Aufsichtsratssitzung am 27. Oktober 2010 beschlossen.

5.4.1

5.4.1

5.4.1

5.4.1

DEUTSCHE WOHNEN AG INH

Ziffer 5.4.1 des Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 sieht vor, dass der Aufsichtsrat fiir seine Zusammensetzung konkrete Ziele benennt, die unter Beachtung
der unternehmensspezifischen Situation die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potentielle Interessenskonflikte, eine festzulegende Altersgrenze fiir
Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diversity) sowie eine angemessene Beteiligung von Frauen beriicksichtigen. Wahlvorschlage an die Hauptversammilung sollen
diese Ziele beriicksichtigen. Die Zielsetzung und der Stand ihrer Umsetzung sollen im Corporate Governance Bericht veréffentlicht werden. Der Aufsichtsrat hat seine
fir die Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern verfolgte Zielsetzung in § 2 Absatz 6 seiner Geschéftsordnung verankert. Die Zielsetzung entspricht den
Kodexbestimmungen bereits weitgehend und wurde nunmehr kodexkonform insbesondere um das Ziel der angemessenen Beriicksichtigung von Frauen erganzt. Die
Ziele werden auch in Zukunft bei Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung beriicksichtigt. Uber sie und den Stand ihrer Umsetzung wird ab sofort im Corporate
Governance Bericht informiert. Bei der Besetzung von Flihrungspositionen im Unternehmen wurde bisher bereits in hohem MaRe auf fachliche Qualifikation, Diversity
und eine angemessene Vertretung von Frauen geachtet. Die gleichen Grundsatze werden sowohl im Rahmen der langfristigen als auch der konkreten
Nachfolgeplanung fiir Vorstands- und Aufsichtsratspositionen angemessen berlicksichtig. Dies wurde bisher als selbstverstandlich angesehen und nicht explizit
normiert und berichtet.

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Konkrete Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats werden nicht vorgegeben und dementsprechend nicht im Corporate Governance Bericht veroffentlicht.
Eine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder besteht nicht. Auch bei der Besetzung des Aufsichtsrats gilt, dass Eignung, Erfahrung und Qualifikation die
mafgeblichen Auswahlkriterien sind. Eine Bindung an Vorgaben hinsichtlich der zukiinftigen Besetzung schrankt die Flexibilitat ein, ohne dass damit anderweitige
Vorteile fir das Unternehmen verbunden waren. Dies gilt umso mehr, als derzeit nur sechs Mitglieder des mitbestimmten Aufsichtsrats von den
Anteilseignervertretern zur Wahl aufgestellt werden kénnen. Im Ubrigen sind die in der Kodexempfehlung genannten Vorgaben per se wichtige weitere Kriterien bei
der Zusammensetzung des Aufsichtsrats, ohne dass es aus den genannten Griinden einer Festlegung auf konkrete Ziele bediirfte. Eine generelle Altersgrenze fiir
Aufsichtsratsmitglieder besteht nicht, da in erster Linie die Kompetenz entscheiden soll. Dabei spielt insbesondere auch die Erfahrung eine wichtige Rolle. Auch im
Hinblick auf das allgemeine Gleichbehandlungsgesetz, das zwar keine direkte Anwendung findet, dessen analoge Anwendung zumindest diskutiert werden kann, halt
die Gesellschaft die Festsetzung einer Altersgrenze fiir nicht sachgerecht.

FRESEN.MED.CARE AG O.N.

GemaR Ziffer 5.4.1 Absatz 2 und 3 des Kodex soll der Aufsichtsrat konkrete Ziele fiir seine Zusammensetzung benennen und bei seinen Wahlvorschldgen
beriicksichtigen. Die Zielsetzung des Aufsichtsrats und der Stand der Umsetzung sollen im Corporate Governance Bericht verdffentlicht werden. Von diesen
Empfehlungen wird abgewichen. Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats von Fresenius Medical Care hat sich am Unternehmensinteresse auszurichten und muss
die effektive Uberwachung und Beratung des Vorstands gewéhrleisten. Deshalb kommt es bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats vorrangig auf die zur
ordnungsgeméaRen Wahrnehmung dieser Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen des Einzelnen an. Feste Diversity Quoten und
Altersgrenzen wiirden demgegeniiber die Auswahl geeigneter Kandidaten pauschal einschranken.

GERRESHEIMER AG

Im Aufsichtsrat der Gesellschaft sind Personlichkeiten vertreten, die das Unternehmen professionell beraten und kontrollieren. Der Aufsichtsrat befasst sich zurzeit
mit der Erarbeitung konkreter Ziele im Sinne von Ziffer 5.4.1 Absatz 2 DCGK zur Beriicksichtigung bei Vorschlagen an die zustéandigen Wahlgremien.

5.4.1

5.4.1

HEIDELBERG.DRUCKMA.O.N.

Von den Empfehlungen in Ziffern 4.1.5, 5.1.2 Satz 2 und 5.4.1 2. Abs. des Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 wird die Heidelberger Druckmaschinen AG
insoweit abweichen, als darin eine angemessene Beriicksichtigung oder Beteiligung von Frauen angestrebt werden soll oder vorzusehen ist. Aufsichtsrat und
Vorstand der Gesellschaft werden sich bei Vorschlagen und Entscheidungen in Personalfragen ausschlieBlich von der Befahigung und Qualifikation der zur
Verfliigung stehenden Kandidatinnen und Kandidaten leiten lassen und dem Geschlecht keine Bedeutung beimessen. Aufsichtsrat und Vorstand begriiRen
ausdriicklich alle Bestrebungen, die einer geschlechtlichen wie auch jeder anderen Form von Diskriminierung entgegenwirken und die Vielfalt (Diversity) angemessen
férdern.

HEIDELBERGCEMENT AG O.N.

Der Aufsichtsrat sieht die Qualifikation des Aufsichtratsmitglieds und eines Aufsichtsratskandidaten als entscheidendes Kriterium fiir die Ubernahme eines
Aufsichtsratsmandats und seiner Zusammensetzung an. Dabei unterstiitzt und beriicksichtigt er die in Ziff. 5.4.1 genannten Kriterien, lasst sich aber in seinem
Auswahlermessen nicht durch konkrete Zielvorgaben oder Quoten einengen.
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5.4.1

Unternehmen

LUFTHANSA AG VNA O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung®

Der Aufsichtsrat unterstiitzt die grundsétzliche Bedeutung von Vielfalt bei seiner Zusammensetzung fiir das Unternehmen und strebt zugleich eine starkere
Repréasentanz von Frauen an. Es werden jedoch - anders als in Ziff. 5.4.1 des Kodex gefordert - hierfiir keine konkreten Ziele in Form von Quoten oder absoluten
Zahlen benannt. Der Aufsichtsrat wird sich bei seinen Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung von Kenntnissen, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen infrage
kommender Personen leiten lassen. Eine Altersgrenze von im Grundsatz 70 Jahren ist bereits in § 8 (2) der Satzung festgelegt.”

5.4.1

MERCK KGAA O.N.

Entgegen Ziffer 5.4.1 S. 2 wird bei Vorschlagen fiir die Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern keine Altersgrenze beriicksichtigt. Das Alter der Aufsichtsratsmitglieder ist
kein Kriterium fiir Ihre Qualifikation und Kompetenz. AuRerdem soll auf langjahrige Erfahrung von Aufsichtsratsmitgliedern nicht verzichtet werden.

5.4.1

METRO AG ST O.N.

Die neue Empfehlung der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex, nach der der Aufsichtsrat konkrete Ziele fiir seine Zusammensetzung
benennen soll (Ziffer 5.4.1 des Kodex), ist am 2. Juli 2010 im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht worden. Die Umsetzung der Empfehlung bedurfte
zunachst der Beratung durch einen Ausschuss; ein Beschluss des Plenums zur Benennung der Ziele wurde daraufhin im Oktober 2010 gefasst. Bedingt durch diese
Zeitfolge wurde der neuen Empfehlung im Zeitraum vom 2. Juli 2010 bis zum 27. Oktober 2010 formal nicht entsprochen.

5.4.1

RATIONAL AG

Nach dem Willen der Aktionére der RATIONAL AG besteht der Aufsichtsrat in der aktuellen Form bereits seit vielen Jahren. Aufgrund der erfolgreichen Arbeit des
Aufsichtsrats und des wirtschaftlichen Erfolgs des Unternehmens ist eine kurzfristige Anderung im Aufsichtsrat nicht beabsichtigt. Die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats der RATIONAL AG hat sich am Unternehmensinteresse auszurichten und muss die effektive Uberwachung und Beratung des Vorstands gewahrleisten.
Die Kandidaten und Kandidatinnen fiir Wahlvorschlage an die Hauptversammlung wird der Aufsichtsrat daher ausschlielich nach Kenntnissen, Fahigkeiten und
fachlichen Erfahrungen auswahlen, weitere Eigenschaften wie das Geschlecht oder nationale Zugehérigkeit waren und sind fiir diese Wahlempfehlungen ohne
Bedeutung. Dementsprechend wird der Aufsichtsrat der RATIONAL AG keine konkreten Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats gemaR Ziffer 5.4.1 Abs. 2
des Kodex benennen und dariiber auch nicht im Corporate Governance Bericht berichten. Eine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder ist nicht festgelegt.
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung orientieren sich ausschlieRlich an Kenntnissen, Féahigkeiten und fachlichen Erfahrungen der jeweiligen Kandidatinnen
bzw. Kandidaten. Es ist beabsichtigt, daran auch in Zukunft festzuhalten, um Erfahrung und Kompetenz zum Wohle des Unternehmens zu sichern.

5.4.1

RHOEN-KLINIKUM O.N.

Der Aufsichtsrat benennt keine konkreten Zeile fiir seine Zusammensetzung im Sinne von Ziff. 5.4.1 Abs. 2. Folglich kann auch den hierauf basierenden
Empfehlungen gemaR Ziff. 5.4.1 Abs. 3 nicht gefolgt werden. Der Aufsichtsrat hat sich bei seinen Wahlvorschlagen fiir den Aufsichtsrat bisher auschlielich von der
Eignung der Kandidatinnen und Kandidaten leiten lassen. Dies hat sich nach Uberzeugung des Aufsichtsrats bewahrt. Deshalb wird keine Notwendigkeit gesehen,
diese Praxis zu andern.

5.4.1

RWE AG ST O.N.

Die Diversity-Empfehlungen nach Ziffer 5.1.2 Satz 1 und 5.4.1 Abs. 2 und 3 werden derzeit nicht uneingeschrankt umgesetzt. Die Beriicksichtigung von Vielfalt ist im
Konzern gelebte Praxis. Seit ldngerem gibt es bei uns Diversity-Programme, die u.a. auf eine Anhebung des Anteils weiblicher Fiihrungskrafte abzielen. Ein
Gesamtkonzept zur Umsetzung von Diversity-Zielen bei der Besetzung des Vorstands liegt aber noch nicht vor.

Gleiches gilt fiir die Besetzung des Aufsichtsrats: Zwar haben der Nominierungsausschuss und das Aufsichtsratsplenum bei der Auswahl der Kandidaten fiir die am
20. April 2011 anstehende Wahl der Anteilseignervertreter — wie bereits in der Vergangenheit — den Aspekt der Vielfalt, die internationale Tatigkeit von RWE,
mdgliche Interessenkonflikte und die festgelegte Altersgrenze fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats beriicksichtigt, konkrete Ziele, die hatten beriicksichtigt und im
Geschaftsbericht dargestellt werden kdnnen, gab und gibt es jedoch noch nicht.

Der Aufsichtsrat der RWE AG ist der Auffassung, dass ein Gesamtkonzept zu Diversity fiir die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat und die Festlegung von
konkreten Zielen fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats umfangreicher Vorarbeiten und intensiver Erdrterungen bediirfen, die dem nach der diesjahrigen
Hauptversammlung neu zusammengesetzten Aufsichtsrat vorbehalten bleiben sollen. Nur so kann gewahrleistet werden, dass alle wesentlichen Gesichtspunkte
beriicksichtigt werden und dass sich das Konzept und die Ziele in der Praxis bewahren.

Im laufenden Geschaftsjahr wird sich der Aufsichtsrat eingehend mit der Thematik befassen und gemaR den gesetzlichen Vorgaben dariiber informieren, wenn
entsprechende Anpassungen in der Corporate Governance von RWE vorgenommen werden.

5.4.1

SALZGITTER AG O.N.

Der Aufsichtsrat entspricht bei seinen Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung fiir die Wahl der Anteilseignervertreter und fiir die Wahl des weiteren Mitglieds
samtlichen gesetzlichen Vorgaben und séamtlichen Empfehlungen des Kodex’ hinsichtlich der persénlichen Voraussetzungen fiir Aufsichtsratsmitglieder. Im
Vordergrund steht dabei die fachliche und personliche Kompetenz méglicher Kandidaten und Kandidatinnen unter besonderer Beachtung der
unternehmensspezifischen Anforderungen, damit die Mitglieder des Aufsichtsrates im Falle der Wahl der Vorgeschlagenen insgesamt Uber die zur Wahrnehmung der
Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfiigen. Im Rahmen der Bewertung der Kompetenz beriicksichtigt der Aufsichtsrat
auch die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potentielle Interessenkonflikte, die festgelegte Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt. Die
Benennung konkreter Ziele halt er dabei derzeit fiir nicht erforderlich.

5.4.1

SAP AG O.N.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex 2009 empfiehlt in Ziffer 5.4.1 die Festlegung von Altersgrenzen fiir Aufsichtsratsmitglieder. Die SAP sah in einer solchen
Festlegung bislang eine unangebrachte Einschrankung des Rechts der Aktionare, die Mitglieder des Aufsichtsrats zu wahlen. Die SAP hatte deshalb keine
Altersgrenzen bei der zuletzt durchgefiihrten Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats berlicksichtigt oder festgelegt. Ebenso hatte SAP abweichend von der
entsprechenden Empfehlung in Ziffer 5.1.2, Abs. 2 DCGK keine Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder vorgesehen, da hierin eine pauschale Einschréankung des SAP-
Aufsichtsrats bei seiner Auswahl geeigneter Vorstandsmitglieder gesehen wurde. Hieran halten wir nicht mehr fest.

5.4.1

STADA ARZNEIMITT.VNA O.N.

Der Aufsichtsrat hat mit der Arbeit zur Benennung von konkreten Zielen fiir seine Zusammensetzung begonnen und wird diese rechtzeitig vor der nachsten Wahl von
Aufsichtsratsmitgliedern vorlegen.

5.4.1

SUEDZUCKER MA./OCHS. O.N.

Der Aufsichtsrat strebt eine hinreichende Vielfalt in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats und insbesondere eine angemessene Beteiligung von Frauen an. Der
Aufsichtsrat wird aber weiterhin die Entscheidung hinsichtlich seiner Zusammensetzung prioritar nicht am jeweiligen Geschlecht, sondern an der Qualifikation der zur
Verfligung stehenden Personen ausrichten.

5.4.1

54.3

VOLKSWAGEN AG ST O.N.

Ziffer 5.4.1. Abs. 2 (Erklarung von konkreten Zielen fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats) ist neu geschaffen worden; nach entsprechenden Beratungen und
Festlegung der konkreten Ziele durch den Aufsichtsrat am 19. November 2010 wird dieser Empfehlung erst seit diesem Tag entsprochen.

BILFINGER BERGER AG

Nicht gefolgt wird der Empfehlung in Ziffer 5.4.3 Satz 3 (Bekanntgabe von Kandidatenvorschlagen fiir den Aufsichtsratsvorsitz an die Aktionare), weil diese
Empfehlung nicht der ,im Aktiengesetz festgelegten Kompetenzverteilung; entspricht; die Wahl des Aufsichtsratsvorsitzenden obliegt nach dem Gesetz allein dem
Aufsichtsrat.

543
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DEMAG CRANES AG

GemaR Ziffer 5.4.3 des Deutschen Corporate Governance Kodex soll ein Antrag auf gerichtliche Bestellung eines Aufsichtsratsmitglieds bis zur nachsten
Hauptversammlung befristet werden. Die Empfehlung soll nach verschiedentlich geduBerter Ansicht auch fir die gerichtliche Bestellung von Arbeitnehmervertretern
im Aufsichtsrat gelten. Vorsorglich erkldren Vorstand und Aufsichtsrat, dass diese Empfehlung bei der gerichtlichen Bestellung von Arbeitnehmervertretern im
Aufsichtsrat der Demag Cranes AG nicht umgesetzt worden ist. Da Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat nicht durch die Hauptversammlung gewahlt werden, ist
eine Befristung ihrer gerichtlichen Bestellung bis zur nachsten Hauptversammlung nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat nicht zweckmaRig.

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Kandidatenvorschlége fiir den Aufsichtsratsvorsitz werden den Aktionaren nicht bekannt gegeben. Die Wahl des Aufsichtsratsvorsitzenden obliegt dem Aufsichtsrat
in eigener Verantwortung, da er die Eignung der Kandidaten am Besten einschéatzen kann. Eine vorherige Bekanntgabe der Kandidaten fiir den Aufsichtsratsvorsitz
ist nach Ansicht der Gesellschaft insbesondere vor diesem Hintergrund nicht sachgerecht.

543

FIELMANN AG O.N.

Um den zeitlichen Ablauf der Hauptversammlung nicht zu verzégern, wird die Fielmann AG zukinftig bei Wahlen zum Aufsichtsrat, soweit nicht zwingende
Rechtsvorschriften ein anderes Vorgehen erfordern oder es sich aus der Sache selbst ergibt, auf Einzelwahl verzichten.

543

WACKER CHEMIE O.N.

Nach dieser Empfehlung sollen die Kandidaten fiir den Aufsichtsratsvorsitz den Aktionaren bekannt gegeben werden, obwohl der Aufsichtsrat in der Regel noch nicht
gewahlt ist. Das Gesetz sieht vor, dass der Vorsitzende des Aufsichtsrats "aus seiner Mitte" von den Aufsichtsraten zu wahlen ist. Eine Bekanntgabe der Kandidaten
fiir den Vorsitz aus dem Kreis von Aufsichtsraten, die noch nicht einmal gewahit sind, ist auch vom Gesetz nicht vorgesehen und wiirde dariiber hinaus zu einer
weiteren vom Gesetz nicht vorgesehenen faktischen Vorfestlegung fiihren. Aus diesen Griinden wird die Empfehlung nicht befolgt.

54.5

ADIDAS-SALOMON AG O.N.

Das Vorstandsmitglied Herbert Hainer hélt derzeit zwei Aufsichtsratsmandate in konzernexternen bérsennotierten Gesellschaften und zwei Mandate in
Aufsichtsgremien von Gesellschaften mit vergleichbaren Anforderungen, so dass es seit Inkrafttreten der Ziffer 5.4.5 Satz 2 n. F. zu einer Abweichung von der
Empfehlung kommt. Mit Wirkung zum 28. Februar 2011 wird Herbert Hainer sein Mandat bei der Engelhorn KGaA niederlegen. Auf Grund der langjéhrigen
Mitgliedschaft im genannten Aufsichtsgremium, kann der gednderten Empfehlung des Kodex nicht ohne einen gewissen zeitlichen Vorlauf entsprochen werden.
Diese temporére Abweichung halten wir fir angemessen. Ab 1. Marz 2011 werden alle Vorstandsmitglieder der Empfehlung des Kodex entsprechen.

5.4.5

BAYER AG O.N.

Die Abweichung von der Empfehlung in Kodex Ziff. 5.4.5 ergibt sich daraus, dass das Aufsichtsratsmitglied Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz, Vorsitzender des Vorstands
der ThyssenKrupp AG, mehr als drei Aufsichtsraten borsennotierter Gesellschaften und Gesellschaften mit vergleichbaren Anforderungen angehort (Bayer AG, MAN
SE, RWE AG sowie AXA Konzern AG). Herr Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz wird mit Ablauf der Hauptversammlung der ThyssenKrupp AG am 21. Januar 2011 aus
dem Vorstand der ThyssenKrupp AG ausscheiden. Ab diesem Zeitpunkt werden alle Vorstandsmitglieder und Aufsichtsratsmitglieder der Empfehlung in Kodex Ziff.
5.4.5 entsprechen. Mit Hinblick auf die langjahrige Mitgliedschaft von Herrn Dr. Schulz in den genannten drei weiteren Aufsichtsgremien und die nur noch limitierte
Zeit seiner Zugehdrigkeit zum Vorstand einer borsennotierten Gesellschaft wird die zeitlich befristete Abweichung von der Kodex-Empfehlung in Ziff. 5.4.5 fur
angemessen erachtet.

5.4.5

DEMAG CRANES AG

Das Aufsichtsratsmitglied Robert J. Koehler ist Vorstandsvorsitzender der SGL CARBON AG, Wiesbaden, und nimmt mit seinem Amt als Mitglied im Aufsichtsrat der
Demag Cranes AG insgesamt vier Aufsichtsratsmandate in konzernexternen bérsennotierten Gesellschaften und keine Amter in Aufsichtsgremien von
Gesellschaften mit vergleichbaren Anforderungen wahr. Die Uberwachungstatigkeit von Herrn Koehler als Mitglied des Aufsichtsrats der Demag Cranes AG wird
hierdurch nicht beeintrachtigt. Herrn Koehler steht ausreichend Zeit zur Wahrnehmung seines Mandats bei der Demag Cranes AG zur Verfiigung.
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5.4.5

Unternehmen

HEIDELBERG.DRUCKMA.O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung®

Ein Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft, das dem Vorstand einer borsennotierten Gesellschaft angehért, nimmt seit Abgabe der letzten Entsprechenserkléarung
vier Aufsichtsratsmandate in konzernexternen bdrsennotierten Gesellschaften wahr.Die Mandate hatte das Mitglied bereits zum Zeitpunkt der Anderung des Kodex
im Jahr 2009. Dariiber hinaus nimmt diese Mitglied des Aufsichtsrats ein weiteres Aufsichtsratsmandat in einem Aufsichtsgremium einer Gesellschaft mit
vergleichbaren Anforderungen im Sinne von Ziffer 5.4.5 des Kodex wahr. Dieses Aufsichtsratsmandat hatte das Mitglied zum Zeitpunkt der Anderung des Kodex im
Jahr 2010, aber auch schon 2009 inne. Damit wurd und wird der gemaR Ziffer 5.4.5 des Kodex empfohlenen Anzahl von héchstens drei derartigen Mandaten nicht
entsprochen. Die Heidelberg Druckmaschinen Aktiengesellschaft sieht hierin jedoch keine Beeintrachtigung der pflichtgeméRen Aufgabenerfiillung, da dem
Aufsichtsratsmitglied ausreichend Zeit zur Wahrnehmung seines Mandats bei der Heidelberger Druckmaschinen Aktiengesellschaft zur Verfligung steht. Der
Aufsichtsrat beabsichtigt, bei zukinftigen Nominierungen von Aufsichtsratsmitgliedern diese Empfehlung zu beriicksichtigen.

545

KLOECKNER + CO AG NA

Ein Mitglied des Aufsichtsrats der Gesellschaft, das dem Vorstand einer bérsennotierten Gesellschaft angehért, war zum Zeitpunkt der Anderung des Deutschen
Corporate Governance Kodex im Sommer 2009 gewahltes Mitglied in vier Aufsichtsraten von konzernexternen borsennotierten Gesellschaften sowie im Aufsichtsrat
einer Gesellschaft mit vergleichbaren Anforderungen. Damit wurde und wird die nunmehr empfohlene Zahl von drei derartigen Mandaten uberschritten. Der
Aufsichtsrat beabsichtigt, bei zukiinftigen Nominierungen von Aufsichtsratmitgliedern diese geénderte Empfehlung zu beriicksichtigen.

5.4.5

LUFTHANSA AG VNA O.N.

Durch Ziff. 5.4.5 des neugefassten Kodex werden nunmehr auch Mandate in Aufsichtsgremien von Gesellschaften mit vergleichbaren Anforderungen an Mandate in
konzernexternen bérsennotierten Gesellschaften fiir die empfohlene Hochstzahl von drei beriicksichtigt. Dieser verdnderten Empfehlung kann ohne Verletzung des in
die Mandatswahrnehmung gesetzten Vertrauens nicht ohne einen gewissen zeitlichen Vorlauf entsprochen werden. Herr Mayrhuber wird mit Wirkung zum
31.12.2010 aus dem Vorstand ausscheiden und danach nicht mehr an die Beschrankung gebunden sein. Herr Gemkow wird im ersten Halbjahr 2011 eines seiner
vier hier relevanten Mandate aufgeben.

5.4.5

MAN AG ST O.N.

Der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 der Kodex-Fassung vom 26. Mai 2010 wird fiir den Zeitraum von deren Inkrafttreten am 2. Juli 2010 bis zum Ablauf der
hauptversammlung der ThyssenKrupp AG am 21. Januar 2011 nicht uneingeschrankt gefolgt. Die temporare Abweichung von der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 ergibt
sich daraus, dass Herr Dr.-Ing Ekkehard D. Schulz, Vorsitzender des Vorstands der ThyssenKrupp AG, konzernexterne Aufsichtsratsmandate in drei bérsennotierten
Gesellschaften (MAN SE, Bayer AG und RWE AG) und dariiber hinaus in einer nicht bérsennotierten Gesellschaft mit vergleichbaren Anforderungen (AXA Konzern
AG) inne hat. Herr Dr. Schulz wird allerdings mit Ablauf der Hauptversammlung der ThyssenKrupp AG am 21. Januar 2011 aus dem Vorstand der ThyssenKrupp AG
ausscheiden. Im Hinblick auf die einerseits langjahrige Mitgliedschaft von Herrn Dr. Schulz im Aufsichtsrat der MAN SE und auf die andererseits baldige Beendigung
seines Vorstandsmandates bei der ThyssenKrupp AG, erscheint eine zeitlich befristete Abweichung von der Kodexabweichung in Ziffer 5.4.5 angemessen.

54.5

RWE AG ST O.N.

Im Zeitraum vom 3. Juli 2010 bis zum 21. Januar 2011 entsprach die RWE AG der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 nur eingeschrankt. Herr Dr. Ekkehard Schulz war bis
zum Ablauf dieses Zeitraums Vorsitzender des Vorstands der ThyssenKrupp AG und zugleich neben seiner Mitgliedschaft im Aufsichtsrat von RWE auch Mitglied im
Aufsichtsrat von zwei weiteren bérsennotierten Gesellschaften sowie einer nicht bérsennotierten Gesellschaft mit vergleichbaren Anforderungen.

Mit seinem Ausscheiden aus dem Vorstand von ThyssenKrupp wird der Kodexempfehlung wieder ohne Einschrénkung entsprochen. Nach Auffassung des
Aufsichtsrats der RWE AG lag es im Interesse des Unternehmens, dass Herr Dr. Schulz in dem RWE-Gremium verblieb. Diese Einschétzung stiitzt sich auf die
mehrjahrige Mitgliedschaft von Herrn Dr. Schulz im Aufsichtsrat von RWE sowie die hohe Kompetenz und groRRe Erfahrung, die er durch Wahrnehmung fiihrender
Positionen in international tatigen Unternehmen erworben hat. Die Abweichung von der Kodexempfehlung war (iberdies zeitlich eng begrenzt.

5.4.5

THYSSENKRUPP AG O.N.

Die Abweichung von der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 ergibt sich daraus, dass der Vorsitzende des Vorstands der ThyssenKrupp AG, Herr Dr.-Ing Ekkehard D. Schulz,
konzernexterne Aufsichtsratsmandate in drei bérsennotierten Gesellschaften (Bayer AG, MAN SE und RWE AG) und in einer nicht bérsennotierten Gesellschaft mit
vergelichbaren Anforderungen (AXA Konzern AG) inne hat. Herr Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz wird mit Ablauf der Hauptversammilung der ThyssenKrupp AG am 21.
Januar 2011 aus dem Vorstand der ThyssenKrupp AG ausscheiden. Mit Blick auf die langjéhrige Mitgleidschaft von Herrn Dr. Schulz in den genannten vier
Aufsichtsratsgremien und die nur noch limitierte Zeit seiner Vorstandszugehdérigkeit halten wir die zeitlich befristete Abweichung von der Kodexempfehlung in Ziffer
5.4.5 flir angemessen.

5.4.6

A.SPRINGER AG VNA

Die Vergitung der Aufsichtsratsmitglieder sowie die vom Unternehmen an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Vergutungen fiir personlich erbrachte
Leistungen werden im Corporate Governance Bericht nicht in individualisierter Form ausgewiesen (Ziffer 5.4.6 Satze 6 und 7 DCGK). Die Angaben erfolgen nicht
individualisiert, da auch von Wettbewerbern der Axel Springer AG keine Beziige veréffentlicht werden.

5.4.6

ADIDAS-SALOMON AG O.N.

Die Mitglieder unseres Aufsichtsrats erhalten keine erfolgsorientierte Vergiitung, um potenzielle Interessenkonflikte bei Entscheidungen des Aufsichtsrats, die Einfluss
auf Erfolgskriterien haben kénnten, auszuschlieBen.

5.4.6

ALLIANZ AG VNA O.N.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten bislang neben einer festen auch eine erfolgsorientierte Verglitung (Ziff. 5.4.6 DCGK). Die beabsichtigt der ordentlichen
Hauptversammlung 2011 die Umstellung auf eine reine Festvergiitung vorzuschlagen. Insofern ist eine Abweichung von Ziff. 5.4.6 Abs.2 Satz 1 Deutscher Corporate
Governance Kodex geplant. Die Gesellschaft halt eine angemessene feste Vergiitung fiir besser geeignet, der unabhangig vom Unternehmenserfolg zu erfiillenden
Kontrollfunktion des Aufsichtsrats Rechnung zu tragen hat.

5.4.6

5.4.6

BAYWA AG VINK.NA. O.N.

Entgegen der Empfehlung in Ziffer 5.4.6 Abs. 3 DCGK wurde und wird die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder (einschlieRlich der vom Unternehmen an die
Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Vergiitungen oder gewéahrten Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs- und
Vermittlungsleistungen) nicht individualisiert, sondern aufgeteilt nach festen und erfolgsorientierten Beziigen jahrlich im Corporate Governance Bericht ausgewiesen.
Aus den im Corporate Governance Bericht gemachten Angaben ergibt sich die Struktur und Héhe der Vergiitung fiir den Aufsichtsrat. Die BayWa AG erachtet diese
Angaben fiir ausreichend, um dem Informationsinteresse des Kapitalmarkts und der Aktionare zu geniigen.

BILFINGER BERGER AG

Sobald der Formwechsel der Gesellschaft in die Européische Aktiengesellschaft (SE) wirksam geworden ist, wird der Empfehlung in Ziffer 5.4.6 Satz 4 (feste und
erfolgsorientierte Bestandteile der Aufsichtsratsvergiitung) nicht mehr gefolgt werden. Die Mitglieder des Aufsichtsrats der kiinftigen Bilfinger Berger SE werden
ausschlieBlich eine feste Vergiitung erhalten. Dieses System der festen Vergiitung wird der (iberwachenden Aufgabe der Aufsichtsratsmitglieder nach unserer
Auffassung besser gerecht als eine erfolgsabhangige Vergiitung, weil so jedwedes eigene finanzielle Interesse der Aufsichtsratsmitglieder an unternehmerischen
Entscheidungen ausgeschlossen werden kann.

5.4.6

CELESIO AG O.N.

Die individualisierte Offenlegung der Aufsichtsratsvergiitung gemaR Ziff. 5.4.6 Abs. 3 des Kodex unterbleibt. Den Transparenzerfordernissen dieser
Kodexempfehlung wird weitgehend durch die Regelungen zur Zusammensetzung der Aufsichtsratsvergiitung in § 5 Absatz 11 der Satzung der Gesellschaft
Rechnung getragen.

5.4.6

DAIMLER AG NA O.N.

Der Aufsichtsrat der Daimler AG erhélt eine angemessene Vergitung, die fixe und funktionsbezogene Bestandteile sowie ein Sitzungsentgelt enthalt. Fir jedes
Mitglied ist durch die Satzung ein Grundbetrag festgelegt. Dieser erhdht sich mit Ubernahme weiterer Funktionen innerhalb des Aufsichtsrats, wie bei Mitgliedschaft
oder Vorsitz in einem Ausschuss oder bei Ubernahme des Vorsitzes bzw. des stellvertretenden Vorsitzes im Aufsichtsrat entsprechend dem jeweiligen
Verantwortungsbereich. Soweit ein Mitglied des Aufsichtsrats mehrere der vorstehend genannten Funktionen austibt, bemisst sich seine Vergltung ausschlieflich
nach der Funktion, die unter diesen am hdchsten vergiitet wird. Dieses System der funktionsbezogenen Vergiitung wird der tiberwachenden Aufgabe der
Aufsichtsratsmitglieder nach unserer Auffassung auch deshalb besser gerecht als eine erfolgsabhangige Vergiitung, weil so potenzielle Interessenkonflikte bei
Entscheidungen des Aufsichtsrats, die Einfluss auf Erfolgskriterien haben kdnnten, ausgeschlossen sind. Eine erfolgsabhangige Vergitung erfolgt daher nicht.

5.4.6

DEMAG CRANES AG

Die Satzung der Demag Cranes AG sieht fiir die Aufsichtsratsmitglieder keine erfolgsabhéngigen Vergiitungsbestandteile vor. Hierdurch soll der Unabhéngigkeit des
Aufsichtsrats Rechnung getragen werden, die zur Wahrnehmung seiner Uberwachungsfunktion erforderlich ist. Die Wahrnehmung dieser Uberwachungsfunktion soll
unabhéangig von etwaigen monetaren Anreizen sein.

5.4.6

DEUTSCHE EUROSHOP AG O.N.

Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass eine feste Verglitung des Aufsichtsrats das Geschaftsmodell am besten abbildet. Der langfristige Unternehmenserfolg
resultiert wesentlich aus der Wahl der zu erwerbenden und im Bestand zu haltenden Einkaufszentren sowie der Qualitét der langfristigen Mietvertrége.

5.4.6

DEUTSCHE WOHNEN AG INH

Abweichend von den Empfehlungen der Ziffer 5.4.6 des Kodex legt die Satzung der Deutsche Wohnen AG fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats nur eine feste, aber
keine erfolgsorientierte Verglitung fest. Zudem werden bei dieser Vergitung die Mitgliedschaft und der Vorsitz in Ausschiissen des Aufsichtsrates nicht
beriicksichtigt. Die Deutsche Wohnen AG halt eine feste Aufsichtsratsvergiitung im Hinblick auf die iberwachende Funktion des Aufsichtsrats fiir vorzugswiirdig, um
die erforderliche unabhéngige Kontrollfunktion des Aufsichtsrats zu gewahrleisten. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass mit der bestehenden Aufsichtsratsvergiitung
auch die Ubernahme von Aufgaben als Vorsitzender oder als Mitglied in Ausschiissen des Aufsichtsrats ausreichend abgegolten ist.

5.4.6

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Der Vergiitungsbericht beschreibt im Rahmen des Lageberichts die Grundziige des Verglitungssystems. Die Offenlegung der Aufsichtsratsvergiitung erfolgt nicht im
Verglitungsbericht, sondern im Anhang des Jahresabschlusses. Die Gesellschaft veréffentlicht die Vergiitung des Aufsichtsrats individualisiert. Entgegen der
Empfehlung erfolgt die Offenlegung der Vergiitungsbestandteile im Anhang des Jahresabschlusses. Eine nochmalige Offenlegung und damit Wiederholung der
Angaben im Vergltungsbericht ist aus Sicht der Gesellschaft nicht geboten.

5.4.6

FIELMANN AG O.N.

Die heutige Vergiitungsstruktur der Aufsichtsratsmitglieder tragt der Verantwortung und dem Tatigkeitsumfang Rechnung, daher wird auf erfolgsorientierte
Bestandteile verzichtet. Der Gesamtbetrag der Beziige wird entsprechend der gesetzlichen Regelungen im Anhang zum Konzernabschluss und im Jahresabschluss
der Fielmann Aktiengesellschaft ausgewiesen.

5.4.6

FRAPORT AG FFM.AIRPORT

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten entsprechend § 12 unserer Satzung eine feste Vergiitung und Sitzungsgeld. Der Aufsichtsrat halt dies mit Blick auf die intensiv
kontrollierende Tatigkeit des Aufsichtsrats bis auf weiteres fiir vertretbar. Dariiber hinaus wird fiir die Tatigkeit in einem Ausschuss eine Vergltung gezahlt, wobei
aufgrund der gestiegenen Bedeutung des Finanz- und Priifungsausschusses der Vorsitzende dieses Ausschusses eine erhohte Vergiitung und die Mitglieder dieses
Ausschusses ein erhohtes Sitzungsgeld erhalten.

5.4.6

FRESEN.MED.CARE AG O.N.

GemaR Ziffer 5.4.6 des Kodex sollen Mitglieder des Aufsichtsrats neben einer festen eine erfolgsorientierte Verglitung erhalten. Diese erfolgsorientierte Vergiitung
sollte auch auf den langfristigen Unternehmenserfolg bezogene Bestandteile enthalten. Die Mitglieder des Aufsichtsrats der Fresenius Medical Care erhalten derzeit
ausschlieRlich eine feste Vergiitung. Die mégliche Einfiihrung einer an den Unternehmenserfolg gebundenen erfolgsorientierten Vergutung fiir Mitglieder des
Aufsichtsrats wird derzeit noch gepriift.
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Ziffer
5.4.6

Unternehmen

FUCHS PETROL.AG VZO O.N.

Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung®

Fuchs Petroclub AG weist die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder im Anhang des Konzernabschlusses (Corporate Gevernance Bericht) aufgeteilt nach festen und
variablen Komponenten aus. Auf eine individualisierte Angabe der Vergiitung wird verzichtet, da diese jeweils aus den Angaben im Corporate Governance Bericht
nachvollzogen werden kann.

5.4.6

GEA GROUP AG

Die Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder sieht keine erfoglsorientierte Vergiitung vor. Die Gesellschaft halt eine angemessene feste Vergutung fir besser geeignet,
der Beratungs- und Kontrollfunktion des Aufsichtsrats Rechnung zu tragen, welche unabhéngig vom Unternehmenserfolg zu erfiillen ist.

5.4.6

HUGO BOSS AG VZO O.N.

Abweichend von Ziffer 5.4.6 Absatz 3 DCGK wird die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder im Corporate Governance-Bericht nicht individualisiert ausgewiesen.
Ebenso wenig erfolgt ein individualisierter Ausweis der vom Unternehmen an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Vergiitungen oder gewahrten Vorteile fiir
personlich erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs- und Vermittlungsleistungen. Die gezahlten Aufsichtsratsvergiitungen werden im Anhang in Summe
dargestellt. Ein betragsmaRiger Individualausweis im Corporate Governance Bericht bringt nach Ansicht der HUGO BOSS AG keine kapitalmarktrelevante
Zusatzinformation.

5.4.6

K+S AG O.N.

Den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 wird in 2011 mit der Ausnahme entsprochen, dass lediglich fiir
den Prifungsausschuss des Aufsichtsrats Vorsitz und Mitgliedschaft bei der Vergiitung beriicksichtigt werden (Ziffer 5.4.6 des Kodex); fiir die tbrigen Ausschiisse
wird Uiber die Gewéahrung eines gesonderten Sitzungsgeldes hinaus keine zusatzliche Vergiitung fiir erforderlich angesehen.

5.4.6

MTU AERO ENGINES NA O.N.

Von einer erfolgsorientierten Verglitung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird abgesehen. Wir sind der Auffassung, dass eine feste Verglitungsregelung angemessen
ist und darliber hinaus nicht an den Erfolg des Konzerns gekniipft werden sollte. Unseres Erachtens ist eine erfolgsorientierte Verglitung nicht geeignet, die
Kontrollfunktion des Aufsichtsrats zu fordern.

5.4.6

SGL CARBON AG O.N.

Kodex-Ziffer 5.4.6 Abs. 2: Die Satzung der SGL Carbon SE sieht eine feste Verglitung fiir Aufsichtsratsmitglieder sowie eine zusatzliche Vergutung fir die Mitarbeit in
Ausschiissen vor. Wir sind der Ansicht, dass diese Regelung fiir unser Unternehmen geeignet ist, sich in der Vergangenheit bewahrt hat und damit auf absehbare
Zeit beibehalten werden soll.

5.4.6

SIEMENS AG NA

Geman Ziff. 5.4.6 Abs. 2 Satz 1 des Kodex sollen Mitglieder des Aufsichtsrats neben einer festen eine erfolgsorientierte Vergiitung erhalten. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat der Siemens AG haben beschlossen, der Hauptversammlung der Gesellschaft am 25. Januar 2011 vorzuschlagen, die Vergiitung der
Aufsichtsratsmitglieder mit Wirkung fiir das am 1. Oktober 2010 begonne Geschéftsjahr durch Anderung der Satzung der Siemens AG auf eine reine Festvergiitung
umzustellen. Die Satzungsanderung bedarf eines Beschlusses der Hauptversammlung und wird erst mit Eintragung in den Handelsregistern in Berlin und Miinchen
wirksam. Durch den Verzicht auf eine variable Vergilitungskomponente soll die Unabhéngigkeit des Aufsichtsrats weiter gestarkt werden. Der Umfang der
Arbeitsbelastung und des Haftungsrisikos der Aufsichtsratsmitglieder entwickelt sich in aller Regel nicht parallel zum geschéaftlichen Erfolg des Unternehmens
beziehungsweise zur Ertragslage der Gesellschaft. Vielmehr wird haufig gerade in schwierigen Zeiten, in denen eine variable Verglitung unter Umstanden
zuriickgeht, eine besonders intensive Wahrnehmung der Uberwachungs- und Beratungsfunktion durch die Aufsichtsratsmitglieder erforderlich sein. Der
vorgeschlagene Verzicht auf eine erfolgsorientierte Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder wird deshalb in der aktuellen Corporate Governance-Diskussion von
verschiedener Seite befiirwortet und entspricht eher der internationalen Best Practice in diesem Bereich. Die der Hauptversammlung vorgeschlagene Neuregelung
der Aufsichtsratsvergiitung tragt dem Rechnung.

5.4.6

5.4.6

SUEDZUCKER MA./OCHS. O.N.

Wir weisen die Aufsichtsratsvergiitung aufgeteilt nach Fixum und erfolgsbezogenen Komponenten aus. Ein Aktienoptionsprogramm existiert bei der Stidzucker AG
Mannheim/Ochsenfurt nicht. Der Empfehlung des Kodex, die Aufsichtsratsbeziige individualisiert auszuweisen, folgen wir nicht. Unseres Erachtens stehen die damit
verbundenen Eingriffe in die Privatsphare in keinem angemessenen Verhaltnis zum Nutzen einer solchen Praxis. Dementsprechend enthélt der Corporate
Governance-Bericht auch keine individualisierte Darstellung der Aufsichtsratsbeziige.

WINCOR NIXDORF O.N.

Auf eine Vergiitung fiir die bloRe Mitgliedschaft in einem Ausschuss kann verzichtet werden. Die Praxis der Tatigkeit des Aufsichtsrats hat gezeigt, dass die
Ausschusssitzungen zum tiberwiegenden Teil in engem zeitlichem und rdumlichem Zusammenhang mit den Sitzungen des Aufsichtsrats selbst stattfinden. Zudem
wird der Vorsitz im Priifungsausschuss aufgrund des damit verbundenen Mehraufwands gesondert vergiitet.

Die Gesellschaft halt eine angemessene feste Vergitung fiir Aufsichtsratsmitglieder fiir besser geeignet, der unabhéngig vom Unternehmenserfolg zu erfiillenden
Kontrollfunktion des Aufsichtsrates Rechnung zu tragen.

5.5.1

GILDEMEISTER AG O.N.

Ein Aufsichtsratsmitglied (ibt eine Organfunktion bei einem wesentlichen Wettbewerber des Unternehmens aus. Das seit November 2009 amtierende
Ausichtsratsmitglied ist Prasident eines auslandischen Herstellers von Maschinen zur zerspanenden Metallverarbeitung. Die besondere Sachkenntnis dieses
Aufsichtsratsmitglieds stellt fir die Gesellschaft und insbesondere auch die Arbeit im Aufsichtsrat eine besondere Bereicherung dar. Etwaigen Interessenkonflikten
tritt die Gesellschaft durch geeignete MaRnahmen eintgegen.

6.6

ADIDAS-SALOMON AG O.N.

Soweit nicht weitergehende gesetzliche Verpflichtungen bestehen, geben wir den Aktienbesitz, wenn er 1 % der von der adidas AG ausgegebenen Aktien Ubersteigt,
nicht fiir die einzelnen Organmitglieder an. Stattdessen verdffentlichen wir den Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder lediglich getrennt nach
Gruppen, um die schutzwiirdigen Interessen der Organmitglieder zu wahren.

6.6

6.6

DOUGLAS HOLDING O.N.

Die DOUGLAS HOLDING AG veréffentlicht gemaR den gesetzlichen Vorgaben die Anteile von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern an der DOUGLAS HOLDING
AG, wenn die gesetzlichen Meldeschwellen des § 21 WpHG Uber- oder unterschritten werden sowie sémtliche DOUGLAS HOLDING-Aktien-Transaktionen dieses
Personenkreises. Weitere Angaben Uber den Anteilsbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat erfolgen zum Schutz der personlichen Sphére der betreffenden Personen
nicht.

ELRINGKLINGER AG NA O.N.

Angaben nach Ziffer 6.6 des Kodex uiber die gesetzlichen Pflichten hinaus erfolgen nicht. Die Gesellschaft halt eine transparente Unternehmenskommunikation fiir
essenziell, um insbesondere das Vertrauen der Anleger zu schiitzen. Die relevanten Informationen werden gemaR den in den letzten Jahren umfassend erweiterten
gesetzlichen Vorgaben von der Gesellschaft offengelegt. Die Angaben sind auch auf der Internetseite der Gesellschaft abrufbar. Die in Ziffer 6.6 des Kodex zur
Verdffentlichung empfohlenen weiteren Angaben bieten aus Sicht der Gesellschaft keinen Mehrwert fiir die Anleger. Nach dem Verstandnis der Gesellschaft hat
Transparenz nichts mit der Fiille der Informationen zu tun, sondern in erster Linie mit deren Qualitét und Relevanz. Vor diesem Hintergrund folgt die Gesellschaft
nicht der liber die gesetzlichen Anforderungen hinausgehenden Empfehlung des Kodex.

6.6

FIELMANN AG O.N.

Die Mehrheitsverhaltnisse des stimmberechtigten Kapitals werden im zusammengefassten Lagebericht fiir Konzern und Aktiengesellschaft veréffentlicht. Ergéanzend
hierzu erfolgen regelmaRig Meldungen lber Kéufe und Verkaufe nach dem Wertpapierhandelsgesetz. Auf eine dariiber hinausgehende individualisierte Darstellung
wird verzichtet, da der restliche Bestand insgesamt 1 Prozent des stimmberechtigten Kapitals nicht tiberschreitet.

6.6

6.6

FUCHS PETROL.AG VZO O.N.

Fuchs Petroclub AG verdffentlicht die gemaR § 15 WpHG meldepflichtigen Geschafte mit Aktien der Gesellschaft oder mit sich darauf beziehenden
Finanzinstrumenten auf der Internetseite der Gesellschaft. Eine zusatzliche Angabe im Corporate Governance Bericht erfolgt daher nicht.

GERRESHEIMER AG

Eine lber die gesetzlichen Vorschriften hinausgehende Veréffentlichung der von Organmitgliedern an der Gesellschaft gehaltenen Aktien oder sich darauf
beziehender Finanzinstrumente im Corporate Governance Bericht erfolgt nicht. Die Gesellschaft ist der Uberzeugung, dass mit der Erfiillung der gesetzlichen
Vorschriften ausreichende Tranzparenz gegeben ist.

6.6

HEIDELBERGCEMENT AG O.N.

Aufsichtsratsmitglieder unterliegen den Veréffentlichungspflichten zum Anteilsbesitz nach § 21 WpHG und zu ,Director's Dealings" nach § 15a WpHG. Dadurch
erscheint ausreichende Transparenz hinsichtlich des Anteilsbesitzes von Aufsichtsratsmitgliedern gewahrleistet.

6.6

HENKEL KGAA VZO O.N.

Abweichend von Abschnitt 6.6 des Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009 bzw. 26. Mai 2010 wurde und wird - soweit nicht weitergehende gesetzliche
Verpflichtungen bestehen - zur Wahrung der schutzwiirdigen Interessen und der Privatsphére derjenigen Organmitglieder, die Mitglieder der Familie Henkel sind,
deren individuell gehaltener Aktienbesitz, sofern er 1 % der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien iibersteigt, nicht angegeben. Angegeben wurde und wird
jedoch der dem Aktienbindungsvertrag zwischen Mitgliedern der Familie Henkel insgesamt unterliegende Aktienbesitz. Weiterhin wurde und wird angegeben, ob der
von samtlichen Mitgliedern eines Gremiums insgesamt gehaltene Aktienbesitz 1 % der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien Ubersteigt.

6.6

STADA ARZNEIMITT.VNA O.N.

Erwerb und VerauRerung von Aktien der Gesellschaft einschlieflich Optionen durch Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sowie durch die im Gesetz genannten in
einer engen Beziehung zu ihnen stehenden Personen werden der Gesellschaft und der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht gemaR den gesetzlichen
Bestimmungen publiziert. Der jeweilige Besitz an Aktien und von darauf bezogenen Erwerbs- oder VerduBerungsrechten (z.B. Optionen) der einzelnen Mitglieder von
Vorstand und Aufsichtsrat wird jedoch nicht im Anhang zum Konzernabschluss versffentlicht. Aufsichtsrat und Vorstand sind der Uberzeugung, dass mit der Erfiillung
der gesetzlichen Vorschriften ausreichende Transparenz gegeben ist. Entsprechend erfolgt auch keine Angabe im Corporate Governance Bericht.

71.2

DEUTSCHE EUROSHOP AG O.N.

Die Gesellschaft legt Wert darauf, gepriifte und vom Aufsichtsrat festgestellte Jahresabschliisse zu verdffentlichen. Aufgrund der zeitlichen Ablaufe fiir die Erstellung,
Prifung und Feststellung des Jahresabschlusses ist ein friiherer Termin fiir die Veréffentlichung nicht méglich.

71.2

DEUTSCHE WOHNEN AG INH

Der Konzernabschluss und die Zwischenberichte werden innerhalb der gesetzlich geregelten Fristen 6ffentlich zuganglich gemacht, jedoch voraussichtlich nicht
binnen 90 Tagen nach Geschéftsjahresende bzw. nicht binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums (Kodex Ziffer 7.1.2 Satz 4). Aufgrund der erforderlichen
zeitlichen Ablaufe fiir eine sorgféltige Erstellung von Abschliissen und Unternehmensberichten kdnnen friihzeitigere Verdéffentlichungstermine derzeit noch nicht
verbindlich dargestellt werden.

71.2

DOUGLAS HOLDING O.N.

Die Veroffentlichung des Konzern-Abschlusses der DOUGLAS HOLDING AG erfolgt — trotz des am 30.09. eines Jahres endenden Geschéftsjahres — nicht vor dem
31.12. des Jahres, sondern erst im Januar des Folgejahres. Damit soll eine bessere Aufmerksamkeit bei Investoren und der interessierten Offentlichkeit als bei einer
Veroffentlichung Ende Dezember erreicht werden. Die DOUGLAS HOLDING AG wird auch im néchsten Jahr wenige Tage nach Ende des Geschéftsjahres ein
Trading Statement veréffentlichen.

71.2

FIELMANN AG O.N.

Der Vorstand informiert die Mitglieder des Aufsichtsrats regelmaRig im Rahmen seiner Berichtspflicht lber die aktuelle Situation sowie iiber die Veréffentlichungen
des Unternehmens. Er steht darliber hinaus allen Mitgliedern des Aufsichtsrats jederzeit fiir eine offene Diskussion iiber die wirtschaftliche Lage zur Verfiigung. Der
geprifte Konzernabschluss sowie die Zwischenberichte werden innerhalb der bérslich vorgesehenen Fristen veréffentlicht.
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Ziffer Unternehmen Erlauterung zu ,Soll-Empfehlung®

71.2 HAMBURG.HAFEN U.LOG.A-SP GemaR Ziffer 7.1.2 des Kodex sollen Halbjahres- und etwaige Quartalsfinanzberichte vom Aufsichtsrat oder seinem Priifungsausschuss vor der Veréffentlichung mit
dem Vorstand erortert werden. Dieser Empfehlung wird derzeit nicht entsprochen, da die Erstellung der entsprechenden Berichte aufgrund der
Sparteneinzelberichterstattung fiir A- und S-Sparte einen hoheren Zeitaufwand verursacht als bei Gesellschaften mit nur einer Aktiengattung. Daher kann eine
effektive Vorabbefassung des Aufsichtsrates oder des Priifungsausschusses derzeit nicht gewahrleistet werden. Zur Herbeiflihrung einer starkeren und qualifizierten
Prifdichte wurden der Halbjahresfinanzbericht und der Zwischenlagebericht auch in diesem Jahr einer priiferischen Durchsicht durch die Abschlusspriifer
unterzogen. Dies soll auch weiterhin kiinftig erfolgen.

71.2 RHOEN-KLINIKUM O.N. Geschaftsjahr der Gesellschaft und des Konzerns ist das Kalenderjahr. Der Jahresabschluss fiir die Gesellschaft und den Konzern wird im darauf folgenden April
vorgelegt. Der Jahresabschluss fiir die Gesellschaft und den Konzern wird auf Grund der besonderen konzerninternen Qualitdtsanforderungen erst zu dem
vorstehenden angegebenen Zeitpunkt fertiggestellt.

713 ELRINGKLINGER AG NA O-N. Angaben zu Aktienoptionsprogrammen und wertpapierorientierten Anreizsystemen als Bestandteil der Vorstandsvergiitung erfolgen nicht im Corporate Governance
Bericht, sondern im Anhang des Jahresabschlusses. Die Vergiitung des Vorstands muss im Anhang des Jahresabschlusses offengelegt werden. Die Beschreibung
des Verglitungssystems, soweit es Bestandteile im Sinne der Empfehlung geméaR Ziffer 7.1.3 des Kodex enthalt, erfolgt im Vergltungsbericht als Teil des
Lageberichts. Die Wiederholung dieser Angaben im Corporate Governance Bericht ist aus Sicht der Gesellschaft nicht zweckmaRig.
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Uber die Autoren

Christian R. G. Kohl, ist wissenschaftlicher Mitarbeiter an dem an der
Handelshochschule Leipzig angesiedelten Center for Corporate Governance.
Er studierte Technologie- und Managementorientierte Betriebswirtschafts-

lehre an der Technischen Universitdt Miinchen.

Univ.-Prof. Dr. Marc Steffen Rapp, ist akademischer Co-Direktor des Cen-
ters for Corporate Governance an der Handelshochschule Leipzig und Pro-
fessor fur Allgemeine BWL und Controlling an der Philipps-Universitat Mar-
burg. Er beschéftigt sich schwerpunktméafiig mit Fragestellungen aus dem

Bereich Kapitalmarkt, Unternehmensfiithrung, -kontrolle und —finanzierung.

Univ.-Prof. Dr. Michael Wolff, ist akademischer Co-Direktor des Centers
for Corporate Governance an der Handelshochschule Leipzig und Professor
fur Corporate Governance an der Johannes Gutenberg-Universitdt Mainz.
Die Wirkung von Governance-Strukturen auf strategische Unternehmens-
entscheidungen und Aspekte einer wertorientierten Unternehmensfiihrung

stehen im Fokus seiner Aktivitaten.

Kontakt

Handelshochschule Leipzig
Center for Corporate Governance
www.hhl.de/ccg

E-Mail: ccg@hhl.de

Tel.: +49 341 9851-875
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Uber das Center for Corporate Governance (CCG)

Das Center for Corporate Governance (CCG) an der Handelshochschule Leipzig wurde
im April 2010 gegriindet. Die Forschungsschwerpunkte umfassen unter anderem
folgende Themenbereiche: Corporate Governance und Unternehmensperformance,
Diversity, Corporate Governance in Schwellenldndern sowie Governance Ratings. Es
wird geleitet von einem akademischen Direktorium, bestehend aus Univ.-Prof. Dr.
Marc Steffen Rapp (Philipps-Universitat Marburg ), Christian Strenger (Mitglied von
Aufsichtsraten und der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex) und Univ.-Prof. Dr. Michael Wolff (Universitdt Mainz). Ein Beiratsgremium
steht dem akademischen Direktorium beratend zur Seite. Das CCG kooperiert unter
anderem mit dem Millstein Center for Corporate Governance and Performance an der
Yale School of Management und dem Center for Corporate Governance der Copenha-
gen Business School. Wesentliche Sponsoren des CCG sind: DWS Investments, Ber-

telsmann Business Consulting und KPMG.

Uber die Handelshochschule Leipzig

Die Handelshochschule Leipzig, gegrundet 1898, ist die &lteste Business School
Deutschlands. Wesentliche Merkmale aller Studienprogramme der HHL sind eine
fundierte akademische Ausbildung, die Verkntpfung von Theorie und Praxis, die
Internationalitat sowie der enge Kontakt zwischen den Studierenden und Professo-
ren. Dartiber hinaus ist das erklarte Ziel der HHL, leistungsfahige und verantwor-
tungsbewusste Fuhrungspersonlichkeiten auszubilden, die den Herausforderungen
der globalisierten Wirtschaftswelt gewachsen sind. Im April 2004 wurde die HHL als
erste private Hochschule von der renommierten Organisation AACSB International
akkreditiert. Hervorragende Platze in mehreren wichtigen nationalen und internatio-

nalen Rankings bestéatigen die Qualitat der Studienprogramme.
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Disclaimer

Die Autoren haben dieses Dokument nach bestem Wissen auf Basis der ihnen zur
Verfiigung stehenden Informationen erstellt. Die Informationen und Daten in der
vorliegenden Analyse stammen aus Quellen, die die Autoren fur zuverlassig halten,

bzgl. deren Korrektheit und Vollstandigkeit sie jedoch keine Gewahr tibernehmen.

Meinungsaussagen spiegeln die aktuelle Einschatzung der Autoren wider. Diese kann

sich, auch ohne vorherige Anktindigung, zuktnftig d&ndern.

Vor der Ableitung individueller Handlungsempfehlungen muissen zusétzliche Daten
gesichtet und weitere Analysen durchgefiihrt werden; daher wird jegliche Haftung fur
etwaige Kosten und Schéden, die sich aufgrund der in diesem Dokument gemachten

Aussagen ergeben koénnten, ausgeschlossen.
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