Baker
McKenzie.

Ausblick:

Welche Gesetze und Regullerungen uns |n
2022 erwarten - |

Dr. Katharina Stiber, Dipl.-Kff. | DIRK MV Friihjahr 20'22'



Agenda

DCGK-Reform 2022

EU Listing Act

EU Initiative zu Sustainable Corporate Governance

EU Initiative zur Frauenguote




1

DCGK-Reform -'2()2'2'," B



1. DCGK-Reform 2022

Anderungsgrinde

m  Aktueller Kodex von 2020 (beschlossen 2019).

m Der DCGK soll anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmensfihrung
darstellen.

m Diese sollen von institutionellen Investoren als maf3gebliches Regelwerk betrachtet werden.

m  Der DCGK hat sich in diesem Sinne bewéhrt, muss aber regelmalig tiberprift und an sich
verandernde Gegebenheiten angepasst werden.

m  Wachsende Bedeutung 6kologischer und sozialer Nachhaltigkeit

m  Anpassung an Gesetzesanderungen



1. DCGK-Reform 2022

Was bleibt?

m  Konzept: Grundsatze, Empfehlungen, Anregungen bleiben erhalten

m Aufbau bleibt erhalten:

m A. Leitung und Uberwachung

m B. Besetzung des Vorstands

m  C. Zusammensetzung des Aufsichtsrats

m D. Arbeitsweise des Aufsichtsrats

m E. Interessenkonflikte

m F. Transparenz und externe Berichterstattung

m  G. Vergltung von Vorstand und Aufsichtsrat



1. DCGK-Reform 2022

Zusammenfassung:

Aufnahme von Grundsétzen und Empfehlungen zur
Berlicksichtigung der 6kologischen und sozialen Nachhaltigkeit
bei der Leitung und Uberwachung borsennotierter
Unternehmen.

Anpassung der Grundsétze und Empfehlungen an jingste
Anderungen des Aktiengesetzes durch das Gesetz zur
Starkung der Finanzmarktintegritat (FISG) und das Zweite

Fuhrungspositionen-Gesetz (FUPoG II).

Am 21.01.2022 hat die
Regierungskommission den Entwurf
des Deutschen Corporate
Governance Kodex 2022
beschlossen. Bis zum

11.03.2022 besteht nun die
Mdoglichkeit zur Beteiligung an der
Konsultation.



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

Praambel Abs. 2 (S. 2 S. 3): ,Die Gesellschaft und ihre Organe haben sich in ihrem Handeln
der Rolle des Unternehmens in der Gesellschaft und ihrer gesellschaftlichen Verantwortung
bewusst zu sein. Sozial- und Umweltfaktoren beeinflussen den Unternehmenserfolg und die
Tatigkeiten des Unternehmens haben Auswirkungen auf Mensch und Umwelt. Vorstand und
Aufsichtsrat beriicksichtigen dies bei der Fuhrung und Uberwachung des Unternehmens.

Erwartungen an Bericksichti
- Ucksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren sind sehr viel konkreter geword
worden



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

A1 (neu): ,Der Vorstand soll die mit den Sozial- und Umweltfaktoren verbundenen
Risiken und Chancen fir das Unternehmen sowie die Okologischen und Sozialen
Auswirkungen der Unternehmenstétigkeit systematisch identifizieren und bewerten. Die
Unternehmensstrategie soll Auskunft dariiber geben, wie die wirtschaftlichen,
okologischen und sozialen Ziele in einem ausgewogenen Verhiltnis umzusetzen

sind. Die Unternehmensplanung soll finanzielle und nachhaltigkeits-bezogene Ziele
enthalten.“

. . - .. . . I . I |

der weiteren Stakeholder in Ausgleich zu bringen



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

T eeEse———

Grundsatz 4 (S. 2

verantwortungsvollen Umgang mit den Risiken
der Geschéftstétigkeit

Kontroll- und Risikomanagementsystem
umfasst auch ein an der Risikolage des
Unternehmens ausgerichtetes Compliance
Management System.“

\\

Grundsatz 5 (entfallt): DePVertand—ha{

i e Einhal I . lict
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(Compliance).

T —

iSi entsystems
i - und Risikomanagem
FISG, weil nun Einrichtung eines internen Kontroll
nd von :
Anpassung aufgru

verpflichtend ist



1. DCGK-Reform 2022

An '
derungen im Einzelnen

A.3 (neu): _Das interne Kontroll- und R'\sikomanagementsystem soll auf finanzielle
und nachha\t'\gke'\tsbezogene Belange ausgerichtet sein. Dies soll die Prozesse
und Systeme ~ur Erfassung und Verarbeitung nachha\tigke'\tsbezogener Daten mit
einsch\ie&en.“

e

Soll der Ums
etzung de
Soll der Erfii r Unternehmenss ie di
ullung der Berichtspflichten dté?tgggg'g_nen (vgl. A.1 neu)
ienen



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

3¢ S8 Weise die
auf geeignete hees &
soll % Rechtsversto[&e im

nweise au t r
Moglichkeit eingeraumtwerden.

A4 (vormals A2) : - |
e _ Beschaftigten
2 schutzt Hi
ogli it eingeraumt werdeq, ge :
|\lj‘Otgei|r(r:1t:akherlrt\er(? ‘Zl? geben; auch Dritten sollte diese
n

A5 (neu): ,Im La '
el gebericht i :
des internen Kontroll- e wesentichen Merkmale

beschrieben werden . und RlsikomanagementSYStems

: n soll zur Angeme i
Wirksamkeit dieser Systeme Stellung genor?nmensvtg:]d';er:t“ e

Verpflichtung zur Einrichtung des Kontrollsystems nach FISG in § 91 Abs. 3 AktG

Streichung erfolgt, weil bereits in Gesetz Vorgaben vorhanden sind

§ 284 Abs. 4 HGB verlangt Beschreibung mit Blick auf Rechnungslegungsprozess, das soll durch A.5 erweitert werden
Stellungnahme soll sich in der Praxis darauf beziehen, worin interne Uberwachung und ggf. externe Prufung der
Systeme bestanden hat



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

A.6 (neu): per Aufsichtsrat soll insbesondere uberwachen,

— wie die okologische und soziale Nachhaltigkeit bei der strategischen Ausrichtung des
Unternehmens und deren Umsetzung berUcksichtigtwird,

_ dass strategische und operative Plane finanzielle und nachhaltigkeitsbezogene Ziele
umfassen,

_ dass das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem auch auf nachhaltigkeitsbezogene
Belange ausgerichtet ist.”

gg:;ez?c;qdiert mit Vorstandspflichten in A.1 und A.3
Spiegelzt:gﬂ élfor\]l?f Ze:lb Nachhaltigkeitsausschuss irﬁ Aufsichtsrat
: Aufgabe des (verpflichtend einzurichtenden) Prifungsaussch
usses



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

verpflichtende ' 1
borsennotierten !\gggre Sr:bitelhgung der Geschlechter oder | o
Unternehmen Ziel © t der paritatischen Mitbestim eat t?e; nicht
grolken fir den Anteil von Frauen imn\]/ung i genden

orstand zi 5

e ——
\
—s

Anpassung an FUPoG II: Mindestbeteiligung im Vorstand
Gesellschaften, fur die Mindestbeteiligung im Vorstand gilt, brauchen keine Zielgrol3en mehr fir Frauenanteil im Vorstand

|
festlegen



1. DCGK-Reform 2022

C.1 (S. 3 (neu)): ,Der Aufsichtsrat soll fir seine Zusammensetzung konkrete Ziele
benennen und ein Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium erarbeiten. Dabei soll
der Aufsichtsrat auf Diversitat achten. Das Kompetenzprofil des Aufsichtsrats soll
auch Expertise zu den fur das Unternehmen bedeutsamen Nachhaltigkeitsfragen
umfassen. Vorschlage des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung sollen diese Ziele
berlicksichtigen und gleichzeitig die Ausfullung des Kompetenzprofils fur das
Gesamtgremium anstreben. Der Stand der Umsetzung soll in der Erklarung zur
Unternehmensfihrung veroéffentlicht werden. Diese soll auch Uber die nach
Einschatzung der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat angemessene Anzahl
unabhangiger Anteilseignervertreter und die Namen dieser Mitglieder informieren.*

[ | Aufsichtsrate benétigen eine der Bedeutung der Nachhaltigkeitsfragen fir das betreffende Unternehmen entsprechende
Expertise
[ | Gilt unabhéngig von Sachkunde fur Nachhaltigkeitsberichterstattung (D.4 NEU)



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

—Der Prifungsausschuss soll mit
dem Abschlusspriifer die Risikoeinschatzung, die Priifungsstrategie, und
Priufungsplanung sowie die Priifungsergebnisse diskutieren. Der Vorsitzende des
Prifungsausschusses soll sich regelmalig mit dem Finanzvorstand und dem
Abschlusspriifer tiber den Fortgang der Prufung austauschen, an Diskussionen
zwischen Management und Abschlussprufer tber kritische Prﬂfungssachverha\te
teilnehmen und dem Ausschuss hieruber berichten.

Der Prifungsausschuss soll sich davon iberzeugen, dass die Angemessenheit und
Wirksamkeit der verschiedenen Elemente des eingerichteten internen Kontrollsystems
und Risikomanagementsystems (einschliemich Compliance Management System) intern
geprift wird, und externe Priifungen auch des internen Revisionssystems

veranlassen.”

Anpassung an
FISG, § 107 Abs. 4
Satz 1 AktG:
Prufungsausschuss
verpflichtend
Weg von:
Gegenstand der
Uberwachung;
hin zu:
Beschreibung Best
Practice
Vorgehensweise



1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

[ 8 107 Abs. 4 Satz 3i.V.m. 8§ 100 Abs. 5 AktG
verlangt Sachkunde auf Gebieten
Rechnungslegung/Abschlusspriifung nicht
notwendigerweise bei Vorsitzendem

[ DCGK: Dem Vorsitzenden obliegt priméare
Verantwortung fur Definition des
Arbeitsprogramms des Ausschusses.

[ DCGK: Vorsitzender hat Federfuhrung in
Zusammenarbeit mit Abschlussprtfer

[ Sachverstand kann durch Weiterbildung
erworben werden

[ Einschlagige berufliche Erfahrungen kdnnen
breit gefachert sein, dies aber in EzU angeben

[ Vorsitzender des Priifungsausschusses soll

unabhangig sein (schon bisher C.10) T —

D4 (S. 1, S. 2 (neu), S. 3 (neu)): ,Der Vorsitzende des
Prifungsausschusses soll Uber besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen,
der Nachhaltigkeitsberichterstattung und interner Kontroll- und

Risikomanagementsysteme internren—Kontrollverfahren—verfigen
sewie—mit-oder der Abschlussprifung einschliel3lich der Prufung der

Nachhaltigkeitsberichterstattung verfugen.—vertraut—und—dnabhangig
seir: Mindestens ein  weiteres Mitglied soll UGber die
komplementaren Kompetenzen verfugen. In der Erklarung zur
Unternehmensfihrung soll der Aufsichtsrat ndhere Angaben zu
den besonderen Kenntnissen und Erfahrungen der betreffenden
Mitglieder des Priufungsausschusses auf den genannten Gebieten
machen. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den Vorsitz im
Prufungsausschuss innehaben.”




1. DCGK-Reform 2022

Anderungen im Einzelnen

D.11 (neu): B
Absehiusspm#ung—vemehmen—Der Prufungsausschuss soII regelmaﬁlg mit dem

Abschlussprufer auch ohne den Vorstand tagen.”

| Uberwachung der Qualitat der Abschlussprifung nun zwingend in § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG vorgesehen.

[ Nach § 109 Abs. 1 Satz 3 AktG nimmt Vorstand an Sitzungen nicht teil, wenn Abschlussprifer als Sachverstandiger
zugezogen wird, es sei denn AR / Ausschuss halten das fur erforderlich. D.11: Jedenfalls regelmal3ige Beratungen des
Prufungsausschusses mit Abschlussprifer ohne Vorstand



1. DCGK-Reform 2022

Next Steps?

m  Konsultation bis 11. Marz 2022
m  Anderungsvorschlage werden auf Website www.dcgk.de veroffentlicht
m  Nach Erorterung der Anderungsvorschlage:
m Vorlage des geanderten DCGK beim Bundesjustizministerium
m Inkrafttreten des neuen DCGK erst nach Veroéffentlichung im Bundesanzeiger

m  Danach: Entsprechenserklarung nur noch auf neuen DCGK; daher ggf. vorher noch
Entsprechenserklarung vorziehen
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2. EU Listing Act

Zusammenfassung:

Sicherstellung eines ungehinderten Kapitalmarktzugangs aller Unternehmen in

der EU, insb. fur kleinere und mittlere Unternehmen (sog. ,KMU®), d.h. far

Unternehmen, die weniger als 250 Personen beschéftigen und einen Umsatz

von hdchstens EUR 50 Mio. und/oder eine Bilanzsumme von hdchstens EUR

43 Mio. haben, namentlich

" Vereinfachung und Erleichterung der Anforderungen an eine
Borsennotierung und die laufende Boérsennotierung, u.a. durch
Kostensenkung und Erhéhung der Rechtssicherheit fir Emittenten

. Beseitigung regulatorischer Beschrankungen

. Erhéhung der Sichtbarkeit von KMU gegenliber Investoren und
Verbesserung ihrer Attraktivitat

" ABER: Anderungen sollen alle Unternehmen betreffen

Am 19.11.2021 hat die Europaische
Kommission zwei Konsultationen fir
den sogenannten ,EU-Listing Act*
eingeleitet. Das Konsultations-
verfahren lief bis zum 25.02.2022. Ein
erster Vorschlag fur den EU-Listing
Act ist fir Q3/2022 geplant.

Erlass in Q4-2022



2. EU Listing Act

Offene 6ffentliche Konsultation Gezielte technische Konsultation

7 allgemeine Fragen zum Funktionieren des EU- Uber 100 Fragen zu technischen Themen, insb.
Rechtsrahmens, insb. zu moglichen Anderungen
= der Prospektverordnung

= zur der Zielerreichung des bestehenden _
» der Marktmissbrauchsverordnung

Rechtsrahmens ‘
_ = der MIFID II

= zuden verantwortllc.h.e.n Faktoren ql_(_er = dem Gesellschaftsrecht

man_gelnq!en Attraktivitat der europdaischen « der Bérsenzulassungsrichtlinie

Kapitalmarkte Gerichtet an Kapitalmarktpraktiker, zustéandige

Behorden und Wissenschaftler

https://ec.europa.eul/info/sites/default/files/business_economy_euro/b https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/b
anking_and_finance/documents/2021-listing-act-consultation- anking_and_finance/documents/2021-listing-act-targeted-

document_en.pdf consultation-document_en.pdf



https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2021-listing-act-consultation-document_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2021-listing-act-targeted-consultation-document_en.pdf

2. EU Listing Act

Mogliche Inhalte

Prospektverordnung Marktmissbrauchsverordnung
Vereinfachungen der Prospekterstellung (insb. inhaltliche Anwendungsbereich, Definition des Begriffs ,Insider-information®
Vorgaben, Ausnahmen, Format und Sprache), und Pra-zisierung der Vorhaben fur den Aufschub der Offenlegung
Sekundaremissionen, Haftungsregime, Priifung von Insider-informationen, Erleichterungen fir Emittenten von
und Billigung des Prospekts, einheitliches Schuldverschreibungen, Managers® Transactions, Insiderlisten,

Registrierungsformular Vereinfachungen von Marktsondierungen, Sanktionen,

Liguiditatsvertrage, Transparenz von Anlageempfehlungen

. . EU Borsenzulassungsrichtlinie
I/ran_s?arr?nZ“ght“F;"e I Definitionen, Zulassungsbedingungen, zustandige
ereinfachung der Regelungen zur icoti Behoérden
periodischen Publizitat und zur LIStmg Act
Beteiligungspublizitat Gesellschaftsrecht

Einflhrung von Mehrstimmrechten & Corporate-

MiFID Il Governance-Standards fir KMUs
Registrierung von MTF als KMU-Wachstumsmarkt, sog. ,,Gold-Plating” von EU-Rechtsakten

Zweitnotierung (sog. Dual Listing), Research ftir KMU EU-Kommission wirft im Rahmen der Konsultation eine Frage zum
sog. Gold-Plating (= Ubererfiillung von mindestharmonisierenden
Special Purpose Acquisition Companies (,,SPACs*) EU-Rechtsakten durch die Mitgliedsstaaten mittels strengerer

Eignung des aktuellen Rechtsrahmens fir SPACs und Schaffung Regelungen) auf

spezieller Regelungen - Stérkere Vollharmonisierung des EU-Kapitalmarktrechts geplant?



2. EU Listing Act

Aspekte des Insiderrechts

Differenzierung zwischen Insiderinformation, die zu Handelsverbot fihrt und
solcher, die zu veroffentlichen ist

Erhebliches Kursbeeinflussungspotential: rationaler Investor, der langfristigen
Fundamentalwert beriicksichtigt?

Zwischenschritte nicht veroffentlichungspflichtig, es sei denn Gerticht?

Ad hoc-Pflicht nur bei Katalogtatbestanden (material events)?

Prazisierung von Aufschubmoglichkeiten?




EU Initiative zu Sustainable
Corporate Governance . -



3. EU Initiative zu Sustainable Corporate Governance

Ziele der Initiative

Zusammenfassu ng: Im Winter 2020/2021 fiihrte die
: Européische Kommission ein

Schaffung eines Rechtsrahmens fir Sorgfaltspflichten von Unternehmen in .Konsultationsverfahren zur
Bezug auf Umwelt und Menschenrechte zur Erméglichung der Konzentration nachhaltigen Unternehmensftihrung

. e : ) - . durch. Ein entsprechender Legislativ-
auf eine langfristige, nachhaltige Wertschopfung statt auf kurzfristige Vorteile; vorschlag war zunachst fir Q2/2021,

namentlich dann fiir Q4/2021 angekiindigt.
. Hilfestellung fur Unternehmensvorstanden, langerfristige Zeithorizonte fur Nachdem der Ausschuss fur
Unternehmensentscheidungen festzulegen und kurzfristigem Druck Regulierungskontrolle der

Folgenabschatzung den Vorschlag

standzuhalten P e R -
. , . I _ . aber bereits zweimal stoppte, wir

Starkung der Wlderstandsfah.lgkelt und der langfristigen Le.lstung von nun in Q1/2022 mit einem neuen

Unternehmen durch nachhaltige Geschéaftsmodelle und Beitrag zur Text gerechnet.

Verringerung negativer Auswirkungen

" Schaffung von Rechtssicherheit und gleichen Wettbewerbsbedingungen
far Mal3nahmen, die Unternehmen zur Ermittlung, Bewertung und
Abmilderung negative Auswirkungen ergreifen missen



3. EU Initiative zu Sustainable Corporate Governance

Voraussichtliche wesentliche Elemente




EU Initiative zur Frauenquote



4. EU Initiative zur Frauenquote

Zusammenfassung:

» Substanzielle Erhéhung des Frauenanteils in den Leitungsorganen
bdrsennotierter Gesellschaften in der Europaischen Union

» Forderung der Gleichstellung von Frauen und Méannern in wirtschaftlichen
Entscheidungsgremien sowie Nutzung der in Europa vorhandenen Talente
und Kompetenzen

= Verbesserung der Corporate Governance und der
Unternehmensperformance

Bereits 2012 gab es einen Richt-
linienvorschlag*, mit dem eine
europaweite Frauenquote eingefihrt
werden sollte. Dieser scheiterte
seinerzeit jedoch an einer Blockade
im Européischen Rat. Président
Macron (FRA) liel3 nun fur den 14.
Mérz 2022 eine erneute Abstimmung
Uber den Richtlinienvorschlag im
Ministerrat ansetzen.



4. EU Initiative zur Frauenguote

Wesentliche Inhalte des Richtlinienvorschlags

Keine Anwendung auf KMUs

Verpflichtung bérsennotierter
Unternehmen, in denen sich der
Anteil des unterreprasentierten
Geschlechts unter den nicht
geschéftsfihrenden Direktoren/
Aufsichtsratsmitgliedern auf
weniger als 40 % belauft, zur
Einfihrung von vorab festgelegten,
klaren, neutral formulierten und
eindeutigen Kriterien fur die
Auswahlverfahren geeigneter
Kandidaten fiir solche Positionen

Jahrlich Angaben der
Gesellschaften (i) zu dem
Zahlenverhaltnis von Frauen und
Mannern in ihren Leitungsorganen
— getrennt nach nicht
geschaftsfihrenden Direktoren/
Aufsichtsratsmitgliedern und
geschaftsfihrenden Direktoren/
Vorstandsmitgliedern — sowie (ii)
zu den im Hinblick auf die
Zielvorgaben getroffenen
MalRnahmen an die national
zustandige Behdrde und zuséatzlich
Veroffentlichung dieser Angaben
auf der Internetseite der jeweiligen
Gesellschaft

Sanktionen fur VerstoR3e, die
wirksam, verhaltnismafig und
abschreckend sind, wie etwa:

. GeldbulRRen,

. Nichtigkeit der Bestellung
oder Wahl von
Aufsichtsratsmitgliedern bzw.
deren Nichtigerklarung durch
eine gerichtliche Instanz



Ihre Referentin

Dr. Katharina Stiiber
Partnerin
Baker McKenzie

Bethmannstral3e 50-54
60311 Frankfurt am Main

Tel. +49 69 29908 626
Mobil +49 1726395816
Katharina.Stueber@bakermckenzie.com

https://mwww.linkedin.com/in/katharina-sttiber/

Aktuell:

Dr. Katharina Stlber ist Rechtsanwaltin und Diplom-Kauffrau. Sie ist
Partnerin im Corporate Department von Baker McKenzie in Frankfurt
am Main und berat zum Aktien- und Kapitalmarktrecht. Den
Schwerpunkt ihrer Tatigkeit bildet die Beratung von bdrsennotierten
Gesellschaften im Aktien- und Konzernrecht einschliellich
Corporate Governance sowie im Kapitalmarktrecht, insb. zu
Veroffentlichungspflichten als Folge der Bdrsenzulassung.

Veroffentlichungen u.a.:

BeckOGK Wertpapierhandelsrecht, Art. 5 und 6 MAR, Stand:
01.11.2021

~Kapitalmarktrecht in: Wachter, Praxis des Handels- und
Gesellschaftsrechts, ZAP, 5. Aufl. 2021

Synopse zum Kapitalmarktrecht, 6. Aufl. 2021
(Zsoegller/Kapplinger, AktG, Vor 88 76 ff., 8 76 und § 96 AktG, August

Studie "Gender Diversity - Funf Jahre nach der Einfuhrung - Wie
setzen DAX- und MDAX-Gesellschaften die Frauen- und
Geschlechterquote um und was hat sich verandert?*, 2020

Stiuber/Schwab, GoingPublic Magazin Special "Kapitalmarktrecht
2019",66, "ARUG Il - Der Anfang vom Ende fir Inhaberaktien?,

Mock/Stuber, ,Das neue Wertpapierhandelsrecht — Einfihrung und
Materialien zum Ersten und zweiten
Finanzmarktnovellierungsgesetz (FiMaNoG)*, 2017

Low/Stliber, Personalfihrung 2021, 68, "Gender Diversity: Neues
Gesetz gibt weitere Schritte vor"

VOB Textsammlung ,Das neue Marktmissbrauchsrecht*, 2017
DIRK IR-Guide Band XllII, Marktmissbrauchsrecht, 2016

,Directors’ Dealings nach der Marktmissbrauchsverordnung®, DStR
2016, 1221
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