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Ziel der Reform

,Ziel der umfangreichen Reform war ein moderner und praxisgerechter Kodex,
der den internationalen Standards entspricht.

Dabel steht der Kodex unverandert fur sinnvolle Transparenz, welche die

Grundlage fur eine fundierte Meinungsbildung der Stakeholder ist.”

Rolf Nonnenmacher,
Vorsitzender der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex
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Verfahren der Kodexreform und stindigen -anpassung

Erarbeitung des Kodex als

: . Offentliche Konsultation Uberarbeitungsprozess
Regierungskommission Instrument der : .
. und Diskussion und Beschluss
Selbstregulierung
RegelmaRige Uber-
prufung, ob der Kodex
den aktu_ellen Best Veroffentllchur_lg 'm Prifung durch das BMJV Vorlage beim BMJV
Practices der Bundesanzeiger
Unternehmensfihrung
entspricht

§ 161 AktG als gesetzliche Legitimierung im Rahmen der Entsprechenserklarung




Timeline

23.01.2020

09.05.2019
25.10.2018 Einreichung der aktuellen

« Zweiter neuer Entwurf Fassung beim BMJV zur
* Erster neuer Entwurf « Verdffentlicht am 22.05.2019 Prifung und Veroffentlichung
* Veroffentlicht am 06.11.2018 « Alphanumerische Gliederung im Bundesanzeiger
* Alphanumerische Gliederung

07.02.2017 31.01.2019 20.03.2020

Alter Kodex mit 16.12.2019

numerischer Gliederung

Veroffentlichung der
finalen Fassung im
Bundesanzeiger

Ende der 6ffentlichen

Konsultationsphase aktualisierte Fassung;
Anpassungen an ARUG I




Ubergangsfrist des DCGK

§ 161
AktG /
DCGK
2020

8§ 161 AktG: ,Vorstand und Aufsichtsrat der borsennotierten Gesellschaft erklaren jahrlich, dass
den vom Bundesministerium der Justiz und flr Verbraucherschutz im amtlichen Teil des
Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex“ entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlungen nicht
angewendetwurden oderwerdenund warum nicht...”

Begrindung DCGK 2020 G. I.: “.. Anderungen des Kodex missen nicht in laufenden
Vorstandsvertragen berltcksichtigt werden. Soweit den Empfehlungen dieses Abschnitts
gefolgt wird, sind damit verbundene Anderungen bestehender Anstellungsvertrage erst bei deren
Verlangerung nach Inkrafttreten der Neufassungdes Kodex erforderlich.”

» Nichtanwendung auf Altvertrage erfordertkeine Abweichungserklarung
» Klarstellung des Anwendungsstatus in Entsprechenserklarung?
* |nvestorenerwartung?




Form und Gliederung des neuen Kodex

@ m m O O W »

Leitung und Uberwachung
Besetzung des Vorstands
Zusammensetzung des Aufsichtsrats
Arbeitsweise des Aufsichtsrats
Interessenkonflikte

Transparenz und externe Berichterstattung

. Vergutung von Vorstand und Aufsichtsrat




Form und Gliederung des Kodex

DCGK 07.02.2017
Numerische Gliederung

4.3.3 Jedes Vorstandsmitglied soll Interessenkonflikte dem Aufsichtsrat gegeniiber unverziig-
lich offenlegen und die anderen Vorstandsmitglieder hieriiber informieren. Alle Geschaf-
te zwischen dem Unternehmen einerseits und den Vorstandsmitgliedern sowie ihnen
nahe stehenden Personen oder ihnen persdnlich nahe stehenden Unternehmungen
andererseits haben brancheniiblichen Standards zu entsprechen. Bei Geschiften mit
Vorstandsmitgliedern vertritt der Aufsichtsrat die Gesellschaft. Wesentliche Geschéfte
mit einem Vorstandsmitglied nahe stehenden Personen oder Unternehmungen sollen
nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vorgenommen werden.

4.3.4 Vorstandsmitglieder sollen Nebentdtigkeiten, insbesondere Aufsichtsratsmandate auBer-
halb des Unternehmens, nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats (bernehmen.

5 Aufsichtsrat

5.1 Aufgaben und Zustindigkeiten

5.1.1 Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regel-
maRig zu beraten und zu Giberwachen. Erist in Entscheidungen von grundlegender Bedeu-
tung fir das Unternehmen einzubinden.

DCGK16.12.2019

Alphanumerische Gliederung erganzt durch

Grundsatze

E. Interessenkonflikte

Grundsatz 19

Empfehlungen:

E.1

E.2

Die  Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat sind dem
Unternehmensinteresse verpflichtet. Sie diirfen bei ihren Entscheidungen
weder personliche Interessen verfolgen noch Geschiftschancen fiir sich
nutzen, die dem Unternehmen zustehen. Vorstandsmitglieder unterliegen
wdhrend ihrer Tatigkeit einem umfassenden Wettbewerbsverbot.

Jedes Aufsichtsratsmitglied soll Interessenkonflikte unverziiglich dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats offenlegen. Der Aufsichtsrat soll in seinem
Bericht an die Hauptversammlung lber aufgetretene Interessenkonflikte und
deren Behandlung informieren. Wesentliche und nicht nur voriibergehende
Interessenkonflikte in der Person eines Aufsichtsratsmitglieds sollen zur
Beendigung des Mandats fiihren.

Jedes Vorstandsmitglied soll Interessenkonflikte unverziiglich dem Vorsitzenden
des Aufsichtsrats und dem Vorsitzenden bzw. Sprecher des Vorstands
offenlegen und die anderen Vorstandsmitglieder hierliber informieren.




Form des Kodex

Grundsatze

Empfehlungen

Anregungen

Geben wesentliche rechtliche Vorgaben verantwortungsvoller
Unternehmensfihrung (keine Gesetzeswiedergabe) wieder und dienen
der Information der Anleger und weiterer Stakeholder

Im Text durch die Verwendung des Wortes ,soll“ gekennzeichnet

Abweichungen hiervon nur unter begriindeter jahrlicher Offenlegung im
Rahmen der Entsprechenserklarung — ,Comply or Explain®

Im Text durch die Verwendung des Wortes ,sollte” gekennzeichnet

Abweichung hiervon ohne Offenlegung moglich




Schwerpunkte der Reform

Neufassung der Regelungen zur Vorstandsvergutung

Indikatorenkatalog fur fehlende Unabhangigkeit von
Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat

Formelle Uberarbeitung zur Starkung der Relevanz des Kodex
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Fortlaufende Diskussion zur Vorstandsvergiitung

Mustertabelles
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Vorstandsvergiitung — ARUG II und DCGK 2020

ARUG I

DCGK 2020

Erfordernis eines abstrakten Vergitungssystems
Umfangreiche Vorgaben zu Mindestangaben des Systems
(Fast) keine materiellen Vorgaben

Vepflichtendes aber unverbindliches HV Votum zum Vorstandsvergttungssystem (spatestens
in HV Saison 2021 — komplettin HV-Einladung abdrucken)

Im AktG verankertes Erfordernis eines Vergutungsberichts (ebenfalls Billigung durch HV)

Umfangreiche materielle Vorgaben zur Vorstandsvergutung (Bestandsschutz fur Altvertrage)
Zusammenhang zwischen Erreichen der Ziele und variabler Vergitung

Aktienorientierung langfristiger Vergutung

(Fast) keine Vorgaben zur Transparenz — insbesondere keine Mustertabellen




Vorstandsvergutung

Grundsatz 23 gibt Rahmen vor:

© Allen & Overy LLP 2020
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Vorstandsvergtitung — Vergutungssystem

Klares und verstandliches Vergutungssystem flr Vorstandsmitglieder

G.1: Festlegungim Vergiitungssystem insbesondere von:

Individueller Ziel- und
Maximalvergutung

Relativem Anteil der
Festvergutung an der
Zielvergitung

Anteil kurz- und langfristige
variable Vergitungs-
bestandteile an der
Zielvergitung

Nichtfinanzieller und
finanzieller Leistungskriterien
zur Beurteilung der
Zielvergitung

Zusammenhang 2zw.
Erreichung der vereinbarten
Leistungskriterien und der
variablen Vergltung

In welcher Form und wann
kann Uber gewdahrte variable
Vergutungsbestandteile verflgt
werden




Konkrete Zielgesamtvergutung

Auf Basis des Vergutungssystems flir jedes einzelne Vorstandsmitglied

konkrete Ziel-Gesamtvergitung festlegen

Angemessenes
Verhaltnis zu
Aufgaben und
Leistungen des

Vorstandsmitglieds

G.2: Konkrete
Ziel-
Gesamtvergutung

Angemessenes
Verhaltnis zur Lage
des Unternehmens

V

G. 3: Berlcksichtigung geeigneter
Vergleichsgruppen anderer
Unternehmen

G. 4: Berucksichtigung der
Verhaltnisse

= ,Peer-Group-Vergleich S

Vergiitung des oberen Fiihrungskreises

- Offenlegung der
Zusammensetzung

Kein Ubersteigen der
ublichen Verguitung
ohne besonderen

Grund

V

G. 4 Berucksichtigung der
Verhaltnisse

Vorstandsvergiitung

Vergltung der Belegschaft insgesamt




Konkrete variable Verglutung

Festsetzung der variablen Vergutungsbestandteile

G.6: Variable Vergutung, die sich aus langfristig orientierten Zielen ergibt, soll diejenige, die sich aus
I kurzfristig orientierten Zielen ergibt Gbersteigen

sollen sich neben operativen vor allem an strategischen Zielen der einzelnen Vorstandsmitglieder oder des

@ G.7: Leistungskriterien fur das bevorstehende Geschaftsjahr bzgl. variabler Vergutungsbestandteile
Gesamtvorstands orientieren

G.8: Nachtragliche Anderung der Zielwerte oder Vergleichsparameter soll ausgeschlossen sein
G.9: Aufsichtsrat legt individuell zu gewéhrende Vergutungsbestandteile nach Geschaftsjahr fest
G.11 S. 2: ,Clawback®-Mdglichkeit bei aul3ergewohnlichen Entwicklungen

G.10 S. 1: Variable Vergutungsbestandteile sollen unter Berlcksichtigung der Steuerbelastung
uberwiegend in Aktien der Gesellschaft angelegt oder entsprechend aktienbasiert gewahrt werden
G.10 S. 2: Uber langfristig variable Vergutungsbestandteile soll erst nach 4 Jahren verfugt werden kénnen

L




Vergutungssystem

Sonstige Vergutungsempfehlungen

» G.13: ,Abfindungs-Cap®, d.h. Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung der
Vorstandstatigkeit sollen den Wert von 2 Jahresvergitungen nicht tberschreiten

» G.13: Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit sollen nicht
mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrags vergiten

» G.14 (Anregung): Keine Zusagen fir Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung des
Anstellungsvertrags durch das Vorstandsmitglied infolge eines Kontrollwechsels (,Change of Control“)

» G.15: Vergitung soll auf konzerninterne Aufsichtsratsmandate angerechnet werden

» G.16: Bei konzernfremder Aufsichtsratstatigkeit soll der Aufsichtsrat Uber eine Anrechnung entscheiden
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Sonstige Neuerungen

Hilfestellung der Gesellschaft gegeniiber Aktionaren bei der Wahrnehmung der
Aktionarsrechte (2.3.2; 2.3.3)

Festlegung der Informations- und Berichtspflicht des Vorstands durch den
Aufsichtsrat (3.4)

Selbstbehalt bei D&O Versicherung fur den Aufsichtsrat (3.8)
Geschaftsordnung -des Vorstands (4.2.1)
Information Uber Vorstandsvergutung mit Mustertabellen (4.2.5)

Zustimmung zu wesentlichen Geschaften des Vorstands durch Aufsichtsrat
(4.3.3)

Keine auBerordentliche Aufsichtsratssitzung nach Information tber wichtige
Ereignisse, die fur die Beurteilung der Lage, Entwicklung und Leitung des
Unternehmens  von wesentlicher Bedeutung sind (5.2)

Individualisierte Angabe der Vergitung von Aufsichtsratsmitgliedern (5.4.6)

Terminankiindigung auf der Internetseite (6.2)

Corporate Governance Bericht (7.1.3),
jetzt Erklarung zur Unternehmensfihrung im Lagebericht, 8 289f HGB

Erorterung unterjghriger Finanzberichte von Vorstand und Aufsichtsrat (7.1.2)

Erlauterung zu nahestehenden Personen im Konzernabschluss (7.1.4)
beachte § 111 ff. AktG nach ARUG I

Wahlvorschlag des AR bzgl. Abschlussprifer und weiteres diesbezuglich (7.2.1)

Namentliche Nennung der Ausschussmitglieder und Ausschussvorsitzenden in
der Erklarung zur Unternehmensfihrung (D.2)

Fachkenntnis des Aufsichtsrats im Hinblick auf die Abschlussprifung in
(D.4)

Festvergitung des Aufsichtsrats (G.18) (Anregung)

Regelmalige Beurteilung der Abschlussprifung durch den Prifungsausschuss
(D.11)

Angabe, welche Empfehlungen aufgrund von abweichenden vorrangigen
gesetzlichen Bestimmungen in der Erklarung zur Unternehmensfuhrung nicht
anwendbar (F.4)

Bericht Uber die Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats in der Erklarung zur
Unternehmensfihrung (D.13)



Anderungen in bestehenden Regelungen

Keine explizite Beachtung von Frauen bei der Besetzung von
Fuhrungspositionen, sondern allgemein Diversitat (A.1)

Beschreibung der Vorgehensweise zur langfristigen
Nachfolgeplanung in Aufsichtsratund Vorstand in der Erklarung
zur Unternehmensfuhrung (B.2)

Erstbestellung von Vorstanden von max. 3 Jahren jetzt als
Empfehlung (B.3)

Angabe der Altersgrenze fir Vorstande in der Erklarung zur
Unternehmensfihrung (B.5)

Restriktionen bei der Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
(C.15)

Geschaftsordnung des Aufsichtsrat zukunftig auf der
Internetseite der Gesellschaft zuganglich (D.1)

Nicht mehr nur Uberwachung sondernjetzt Priifung der
Rechnungslegung durch den Aufsichtsrat/Prifungsausschusses
(D.3)

Regelmaliige Tagung des Aufsichtsrats ohne den Vorstand (D.7)

Angabe der Sitzungsteilnahme einzelner
Aufsichtsratsmitglieder im Bericht des Aufsichtsrats (D.8)

Bericht Uber unterstitzende Mal3hahmen der Gesellschaftbei der
Amtseinfihrung und der Aus-und Weiterbildung von
Aufsichtsratsmitgliedernim Berichtdes Aufsichtsrats (D.12)

Offenlegung von Interessenkonflikten von Aufsichtsratsmitgliedern
gegenuberdem Vorsitzendendes Aufsichtsrats (E.1)

Offenlegung von Interessenkonflikten von Vorstandsmitgliedern
gegenuberden Vorsitzendenvon Vorstand und Aufsichtsrat (E.2)



Sonstiges

> Kein ,Apply and Explain“-Konzept wurde nach erheblicher Kritik im Rahmen der Konsultationen abgesehen, d.h. es existiert
keine Empfehlung, dass Vorstand und Aufsichtsrat in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung beschreiben, wie sie die
Grundséatze und Empfehlungen des DCGK angewendet haben

Begrindung: § 289f Il Nr. 2 HGB verlangt bereits relevante Angaben zu Unternehmensfiuhrungspraktiken, die Uber die
gesetzlichen Anforderungen hinaus angewandt werden, in die Erklarung zur Unternehmensfihrung aufzunehmen

» Keine neuen Mustertabellen wie in Ziff. 4.2.5. DCGK 2017
Begrindung: 8§ 162 AktG sieht aussagekraftigen Vergitungsbericht vor

Geltende Mustertabellen erfillen die neuen gesetzlichen Vorgaben an Vergutungsberichte (8 162 AktG) nicht

- Regierungskommission will dem Gesetzgeber nicht vorgreifen und Empfehlungen zum Format der Umsetzung der
gesetzlichen Berichtspflicht entwickeln

Die Regierungskommission verweist daher auf die in Arbeit befindlichen Leitlinien der EU-Kommission
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(Questions?

These are presentationslides only. This documentis for general guidance only and does not constitute definitive advice.

Allen & Overy means Allen & Overy LLP and/or its affiliated undertakings. Allen & Overy LLP is a limited liability partnership registeredin England
and Wales with registered number OC306763. Allen & Overy (Holdings) Limited is a limited company registered in England and Wales with
registered number07462870. Allen & Overy LLP and Allen & Overy (Holdings) Limited are authorised and regulated by the Solicitors Regulation

Authority of England and Wales.

The term partner is used to refer to a member of Allen& Overy LLP or a director of Allen & Overy (Holdings) Limited or, in either case, an
employee or consultant with equivalent standing and qualifications or an individual with equivalent status in one of Allen & Overy LLP’s affiliated
undertakings. A list of the members of Allen & Overy LLP and of the non-members who are designated as partners, and a list of the directors of
Allen & Overy (Holdings) Limited, is open to inspectionat our registered office at One Bishops Square, LondonE1 6AD.

Allen & Overy is an international legal practice with approximately 5,400 people, including some 550 partners, working in over 40 offices
worldwide. A current list of Allen & Overy officesis available at allenovery.com/locations.
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