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Editorial

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

das Jahr 2009 war aus Corporate Gover-
nance-Sicht erneut ein bewegtes Jahr.
National wie international wurden — und
werden — zahlreiche neue Regelungen
diskutiert und verabschiedet. Vor dem
Hintergrund der Wirtschaftskrise sind
zahlreiche Initiativen auf die Nachhaltig-
keit der Unternehmensfihrung ausgerich-
tet. Daneben stehen eine zunehmende
Professionalisierung sowie die Organisa-
tion und Zuweisung von konkreten Auf-
gaben und die Ubernahme von Verantwor-
tung im Fokus der Regelungen.

Bei der Fulle von Vorschriften ist es nicht
leicht, den Uberblick zu behalten. Der
Schwerpunktartikel des aktuellen Quar-
terly lasst deshalb die Neuerungen des
ablaufenden Jahres Revue passieren und
wagt auch einen Blick in die Zukunft. Far
den Gastkommentar konnten wir Ulrich
Hocker gewinnen, der Stellung zu wesent-
lichen Aspekten der aktuellen Entwick-
lung bezieht.

Die kommenden Wochen werden in vie-
len Unternehmen im Zeichen der Ab-
schlussprifung stehen. Vor diesem Hin-
tergrund befasst sich ein Fokusartikel die-
ser Quarterly-Ausgabe mit den Aufgaben
des Aufsichtsrats bei der Uberwachung
der Abschlussprifung. Der zweite Fokus-
artikel widmet sich der Pflicht ausgeschie-
dener Aufsichtsrate zur Rlckgabe erhal-
tener Unterlagen sowie ihren Mdaglich-
keiten, auch ohne diese Unterlagen ihr
pflichtgemalies Handeln nachweisen zu
kénnen.

Im September hat der BGH erneut zur
Anfechtbarkeit von Entlastungsbeschlis-
sen bei unrichtiger Entsprechenserkla-
rung Stellung bezogen und mogliche
Voraussetzungen hierflr benannt. Neben
diesem Urteil enthalt die Rubrik , Aktu-
elle Rechtsprechung” eine Urteilsbespre-
chung zum Bdrsenwert als Maf3stab der
Unternehmensbewertung.

In den Corporate Governance News stel-
len wir einige aktuell veroffentlichte Stu-
dien vor, u.a. zu Status quo und Perspek-
tiven der Corporate Governance, der Auf-
sichtsratsvergiitung im Jahr 2009 und
der Fluktuation in DAX-Vorstanden. Wei-
tere Beitrdge informieren Uber Initiativen
zu Frauenquoten in Vorstand und Auf-
sichtsrat, erste Auswirkungen auf Boni-
Regelungen fir Vorstande nach Inkraft-
treten des Gesetzes zur Angemessen-
heit der Vorstandsvergltung und die
Islamic-Banking-Konferenz der BaFin. Mit
Blick auf die USA schildern wir die Zu-
kunftsplane der SEC fir die Aufsicht der
Finanzmarkte.

Die Deutsche Priifstelle fir Rechnungs-
legung DPR e.V. hat die Prifungsschwer-
punkte fir 2010 verklindet und Moglich-
keiten fur fallbezogene Voranfragen eroff-
net. Hierlber berichten wir im Financial
Reporting Update. DarUber hinaus zeigen
wir durch das BilMoG induzierte aktuelle
Entwicklungen und neue Anforderungen
an den Lagebericht auf und stellen aus-
gewahlte IFRS-Bilanzierungsfragen im
Kontext der Wirtschaftskrise vor.

Wir hoffen, dass die Jahresendausgabe
des Quarterly lhr Interesse findet, und
wulnschen Ihnen besinnliche Weih-
nachtstage und einen guten Start in das
Jahr 2010.

Mit freundlichen Griifen,
lhr

" TR

Gottfried Wohlmannstetter ?
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Schwerpunktthema

Bewegte Corporate Governance
im Jahr 2009 und in Zukunft
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Im Jahr 2009 wurden national wie international zahlreiche neue Regelungen zur
Corporate Governance diskutiert und verabschiedet. Die durch die Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise aufgedeckten Schwéchen der Corporate Governance
erforderten hier entschlossenes Handeln durch Gesetzgeber und Regulierungs-
institutionen. Die Regelungen betreffen ganz unterschiedliche Bereiche wie die
Qualifikation und Zusammensetzung der Aufsichtsrate bzw. Prifungsaus-
schiisse, die Verantwortlichkeiten ihrer Mitglieder und die Vorstandsverglitung.
Es lohnt sich, die Vielzahl der neuen Regelungen des abgelaufenen Jahres
Revue passieren zu lassen. Welche Entwicklungslinien lassen sich erkennen
und vor allem: Quo vadis, Corporate Governance?

Uberblick iiber ausgewahlte Corporate Governance-Initiativen

des Jahres 2009

Beinahe alle den Aufsichtsrat betreffenden Regelungen, die im Jahr 2009 verabschie-
det wurden, waren mittelbar oder unmittelbar Reaktionen auf die Finanzmarkt- und
Wirtschaftskrise. In der 6ffentlichen Diskussion wurden zahlreiche Ursachen fir die
Krise ausgemacht. Neben Fehlentwicklungen auf dem amerikanischen Immobilien-
markt und strukturellen Schwachen auf dem internationalen Finanzmarkt wurden ins-
besondere Schwachen in der Corporate Governance der Unternehmen identifiziert.
Hier monierte man vor allem Fehlanreize der Vergltungssysteme in der Unterneh-
mensfiihrung, Schwichen (bei der Uberwachung) von Risikomanagementsystemen
sowie generell einen Mangel an Professionalitat aufseiten der Uberwachungsorgane.
Gesetzgeber und Regulierer haben reagiert und national wie international Initiativen
zur Verbesserung der Corporate Governance auf den Weg gebracht. Diese betreffen
bei Weitem nicht nur den Bankenbereich.

Die Abbildung auf Seite 5 stellt einige dieser Initiativen strukturiert in einer zeitlichen
und einer geografischen Dimension dar.




Corporate Governance-Initiativen im Jahr 2009

Global

= UK: Banking Act 2009

m EU: Larosiére Report zur
EU-Aufsicht

= UK: The Turner Review
— Antworten auf die
Bankenkrise

Europa/EU
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31.3.2009

= 2. Weltfinanzgipfel
London

= UK: Review of the
combined code

= EU-Empfehlungen zur
Verglitung
—der Unternehmens-
flhrung
—im Finanzdienstleis-
tungssektor

= CEBS Remuneration
Policies

Gesetz zur Modernisie-
rung des Bilanzrechts
(Bilanzrechtsmodernisie-
rungsgesetz, BilMoG)

Neufassung Deutscher
Corporate Governance
Kodex (DCGK)

Public Corporate Gover-
nance Kodex des Bundes
(PCGK)

30.6.2009
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= USA: Vorschlage der SEC
zur Reform der Corporate
Governance

= USA: Gesetzesinitiativen
— Compensation Fairness
Act
— Shareholder Empower-
ment Act
- Shareholder Bill of Rights
Act

= UK: Walker Report-
Entwurf

= EU: Vorschlag der
Kommission fiur eine
Bankrechtséanderung

Gesetz zur Starkung der
Finanzmarkt- und der
Versicherungsaufsicht
(FMVAStarkG)

Gesetz zur Angemessen-
heit der Vorstandsvergu-
tung (VorstAG)

Gesetz zur Umsetzung
der Aktionérsrechte-
richtlinie (ARUG)

Rundschreiben 15/2009
(BA) - Mindestanforde-
rungen an das Risiko-

management (MaRisk)

Gesetz zur Anderung
datenschutzrechtlicher
Vorschriften (BDSG)

30.9.2009

= 3. Weltfinanzgipfel
in Pittsburgh

= Niederlande: Gesetzes-
initiative fir Frauenquote
in Vorstand und Aufsichts-
rat

= Schweden: Vorschlag
fir neue Corporate
Governance-Regelungen
zur Vergltung

= Schweiz: Rundschreiben
zu Vergltungssystemen

= UK: Walker Report (final)

Die Fulle neuer Regelungen ist immens, jedoch lassen sich die Vorschriften im We-
sentlichen auf die folgenden vier Kernthemen reduzieren:

Corporate Governance-Initiativen

= USA: NYSE-
Neuregelung des
Depotstimmrechts

= Uberarbeitung Basel Il

= EU: Verordnung Uber die
Europaische Privatgesell-
schaft

= EU: Verordnung Uber
Ratingagenturen

= Europaischer System-
risikorat bei der EZB

= Finnland: Corporate
Governance Kodex:
mindestens eine Frau
im Verwaltungsrat

= Frankreich: Gesetzliche
Frauenquote in Verwal-
tungsraten

= EU: Strengere Eigen-
kapital- und Vergitungs-
vorschriften fir Banken

Vereinbarungen des
Koalitionsvertrags

31.12.2009 Angekiindigt fiir 2010

Professionalisierung

Professionalisierung

Organisation

Nachhaltigkeit

Verantwortung

Erstmals werden nunmehr auch gesetzliche Anforderungen an die Qualifikation von
Aufsichtsratsmitgliedern gestellt. Nach dem Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
(BilIMoG) muss zumindest ein unabhéngiges Mitglied des Aufsichtsrats kapitalmarkt-
orientierter Gesellschaften — der sog. Finanzexperte — Uber Spezialwissen auf den
Gebieten Rechnungslegung oder Abschlussprifung verfiigen. Um die Uberwachung
des Internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems und der Internen

Expertenwissen
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Sachkunde in der
Finanzbranche

Weniger Mandate,
mehr Zeit

Walker Report und
EU-Empfehlung

Cooling-off

Sonstige
Unabhangigkeit

Diversity
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Revision, wie nach dem Aktiengesetz gefordert, effektiv leisten zu kdnnen, missen
entsprechende Kenntnisse im Aufsichtsrat bzw. Prifungsausschuss vorliegen
(vgl. Quarterly 11/20009, S. 12 ff.).

In der Finanzbranche stellt das Gesetz zur Starkung der Finanzmarkt- und Versiche-
rungsaufsicht (FMVAStarkG) noch konkretere Anforderungen an die personliche
Qualifikation aller Aufsichtsratsmitglieder. Diese missen zuverlassig und sachkundig
sein, um die vom Unternehmen getatigten Geschafte verstehen sowie die damit ver-
bundenen Risiken fir das Unternehmen beurteilen, tiberwachen und ggf. Anderungen
in der Geschéftsleitung durchsetzen zu kénnen (vgl. Quarterly 11/2009, S. 14 1.).

Zur Steigerung der Uberwachungsintensitat sollen Aufsichtsratsmitglieder in Zukunft
mehr Zeit in ihr Mandat investieren. Der Deutsche Corporate Governance Kodex
(DCGK) empfiehlt, dass Vorstéande bdrsennotierter Gesellschaften maximal drei
Aufsichtsratsmandate in konzernexternen boérsennotierten Gesellschaften austiben
sollen, wahrend im Aktienrecht die bestehende Regelung von maximal zehn gleich-
zeitig ausgelibten Mandaten beibehalten wird.

Eine gesetzliche Neuregelung gilt seit dem FMVAStarkG fir Aufsichtsratsmitglieder
von Banken und Versicherungen. Diese dirfen nun maximal finf Kontrollmandate in
unter der Aufsicht der BaFin stehenden Unternehmen auslben.

Eine zunehmende Professionalisierung wird auch im Ausland fir notwendig befun-
den. So wurden durch den Walker Report in Grof3britannien u.a. Vorschlage zu GroRe,
Zusammensetzung und Qualifikation der Boards in Banken unterbreitet (vgl. S. 28 in
diesem Quarterly sowie Quarterly 111/2009, S.261.). Die EU-Empfehlung zur Vergi-
tung der Unternehmensleitung in der Finanzbranche legte im April 2009 nahe, dass
zumindest ein Mitglied eines Vergltungsausschusses Uber Fachkenntnisse und Er-
fahrungen in Vergltungssystemen verfligen sollte.

Organisation

Um eine neutrale Unternehmenstiberwachung zu gewaéhrleisten, fihrte das VorstAG
eine zweijahrige Cooling-off-Periode fir ehemalige Vorstandsmitglieder ein. Diese
Karenzzeit kann vermieden werden, wenn die Wahl des Vorstandsmitglieds auf Vor-
schlag von mindestens 25 Prozent der stimmberechtigten Aktionare erfolgt. Wird
diese Option gewahlt, handelt es sich allerdings um eine nach dem DCGK zu begrin-
dende Mafinahme. Bei Banken und Versicherungen dirfen gemaly FMVAStarkG
generell maximal zwei ehemalige Geschaftsleiter Mitglieder des Aufsichtsrats sein,
eine Ausnahmeregelung gibt es hier nicht.

Weitere Unabhangigkeitsanforderungen betreffen den Finanzexperten, der nach dem
BilMoG weder in persdnlicher noch in geschéaftlicher Beziehung zu Unternehmen oder
Vorstand stehen darf, sowie moglicherweise eingeschaltete externe Vergltungs-
experten. Bei deren Einschaltung empfiehlt der Kodex, auf Unabhangigkeit zu achten.

Neuland hinsichtlich der Besetzung der Gremien beschreitet der Kodex, indem er
erstmals fordert, auf eine ,,ausgewogene” Besetzung des Aufsichtsrats zu achten
(sog. Diversity). Die Zusammensetzung der Gremien soll insbesondere internationa-
ler werden und einen hoheren Frauenanteil aufweisen. Dies zielt auf eine effektivere
Uberwachung und basiert auf der Uberzeugung, dass heterogene Gremien erfolg-
reicher arbeiten (vgl. Quarterly 111/2009, S. 14 f.).
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Fiir die Uberwachung von Internem Kontrollsystem, Interner Revision, Risikomanage-
ment, Rechnungslegung und Abschlussprifung regt das Aktienrecht nun ausdricklich
die Bildung eines Priifungsausschusses an. Der Finanzexperte muss darin Mitglied
sein (vgl. Quarterly 11/2009, S.12 ff.). Demgegeniber folgt aus dem VorstAG, dass
fur die Festsetzung der Vergltung ein Beschluss des Aufsichtsratsplenums erfor-
derlich ist. Die Vorbereitungen dieses Beschlusses kdnnen aber nach wie vor in
einem (Vergitungs-)Ausschuss vorgenommen werden.

Die Besetzung der Aufsichtsgremien wird auch international diskutiert. So gibt es
derzeit z.B. in den Niederlanden, in Frankreich und in Finnland Initiativen zur Fixierung
von Frauenquoten in Vorstand und/oder Aufsichtsrat per Gesetz oder Kodex. Darlber
hinaus enthélt auch hier der Walker Report (s.0.) entsprechende Empfehlungen fir
die Finanzbranche.

Nachhaltigkeit

Die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise zeigte auf, dass das Handeln vieler Markt-
teilnehmer nicht auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet war.
Zentrum der Kritik ist die starke und oftmals kurzfristige Orientierung am Borsenwert
der Aktien oder an anderen kurzfristigen Erfolgsgrof3en, die die Vergltung der Vor-
stande und damit deren Handeln massiv beeinflusste.

Der Kodex betont in der aktuellen Fassung erstmals den Stakeholder Value. Vorstand
und Aufsichtsrat werden auf die Prinzipien der sozialen Marktwirtschaft, den Bestand
des Unternehmens und eine nachhaltige Wertschopfung verpflichtet. Der Vorstand
soll die Belange der Arbeitnehmer ausdrlcklich berlcksichtigen. Damit soll das
Organhandeln starker auf einen Interessenausgleich von Shareholder Value und Sta-
keholder Value ausgerichtet werden.

Die Leistungsanreize der Vorstdnde muissen ebenfalls in Einklang mit der nachhal-
tigen Ausrichtung gebracht werden. Massive Anforderungen an die Nachhaltigkeit
ergeben sich hier flr den Aufsichtsrat durch VorstAG und DCGK (vgl. Quarterly
11172009, S.4 ff.):

Die Vorstandsvergutung
muss auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet sein,
muss in einem angemessenen Verhéltnis zur Lage der Gesellschaft stehen und,
sofern die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft dies erfordert, herabgesetzt
werden,
darf insgesamt den Vorstand nicht dazu verleiten, unangemessene Risiken ein-
zugehen.

Verhaltenssteuernde Effekte erhofft sich der Gesetzgeber darliber hinaus von dem
neu geforderten Selbstbehalt flir Vorstande in deren D&O-Versicherungsvertragen.

Um die Uberwachungseffektivitit der Risikosteuerung und -iiberwachung zu erhé-
hen, hat die BaFin in den flr Finanzinstitute glltigen Mindestanforderungen an das
Risikomanagement in Banken (MaRisk) ausdriicklich geregelt, dass der Aufsichtsrats-
vorsitzende in Abstimmung mit der Geschaftsleitung direkt Auskiinfte beim Leiter der
Internen Revision einholen kann. Zusatzlich hat die Geschéftsleitung dem Aufsichtsrat
vierteljahrlich einen Bericht Uber die Risikosituation vorzulegen. Wesentliche Informa-
tionen sind dem Aufsichtsrat unverzlglich weiterzuleiten.

Ausschiisse

Blick tiber die
Grenze

Wahrend der Shareholder Value auf die
Interessen der Anteilseigner abzielt,
umfasst der Stakeholder Value den
gesamten sozialokonomischen Kontext
eines Unternehmens. Als Stakeholder
werden neben den Anteilseignern die
Mitarbeiter, Kunden und Kreditgeber
eines Unternehmens, aber auch der
Staat und die Natur angesehen.

Stakeholder Value

Nachhaltige
Anreizsysteme

Friihzeitiges Aufzeigen
von Risiken
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Unternehmensfiithrung
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Einbringung

Audit Committee Quarterly 1V/2009

Auch zahlreiche internationale Initiativen beschéaftigen sich mit der Nachhaltigkeit
unternehmerischen Wirtschaftens und der Vorstandsvergtitung. So gab die EU im
April 2009 Empfehlungen zur Vorstandsvergltung heraus, und auch die G20 einigten
sich auf den beiden Weltfinanzgipfeln im April und September 2009 auf Leitlinien fir
eine angemessene Vorstandsvergltung im Finanzbereich. Daneben betonten die G20
fur alle Unternehmen auch die Notwendigkeit des nachhaltigen Wirtschaftens und
der ,Corporate Social Responsibility*.

Verantwortung

Das BilMoG konkretisierte die Uberwachungsaufgaben des Aufsichtsrats in Bezug
auf den Rechnungslegungsprozess, das interne Kontroll- und Risikomanagement-
system, die Interne Revision sowie die Abschlussprifung.

Zusatzlich missen Unternehmen seit dem BilMoG im Lagebericht oder auf der Home-
page eine Erklarung zur Unternehmensfihrung abgeben. Hierin enthalten sind die
Entsprechenserklérung, Angaben zu wesentlichen Unternehmensfihrungspraktiken
und eine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie Infor-
mationen Uber die Ausschisse. Der Lagebericht wird grundsétzlich vom Vorstand
erstellt. Da die Aussagen zur Unternehmensfiihrung aber auch den Aufsichtsrat
betreffen, wird dieser anders als bei anderen Berichtsteilen starker in die Erstellung
der entsprechenden Passagen einbezogen werden mussen.

Explizit nimmt der Gesetzgeber den Aufsichtsrat bei den neuen Regelungen zur Vor-
standsvergUtung in die Verantwortung. Bei Festsetzung einer unangemessenen Vergu-
tung haften die Aufsichtsratsmitglieder auf die Differenz zur angemessenen Vergitung.

Das personliche Nettohaftungsrisiko der Aufsichtsratsmitglieder sollte laut Kodex-
empfehlung ebenfalls durch entsprechenden Selbstbehalt in ihren D&O-Versiche-
rungsvertragen erhoht werden.

Auch die Rechtsprechungstendenz geht dahin, die Anforderungen an Aufsichtsrate
zu erhdhen. Der Bundesgerichtshof hat in einer Entscheidung im Marz 2009 (Il ZR
280/07) klargestellt, dass sich der Aufsichtsrat (insbesondere in der Krise) ein genau-
es Bild von der wirtschaftlichen Situation der Gesellschaft durch Ausschopfen aller
zur Verfligung stehenden Erkenntnisquellen verschaffen muss. Es sei die Pflicht des
Aufsichtsrats, auf die rechtzeitige Stellung des Insolvenzantrags durch den Vorstand
hinzuwirken, wenn der Aufsichtsrat Insolvenzreife feststelle.

Quo vadis, Corporate Governance?
Lasst man die Entwicklungen des Jahres 2009 und die aktuellen Herausforderungen
auf sich wirken, so scheinen sich die folgenden Entwicklungslinien fir die kiinftige
Ausgestaltung der Aufsichtsratstatigkeit abzuzeichnen:

Intensivere persdnliche Einbringung

Proaktivere Kontrolle der Unternehmensfihrung

Kontinuierliche Verbesserung der Aufsichtsratstatigkeit

Fir das einzelne Aufsichtsratsmitglied wird sich die persénliche Uberwachungsarbeit
bezogen auf das einzelne Unternehmen intensivieren. Der Trend geht dabei nicht nur
in Richtung einer Ausweitung der Zeit, die fir ein einzelnes Mandat (u.a. durch Reduk-
tion der Ubernommenen Mandate insgesamt) zur Verfligung steht. Vielmehr lassen
die neuen Anforderungen an die Qualifikation von Aufsichtsratsmitgliedern erwarten,
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dass mit einem Mehr an Kompetenz und Spezialwissen auch eine intensivere und
kritischere personliche Auseinandersetzung mit dem Unternehmen einhergehen
wird. Ahnliche Konsequenzen sind von der geforderten starkeren Diversitat bei der
Aufsichtsratsbesetzung und von der im Koalitionsvertrag der neuen Bundesregierung
vereinbarten Revision der AufsichtsratsgroRe zu erwarten.

Ein weiterer Hinweis auf einen moglichen langfristigen Trend der deutschen Corpo-
rate Governance ergibt sich aus dem Blick in den angelsdchsischen Raum. Dort geht
die Tatigkeit der Aufsichtsrite (Non-executives) oft Uber die distanzierte Uberwa-
chung des Unternehmens auf Sitzungsebene hinaus. Beispielsweise untersteht die
Interne Revision dort dem Aufsichtsrat, um die Unabhangigkeit von der Geschéftslei-
tung zu gewabhrleisten. Auch dartber hinaus bewegen sich Non-executives deutlich
freier im gesamten Unternehmen, um ihren Aufgaben gerecht zu werden, als dies
derzeit im deutschen System aufgrund bestehender rechtlicher Grenzen maoglich ist.
Die durch die MaRisk fir den Bankenbereich geschaffene Moglichkeit der direkten
Kontaktaufnahme zum Leiter der Internen Revision flir den Aufsichtsratsvorsitzenden
kénnte hier aber einen ersten Schritt in eine neue Richtung bedeuten.

Die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise hat schonungslos offenbart, dass es oft nicht  Proaktivere Kontrolle der
mit einem (auch nicht mit einem rechtzeitigen) Erkennen von Fehlentwicklungen im ~ Unternehmensfihrung
Unternehmen getan ist. Vielmehr sollten Systeme und Mechanismen, die Fehlent-

wicklungen in der Unternehmensflihrung von vornherein unwahrscheinlicher werden

lassen, ex ante implementiert werden. Ein wesentliches System in diesem Zusam-

menhang ist das Vergltungssystem fir den Vorstand, das eine starke verhaltenssteu-

ernde Wirkung entfalten kann und seit diesem Jahr auch Gegenstand rechtlicher An-

forderungen ist (VorstAG). Aber auch das Vergitungssystem flr die Flhrungsebenen

unterhalb des Vorstands muss in diesem Zusammenhang im Blick behalten werden.

Daneben eroffnen vor allem der Zielvereinbarungsprozess und das Steuerungs- und
Kennzahlensystem im Unternehmen Ansatzpunkte flr eine proaktive Unternehmens-
kontrolle. Speziell aufgrund der Forderungen nach einer starkeren Nachhaltigkeit in
der Unternehmensfihrung werden diese Elemente in Zukunft deutlich an Bedeutung
gewinnen und starker in den Blickpunkt der Aufsichtsratstatigkeit rlicken. Hinzu
kommt, dass durch eine stirker proaktiv ausgerichtete Uberwachungstatigkeit
reaktive Uberwachungsmafnahmen reduziert und somit Effizienzpotenziale im Auf-
sichtsrat gehoben werden kénnen.

Die Aufsichtsratstéatigkeit wird sich in Zukunft kontinuierlich verbessern. Anders alsin  Kontinuierliche Verbesserung
der Vergangenheit wird die weitere Entwicklung allerdings nicht mehr so stark wie der Aufsichtsratstatigkeit
bisher im Wesentlichen durch neue rechtliche Anforderungen getrieben werden. Viel-

mehr erkennen Unternehmen zunehmend selbst den Beitrag einer wirksamen Uber-

wachung fir eine positive Unternehmensentwicklung. Dies, gepaart mit der kiinftig

besseren Qualifikation und Heterogenitat von Aufsichtsratsmitgliedern, wird dazu

fUhren, dass sich die Aufsichtsgremien in Zukunft stérker aus eigenem Antrieb in

der Qualitat ihrer Arbeit fortentwickeln werden.

Die steigenden Erwartungen der Gesellschaft an die Aufsichtsratstatigkeit in Unter-
nehmen werden diese Entwicklung begleiten und beschleunigen. In diesem Zusam-
menhang wird vor allem die Frage im Mittelpunkt stehen, wie sehr Aufsichtsrate zu
einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung und zu gesellschaftsvertraglichem Ver-
halten beitragen. =
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Gastinterview mit Ulrich Hocker

Zur Corporate Governance
im Jahr 2009 und in Zukunft

-\

Ulrich Hocker
Hauptgeschéftsfihrer der Deut-
schen Schutzvereinigung fiir
Wertpapierbesitz e.V. (DSW),
Mitglied der Regierungskommis-
sion Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex sowie Mitglied

in verschiedenen Aufsichtsraten
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Im Zuge der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise geriet unter anderem die
Managervergutung in die Kritik. Wel-
che Anderungen erwarten Sie bei
Vergutungssystemen durch die neuen
Vorschriften des Gesetzes zur Ange-
messenheit der Vorstandsvergltung
(VorstAG)?

Durch die neuen Regulierungen im
VorstAG und zusatzliche Formulierungen
im Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) rticken die Angemessen-
heit der Vergltung und ihre Anreizwir-
kung hinsichtlich einer nachhaltigen Unter-
nehmenssteuerung in den Mittelpunkt.
Erstmals missen sich Vorstande bei ihrer
Verglitung ganz konkret mit den Kollegen
vergleichbarer Unternehmen (Peer Group)
aus anderen Regionen oder Landern mes-
sen lassen. Gleichzeitig spielt das firmen-
interne Gehaltsgeflige eine Rolle. Auch
das ist eine Premiere. Zugleich hat der
Gesetzgeber die Nachhaltigkeitseffekte
der VergUitung gestéarkt, indem er die Be-
messungsperioden flr variable Boni und
die Haltefristen fir Aktienoptionen deut-
lich verlangert hat. Dies ist sehr positiv zu
sehen, da gerade die immer noch sehr an
kurzfristigen Zielen orientierten Bonussys-
teme einer unserer Hauptkritikpunkte am
deutschen Vorstandsvergltungssystem
war. Die flr Aktionare zweifellos wich-
tigste Veranderung ist jedoch die Mog-
lichkeit zum ,, Say on Pay”. Erstmals kon-
nen die Anteilseigner nun direkt Uber das
Gehaltssystem im Unternehmen abstim-

men. Dies ist ein klarer Systemwechsel,
der die Legitimation und die Transparenz
der gezahlten Bezlige deutlich steigern
wird.

Die starre Orientierung am Share-
holder Value
Ursache fiir die Finanzmarktkrise aus-
findig gemacht worden. Der Kodex
betont seit diesem Jahr erstmals den
Stakeholder Value als Mal3stab der
Unternehmensflihrung. Welche we-
sentlichen Anderungen resultieren
hieraus in der Praxis?

Der Kodex sieht in der Corporate Gover-
nance die Verpflichtung des Unterneh-
mens und von Vorstand und Aufsichtsrat,
das Vertrauen aller Investoren, aber eben
auch der Kunden, Mitarbeiter und der Of-
fentlichkeit in die Leitung der Aktiengesell-
schaft zu fordern. Dies bedeutet in der Pra-
xis, dass alle Gremien angehalten sind, ein
Hochstmal an Transparenz herzustellen.
Insgesamt steigt damit das Anforderungs-
niveau an Vorstand und Aufsichtsrat. Denn
im Mittelpunkt steht zuklnftig immer die
nachhaltige Perspektive. Das bedeutet,
dass maglichst alle Entscheidungen auch
noch nach langerer Zeit nachvollziehbar
und vor allem , richtig” sein sollten.

ist als eine weitere

Im Jahr 2009 wurden verschiedene An-
forderungen an die Qualifikation von
Aufsichtsratsmitgliedern gestellt, z.B.
an den Finanzexperten. Welche Mal3-
nahmen empfehlen Sie Aufsichtsrats-

glied des KPMG-Netz
eschlossen sind
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vorsitzenden vor dem Hintergrund
dieser neuen Anforderungen konkret?
Jeder Aufsichtsrat hat durch die neuen
Rahmenbedingungen erhéhte Anforde-
rungsprofile zu erflllen. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende muss sich genau anschauen,
ob sein Gremium die Vielzahl der geforder-
ten Punkte erflllen kann oder ob er even-
tuell zuséatzliches Know-how von aulRen
einbringen muss. Kritisch wird es in der
Regel in kleineren Aufsichtsraten, deren
Sollstérke oft nicht ausreicht, um alle
Qualifikationen zu erfillen. Je kleiner die
Gremien sind, desto hoher ist die Wahr-
scheinlichkeit, dass etwa ein Financial
Expert oder der geforderte Bilanzexperte
nicht an Bord sind. Wichtig ist bei aller
Vielfalt aber, dass die Eigentiimer nicht
vergessen werden. Der Aktionar als Ga-
rant des Unternehmens kommt in der
Diskussion leider kaum noch vor.

Durch das VorstAG wurde eine zwei-
jahrige Cooling-off-Periode fiir den
Wechsel ehemaliger Vorstandsmit-
glieder in den Aufsichtsrat fixiert. Wel-
che Konsequenzen wird dies flir die
Besetzung des Aufsichtsrats haben?
Wie kann der Know-how-Verlust kom-
pensiert werden?

Wir halten die Cooling-off-Periode in
ihrer jetzigen Form fir véllig Gberzogen.
Das Ziel, Interessenkollisionen moglichst
zu vermeiden, ware genauso gut durch
eine Cooling-off-Periode allein fir den
Aufsichtsratsvorsitzenden zu erreichen

©2009 KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-

gewesen. Ex-Vorstande nun generell
zwei Jahre lang aus dem gesamten Kon-
trollgremium auszuschlief3en, bedeutet,
dass man auf einzigartige interne Erfah-
rungen und Kompetenzen auf der Kapital-
seite im Aufsichtsrat verzichten muss.
Das interne Know-how liegt zuklnftig
fast ausschlieRlich auf der Arbeitnehmer-
seite. Das ist nicht zielfihrend. Die Auf-
sichtsrate werden behelfsweise dazu
libergehen missen, Ex-Vorstande als Be-
rater zu engagieren.

Inwiefern wird die Auswahl von Auf-
sichtsratskandidaten kinftig durch
Uberlegungen zur Diversity, insbe-
sondere zum vielfach diskutierten
Frauen- und Auslanderanteil, beein-
flusst?

Im Dax liegen heute mehr als die Hélfte
aller Anteile im Ausland. Gleichzeitig agie-
ren die grof3en Konzerne inzwischen aus-
nahmslos global. Der Aufsichtsrat muss
dem durch eine zunehmend internatio-
nale Zusammensetzung Rechnung tra-
gen, um alle Aktionarsinteressen vertre-
ten zu konnen. Der Kodex hat den Stellen-
wert der Diversity insgesamt nun noch
einmal deutlich hervorgehoben. Qualitat
muss allerdings das oberste Gebot flr
Aufsichtsrate sein, unabhéngig von ihrem
Geschlecht oder ihrer Herkunft.

Das VorstAG flihrte im Jahr 2009 Vor-
schriften zur Vorstandsvergutung ein,
die Uber die bisherigen Regelungen

werks unabhéngiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schweizerischen Rechts, angeschlossen sind.
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des DCGK hinausgehen. Wie ist das
Rollenverstandnis von Gesetzgeber
und Kodex-Kommission derzeit und
kiinftig, wer ist die treibende Kraft hin-
ter der Weiterentwicklung des regula-
torischen Umfelds der Corporate Go-
vernance in Deutschland?

In diesem Jahr hat die Politik massiv mit
neuen gesetzlichen Regelungen in den
Kapitalmarkt eingegriffen. Viele der neuen
Regulierungen waren durch entspre-
chende Kodexpassagen ebenso gut er-
reichbar gewesen, zumal der Kodex deut-
lich flexibler ist als ein Gesetz mit seinem
starren Korsett. Ich halte das Vorpreschen
der Politik fur eine Uberreaktion. Zukiinf-
tig sollte sich der Gesetzgeber dort enga-
gieren, wo es unbedingt notwendig ist,
Vorschriften in einen ewigen Zement-
block zu gief3en. In allen anderen Fragen
sollte dem Kodex das Feld Uberlassen
werden. m
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Uberwachung der Abschluss-
prufung durch den Aufsichtsrat

Aspekte der Qualitatsbeurteilung

Fachliche Kompetenz des Abschluss-
prifers und seines Teams

Integritat und Urteilsvermogen des
Teams

Prifungsansatz inklusive Prifpro-
zess, angewandter Priifungstechnik
und IT-Unterstiitzung

Planung und Kontrolle der Priifungs-
handlungen

Zugriff auf Spezialisten im Rahmen
der Priifung

Artund Weise der Berichterstattung
des Abschlusspriifers

Qualitatssicherungssystem der Wirt-
schaftspriifungspraxis inklusive

der Teilnahme an externen Qualitats-
kontrollen

Bei Konzernprifungen, sofern ver-
schiedene Prifungsgesellschaften
beteiligt sind: Art und Weise des
Einbezugs und der Uberpriifung der
Arbeiten der anderen Prifer (vgl.
§317 Abs.3 S.2 HGB)
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Die nachste turnusmalige Abschlusspriifungssaison steht fiir viele Unterneh-
men vor der Tur. Der Aufsichtsrat (bzw. der Priifungsausschuss) hat sich bei
seiner Uberwachungstétigkeit intensiv mit der Qualitat der Abschlusspriifung
sowie mit der Unabhangigkeit des Abschlusspriifers zu befassen. Die Uberwa-
chungstatigkeit beginnt dabei bereits mit der Auswahl des Abschlussprtfers,
erstreckt sich Gber die Prifungsvorbereitung und -durchfiihrung und endet mit
Abschluss des Prifungsauftrags bzw. etwaiger Nachtrags- oder Sonderpri-

fungen.

Auswahl des Abschlussprifers
Qualitat

Der Abschlussprifer hat in der deutschen
Corporate Governance eine das Auf-
sichtsorgan unterstltzende Funktion. Fur
eine effektive Umsetzung dieser Funktion
muss die Qualitat der Abschlussprifung
gewabhrleistet sein. Diese wird mafdgeb-
lich durch die Qualifikation der prifenden
Personen sowie durch die angewendeten
Prifungsprozesse und -methoden beein-
flusst.

Unabhangigkeit

Voraussetzung flr ein sachgerechtes Pri-
fungsurteil ist die Unabhédngigkeit des
Abschlussprifers. Diese kann insbeson-
dere durch zusatzlich zur Abschluss-
prifung erbrachte Dienstleistungen be-
eintrachtigt werden (vgl. 88319, 319a
HGB).

Der Aufsichtsrat sollte zur Gewahrleis-
tung der Unabhéangigkeit folgende Tétig-
keiten durchfthren:

Vor Unterbreitung des Wahlvorschlags

an die Hauptversammlung eine Unab-
hangigkeitserklarung des Abschlusspri-
fers einholen (entspricht auch Tz. 7.2.1
des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK))

Bei kapitalmarktorientierten Unterneh-
men prifen, ob die gesetzlichen Rege-
lungen zum Wechsel des verantwort-
lichen Prifungspartners innerhalb der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft ein-
gehalten werden (vgl. 8319a Abs.1S.1
Nr. 4 HGB)

Sich erlautern lassen, welche internen
Prozesse und Vorkehrungen der Ab-
schlussprifer getroffen hat, um die
Unabhéngigkeit des Prifungsteams
sicherzustellen (z.B. hinsichtlich einer
moglichen finanziellen Beteiligung von
Teammitgliedern am Unternehmen)

Aufgaben im Vorfeld der Priifung

Nach der Auswahl des ,richtigen” Ab-
schlussprifers sollte der Aufsichtsrat im
Vorfeld der Prifung die Grundlage flr
eine effektive und effiziente Uberwa-

chung der Prifung schaffen.




Es lohnt sich, eine sorgfaltige Planung
durchzufiihren. Darlber hinaus fordern
Vereinbarungen mit dem Prifer ein ein-
heitliches Verstandnis.

Beitrag zur Festlegung von Prifungs-
schwerpunkten

Um die Effektivitdt der Abschlusspri-
fung zu steigern, sollte der Aufsichtsrat
seine eigenen Kenntnisse des Unterneh-
mens in die Prifungsplanung mit dem
Abschlussprifer einflieRen lassen. Der
Abschlussprifer ist zwar berufsrechtlich
zur eigenverantwortlichen, weisungsunge-
bundenen und unabhangigen Prifung ver-
pflichtet, wird aber in der Regel Informati-
onen und Anregungen des Aufsichtsrats
gerne diskutieren und ggf. aufnehmen.

Sollten die Prifungsschwerpunkte, die
im Rahmen der Prifungsbeauftragung
mit dem Abschlussprifer vereinbart wer-
den, aus Sicht des Aufsichtsrats nicht aus-
reichend sein, ist die Beauftragung einer
Prifungserweiterung maoglich.

Vereinbarung zuséatzlicher Informa-

tionspflichten

Daneben sollten mit dem Abschlusspri-

fer weitere Sachverhalte vereinbart wer-

den, die eine Ad-hoc-Information ausl6-

sen und die der DCGK teilweise explizit

empfiehlt:

= Unverzigliche Unterrichtung des Auf-
sichtsrats- bzw. Prifungsausschuss-
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vorsitzenden Uber wéhrend der Pri-
fung auftretende mogliche Aus-
schluss- oder Befangenheitsgriinde,
soweit diese nicht unverziglich beho-
ben werden (vgl. Tz. 7.2.1)

= Bericht Uber Feststellungen und Vor-
kommnisse, die fir die Aufgaben des
Aufsichtsrats wesentlich sind (vgl.
Tz.7.2.3)

= Mitteilung von Tatsachen, die die Un-
richtigkeit der Erklarung zum Kodex
von Vorstand und Aufsichtsrat ergeben
(vgl. Tz.7.2.3)

= Schwierigkeiten bei der Prifungsdurch-
fihrung (z.B. Bereitstellung relevanter
Informationen)

Uberwachung der Priifungsdurch-
fiihrung

Wesentlich fiir die Uberwachung der Pr-
fungsdurchfliihrung ist der kontinuierliche
Dialog mit dem Abschlussprufer.

Der Aufsichtsrat sollte hier aktiv Infor-
mationen Uber den Prifungsverlauf ein-
fordern, um sich ein Bild Uber Inhalt und
Qualitat machen zu konnen. Denkbar sind
z.B. regelmaRige Gesprache mit dem
Abschlussprifer oder die Terminierung
einer Zwischenbesprechung nach ca.
drei Viertel der Prifungsdurchflhrung.
Sofern bereits wahrend der Priifung deut-
lich wird, dass die Durchflihrung der Ab-
schlussprifung nicht den Vorstellungen
des Aufsichtsrats entspricht, kann dieser
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so noch wéhrend der Prifung steuernd
eingreifen.

Mogliche Grinde fir Optimierungsbe-

darf:

= Unterlagen werden dem Prifer nur z6-
gerlich und/oder unvollstdndig bereit-
gestellt

= Anfragen des Prifers werden nicht
oder nicht zeitgerecht beantwortet

= Abschlussprifer hélt Zeitplan nicht ein

= Keine eindeutige bzw. rechtzeitige Po-
sitionierung des Abschlussprifers zu
kritischen Fragestellungen

= Ungeplanter Wechsel von Schlissel-
personen im Prifungsteam

Daneben kénnen wahrend der Prifung
identifizierte wesentliche Feststellungen
die Erweiterung des Prifungsauftrags er-
forderlich machen, um Klarheit tber be-
stimmte Themenbereiche zu erlangen.

Kontinuierliche Unabhangigkeitstiber-
wachung

Die Vereinbarung Uber die Mitteilung von
Befangenheitsgrinden gemafls DCGK
bildet zusammen mit der korrespondie-
renden gesetzlichen Berichterstattungs-
pflicht des Abschlussprifers (vgl. §171
Abs. 1 S. 3 AktG) die Grundlage fir eine
kontinuierliche Uberwachung der Unab-
hangigkeit des Prifers wahrend des
gesamten Priifungsprozesses.

Wesentliche Tatigkeiten zur Uberwachung der Abschlusspriifung nach Priifungsphase

Uberwachung der Abschlusspriifung durch den Aufsichtsrat

14

Auswahl des

Abschlusspriifers

Qualitat
beurteilen

Audit Committee Quarterly IV/2009

Unabhan-
gigkeit
beurteilen

Vorbereitung der Priifung

Prifungs- Informa- Bei Bedarf Priifungs-
schwer- tions- erweiterung und
punkte ver- pflichten steuernde MaBBnahmen
einbaren fixieren

Einhaltung der Unabhangigkeit Uberwachen

Prifungsdurchfithrung

Beurteilung der Priifungsergebnisse

Kritische Analyse des Prifungsbe-

richts

Der Prifungsbericht (§ 321 HGB) ist nach

Abschluss der Priifung das primare Kom-

munikationsinstrument des Abschluss-

prifers an das Aufsichtsorgan. Durch die

Einsichtnahme in den Prifungsbericht

erhalten die Mitglieder des Aufsichts-

organs u.a. Informationen tber

= Art und Umfang der durchgefiihrten
Prifungshandlungen,

= die Bearbeitung der festgelegten Pri-
fungsschwerpunkte sowie

= das Prifungsergebnis.

Die genannten Angaben ermdoglichen
dem Aufsichtsorgan u.a. die Kontrolle,
dass die Prifung unter Berlcksichtigung
ggf. vereinbarter Schwerpunkte durchge-
flhrt wurde.

Uberdies sollte der Aufsichtsrat priifen,
ob der Abschlussprifer seine Unabhangig-
keit im Prifungsbericht schriftlich erklart
hat (vgl. 8321 Abs. 4a HGB).

Befragung des Abschlusspriifers in
der Bilanzsitzung

Nicht zuletzt sollten die Mitglieder des
Aufsichtsorgans die Teilnahme des Ab-
schlussprifers an der Bilanzsitzung nut-
zen, um weitere Informationen zu erlan-
gen, die eine abschlieRende Beurteilung

Beurteilung der
Priifungsergebnisse

Beurteilung,
Bericht, Diskussion
in Bilanzsitzung
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der Qualitat der Abschlussprifung und
der Unabhangigkeit des Abschlusspri-
fers ermdglichen.

In der Bilanzsitzung kénnen beispiels-
weise Beziehungen zwischen dem Pri-
fer und dem Unternehmen, die Zweifel an
seiner Unabhangigkeit begrtinden koénn-
ten, nédher erdrtert werden. Auf dieser
Basis ist es maglich, die Unabhangigkeit
des Abschlussprifers abschlief’end zu
beurteilen.

Darlber hinaus besteht im Rahmen der
Bilanzsitzung regelmafig die Moglichkeit,
die durchgefiihrten Prifungshandlungen
naher zu erértern.

So sollte der Abschlussprifer z.B. Aus-
kunft Uber den gewahlten Prifungsan-
satz geben und bei Prifungen von Kon-
zernabschlissen unter Mitwirkung meh-
rerer Wirtschaftsprifungsgesellschaften
darlegen, wie er deren Arbeit Uberprift
hat.

Im Rahmen der Bilanzsitzung kénnen ab-

Im Fokus

schlieRend wertvolle Informationen Uber
die Zusammenarbeit von Abschlussprii-
fer und Unternehmensmitarbeitern bzw.
Vorstand erlangt werden, die ggf. Hand-
lungsbedarf des Aufsichtsrats aufzeigen,
z.B. sofern Empfehlungen des Vorjahres
an den Vorstand durch diesen nicht um-
gesetzt wurden. =

Ausgewahlte Handlungsempfehlungen

Bei der Auswahl des Abschlussprifers/
Im Vorfeld der Priifung

= Beurteilung der Qualifikation des
Prifungsteams (Branchen-Know-how,
Berufserfahrung etc.)

Einholung der Bescheinigung liber
die Teilnahme an einer Qualitatskon-
trolle des Abschlussprifers

Einholung der Unabhangigkeits-
erklarung des Abschlussprifers

Vereinbarung von weiteren Informa-
tionspflichten sowie von Ereignissen,
die eine Ad-hoc-Informationspflicht
des Abschlussprifers auslésen (z.B.
bei Schwierigkeiten im Rahmen der
Prifungsdurchfiihrung)

Bestimmung spezifischer Priifungs-
schwerpunkte in enger Zusammen-

arbeit mit dem Abschlussprifer (z.B.
zu einzelnen Bilanzposten)

Ermittlung des Bedarfs flir Sonder-
prifungen auBerhalb der Rechnungs-
legung (z.B. Priifung ausgewahlter
Teilbereiche des Internen Kontrollsys-
tems, des Risikomanagements oder
des Compliance-Systems)
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Wahrend der Priifungsdurchfiihrung /
Beurteilung der Priifungsergebnisse

Guten Kontakt und offenen, auch
informellen Dialog mit dem Abschluss-
prifer pflegen

Abstimmung mit dem Abschlusspriifer
tber den bisherigen Verlauf der Prii-
fung nach drei Viertel der Prifungszeit
und ggf. Erweiterung des Prifungs-
auftrags

Vorbereitung auf die ,richtigen Fragen”
an den Abschlusspriifer, z.B.:

—Wie wurden wesentliche Geschéafts-
vorféalle im Rechenwerk abgebildet?

—Welche besonderen Vorkommnisse
gabes?

—Welche neuen gesetzlichen Rege-
lungen bzw. Rechnungslegungsvor-
schriften gelten erstmals fiir das
abgelaufene Geschaftsjahr und wie
wurde dies in Zahlenwerk und Prii-
fung beriicksichtigt?

Einholung der Abschlusspriifer-

meinung zu wesentlichen Ereignissen

des Geschaftsjahres (als unabhangige

Zweitmeinung neben der des Vor-

stands)

Audit Committee Quarterly 1V/2009
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Ptlicht ausgeschiedener
Aufsichtsrate zur RUckgabe
von Geschaftsunterlagen

Im Rahmen ihrer Tatigkeit erhalten Aufsichtsrate eine Vielzahl von Informationen
lber die relevanten Angelegenheiten der lberwachten Gesellschaft — sei es
durch Berichte des Vorstands, die Vorlage von Abschltssen oder durch Pri-
fungsberichte und Protokolle. Da sie diese — oft sensiblen — Informationen fiir die
Wahrnehmung ihrer Uberwachungs- und Beratungsaufgaben benétigen, haben
sie einen gesetzlich begriindeten Anspruch darauf. Doch mit Ausscheiden aus
dem Amt sind Aufsichtsrate verpflichtet, diese Unterlagen an das Unternehmen
zuriickzugeben. Dies kann den Nachweis, pflichtgemal gehandelt zu haben, fir
ehemalige Aufsichtsrate erschweren, sofern spater Schadensersatzforderungen
seitens der Gesellschaft gestellt werden.

Audit Committee Quarterly 1V/2009

Verpflichtung zur Riickgabe von
Dokumenten

Geschaftsordnungen flr Aufsichtsrate
sehen zumeist vor, dass die Mitglieder
nach Beendigung ihrer Téatigkeit im Auf-
sichtsrat verpflichtet sind, die im Rahmen
ihrer Amtstéatigkeit Uberlassenen Gesell-
schaftsunterlagen zurlickzugeben oder
Uber ihren Verbleib Auskunft zu erteilen.
Diese Verpflichtungen werden als zulas-
sig erachtet und ergeben sich nach der
Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs
sogar bereits aus dem Gesetz (BGH,
Beschluss vom 7.7.2008 - 11 ZR 71/07).

In obigem Beschluss hat der BGH klarge-
stellt, dass fur Aufsichtsrate nichts ande-
res gelten soll als fir Vorstdnde und
GmbH-Geschaftsfihrer, bei denen die
Verpflichtung zur Rickgewahr von Ge-
schaftsunterlagen bereits lange aner-
kannt ist. Somit sollen auch flir ehemalige
Aufsichtsrate die Grundgedanken des
Auftragsrechts (88675, 666 f. BGB) An-
wendung finden. Danach hat derjenige,

der flr einen anderen ein Geschaft be-
sorgt, dem Auftraggeber alles, was er zur
Ausflhrung des Geschafts erhalt, her-
auszugeben bzw. Auskunft Gber den Ver-
bleib zu erteilen.

Aufsichtsrate erhalten Unterlagen ledig-
lich zur Wahrnehmung ihrer Uberwa-
chungsaufgaben — diese gehen nicht in
ihr Eigentum Uber. Da der Zweck mit Be-
endigung der Amtstatigkeit entfallt, mis-
sen die Unterlagen wieder an die Gesell-
schaft herausgegeben werden. Auch die
Verschwiegenheitsverpflichtung des Auf-
sichtsrats, die Uber die Amtszeit hinaus
andauert, andert laut BGH nichts an der
Herausgabepflicht.

Umfang der Herausgabepflicht

Die Herausgabepflicht erstreckt sich auf
samtliche — nicht nur geheimhaltungsbe-
durftige — im Besitz der ehemaligen Or-
ganmitglieder befindlichen Unterlagen,
wie z.B. Schriftstiicke, Korrespondenz
und andere Aufzeichnungen, die sich auf




Angelegenheiten der Gesellschaft bezie-
hen. Hierbei ist es unerheblich, ob es sich
um Originaldokumente, Duplikate oder
Fotokopien handelt. Dies stellte der BGH
in seinem Beschluss vom 7.7.2008 in
einem Obiter Dictum klar.

Auch selbst erstellte Schriftstlicke und
Akten kdnnen grundsatzlich nicht zurlick-
behalten werden. Lediglich die als Mit-
schriften, Gedéachtnisstitze oder als Ar-
beitshilfen angelegten Dokumente unter-
liegen keiner Herausgabepflicht.

.Worst Case”: Schadensersatz-
anspruche der Gesellschaft

Die umfassende Verpflichtung zur Rick-
gabe aller Uberlassenen Unterlagen dient
dem berechtigten Interesse der Gesell-
schaft daran, dass ihre Dokumente nicht
in unbefugte Hande geraten.

Auf das Aufsichtsratsmitglied kdnnen je-
doch nach seinem Ausscheiden aus dem
Amt innerhalb der Verjahrungsfrist von
funf Jahren noch Schadensersatzanspri-
che seitens der Uberwachten Aktienge-
sellschaft wegen behaupteter Fehler der
Amtsfihrung (88116, 93 Abs. 2 und 3
AktG) zukommen. In diesem Fall ist das
ehemalige Organmitglied im Rahmen sei-
ner Verteidigung auf Unterlagen angewie-
sen, die es unter Umstdnden nun nicht
mehr zur Hand hat.

Um dieses Informationsdefizit auszuglei-
chen, steht ihm zwar ein Einsichtsrecht
in malRgebliche Unterlagen zu. Allerdings
kann es — insbesondere wenn seit dem
Ausscheiden einige Zeit vergangen ist
oder mehrere Aufsichtsratsmandate pa-
rallel wahrgenommen wurden —dem ehe-
maligen Aufsichtsratsmitglied unter Um-
stéanden schwerfallen, die malRgeblichen
Unterlagen noch zu benennen.

Es besteht auch die Gefahr, dass der Ver-
bleib von Dokumenten nicht mehr geklart
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Im Fokus

Beispiele zum Nachweis pflichtgemaRen Verhaltens

Mogliche Vorwiirfe seitens
der Gesellschaft

Nichtbeachtung der gesetz- u
lichen Regelungen zur Vor-
standsvergiitung (z.B. hin-
sichtlich Herabsetzung der

Hilfreiche Informationen zum Nachweis pflichtgemaRRen

Verhaltens (Beispiele)

Dokumentation der Beurteilung der Lage des Unterneh-
mens durch den Aufsichtsrat

= Dokumentation der Griinde, weshalb von einer
Herabsetzung der Verglitung abgesehen wurde

Vergiitung)
Keine ausreichende Uberwa- = Dokumentation der eigenen Beurteilung der Berichter-
chung der Internen Kontroll- stattung des Vorstands
SYELEE = Im Falle mangelhafter Berichterstattung: Nachweise liber
die Anforderung von Nachlieferungen des Vorstands
= Dokumentation Uber zusatzlich beauftragte Prifungs-
handlungen und deren Ergebnisse
Mangel bei der Uberwa- = Nachweise liber den Zeitpunkt des Bekanntwerdens der

chung des Vorstands (z.B.
geschaftsschadigende Hand-
lungen aufseiten des Vor-
stands)

Handlungen des Vorstands

= Ggf. Informationen in Priifungsberichten, die die
fraglichen Sachverhalte zum Inhalt hatten

= Dokumentation der vom Aufsichtsrat als Reaktion
beschlossenen Mal3nahmen und deren Umsetzung

werden kann oder dass — schlimmsten-
falls — die Gesellschaft dem ehemaligen
Aufsichtsrat das Einsichtsrecht verwei-
gert, sodass er dieses erst klageweise
geltend machen muss.

Glossar: Obiter Dictum

Ein Obiter Dictum ist eine von einem
Gericht in einem Urteil gedul3erte
Rechtsansicht, die nicht zur Urteilsbe-
grindung dient und damit nicht ver-
bindlich entschieden wurde. Sie kann
aber ggf. spatere Entscheidungen zu
Zur Vermeidung einer derartigen Situa- dieser Frage beeinflussen.
tion sind Aufsichtsratsmitglieder gut be-
raten, sich bereits wahrend ihrer Amts-
zeit mit einem solchen ,Worst Case-Sze-
nario” auseinanderzusetzen. Hierflr bie-
tet es sich an, die Tatigkeit im Aufsichts-
rat mithilfe eigener Mitschriften, Notizen
und Gedéchtnisprotokolle zu dokumen-
tieren. Diese sind nicht von der Heraus-
gabeverpflichtung umfasst und kénnen
hilfreich sein, um im Falle einer Auseinan-
dersetzung eine informatorische ,Waf-

fengleichheit” wiederherzustellen.

Ausgewahlte Handlungsempfehlungen

= Anlegen von eigenen, referenzierten
Arbeitspapieren und Gedachtnisstit-
zen zu den im Plenum oder Ausschuss
behandelten Themen —zuséatzlich zu
den offiziellen Sitzungsprotokollen

Festhalten der wichtigsten Eckdaten
(Datum, Ort, Teilnehmer, wichtige
getroffene Entscheidungen, Argu-
mente hierflir) sowie des eigenen

Aufderdem empfiehlt sich das Anfertigen
einer Liste mit Bezeichnung derjenigen
Dokumente, die beim Ausscheiden aus
dem Amt der Gesellschaft zurlickgege-
ben werden mussen. Dies erleichtert die
gezielte spatere Einsichtnahme bei Aus-
einandersetzungen und die Erinnerung
an die eigene Uberwachungstatigkeit.
Daneben kann eine solche Liste bei spa-
teren Unklarheiten Uber den Verbleib von
Dokumenten den Nachweis Uber die
Rickgabe erleichtern. m
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Beitrags zur Entscheidungsfindung

Dokumentation nicht erfolgter, ver-
spateter oder unzureichender Bericht-
erstattung bzw. Information durch
den Vorstand

Festhalten, ob und wie der Vorstand
Anweisungen des Aufsichtsrats
umgesetzt hat, z. B. bei der Behebung
festgestellter Mangel (Follow-up)

Erstellung einer Liste derjenigen
Dokumente, die beim Ausscheiden
aus dem Amt an die Gesellschaft
zuriickgegeben wurden
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Aktuelle Rechtsprechung

Entlastungsbeschllsse bel unrichtiger
Entsprechenserklarung anfechtbar

In seinem Urteil vom 21.9.2009 hat der BGH erneut dazu Stellung genommen,
unter welchen Voraussetzungen eine unrichtige Entsprechenserklarung zum
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) zur Anfechtbarkeit der Entlas-
tungsbeschliisse flir Vorstand und Aufsichtsrat flihren kann. Demnach stellt die
unterlassene Berichtigung einer —in einem nicht unwesentlichen Punkt —unrich-
tig gewordenen Erklarung zum DCGK einen Gesetzesverstol3 dar und macht die
gefassten Entlastungsbeschliisse anfechtbar, wenn die unrichtige oder unter-
bliebene Information fiir einen objektiv urteilenden Aktionar relevant war.
Darliber hinaus hat sich der BGH auch zur Zulassigkeit der Einzelentlastung fur

einzelne Aufsichtsratsmitglieder geduf3ert.

Sachverhalt

Der Klager ist Aktionar der beklagten
Aktiengesellschaft (S-AG). Er hat unter
anderem Anfechtungsklage gegen die
von der Hauptversammlung gefassten
Entlastungsbeschlisse fir Vorstand und
Aufsichtsrat flr das Geschaftsjahr 2005
erhoben. Die Hauptversammlung sei vom
Aufsichtsrat in dessen Bericht nicht auf
denInteressenkonflikt eines Aufsichtsrats-
mitglieds und dessen Behandlung hinge-
wiesen worden, wie in Tz. 5.5.3 DCGK
empfohlen.

Der Interessenkonflikt betraf das Auf-
sichtsratsmitglied P. P. war nicht nur Mit-
glied im Aufsichtsrat der S-AG, sondern
gleichzeitig auch Aufsichtsrat der Pr.-AG
und Vorstandsvorsitzender der H&F LLC,
die wiederum an der Pr.-AG beteiligt war.
Die beklagte S-AG verhandelte im betrof-
fenen Zeitraum tiber eine Ubernahme der
Pr-AG. Bei Beschlissen des Aufsichts-
rats der S-AG zur Ubernahme enthielt
sich P. der Stimme.

In der Entsprechenserklarung nach §161
AktG hatten Vorstand und Aufsichtsrat
jedoch eine Abweichung von der Emp-
fehlung nach Tz. 5.5.3 DCGK zur Offen-
legung des Interessenkonflikts nicht
angegeben. Die Entsprechenserklarung
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wurde auch nach der Hauptversammlung
nicht berichtigt.

Der Klager rlgte aufserdem, dass in der
Hauptversammlung Uber die Entlastung
der Aufsichtsratin S. gesondert abge-
stimmt wurde. Da S. gleichzeitig Grof3-
aktionarin und Aufsichtsratin war, be-
stand fUr sie ein Stimmverbot bezliglich
der eigenen Entlastung.

Anfechtbarkeit der Entlastungsbe-
schlisse

Der BGH hat die in der Hauptversamm-
lung gefassten Beschlisse zur Entlastung
von Vorstand und Aufsichtsrat fur nichtig
erklart, da die Erklarung zum DCGK hin-
sichtlich der Einhaltung der Tz. 5.5.3 un-
richtig geworden war und dennoch von
der Beklagten nicht berichtigt wurde.

Das Gericht hat dabei klargestellt, dass
eine Erklarung, die entweder von vornhe-
rein in einem nicht unwesentlichen Punkt
unrichtig ist oder die bei einer spater
eintretenden Abweichung von den Emp-
fehlungen des Kodex nicht umgehend
berichtigt wird, einen Gesetzesverstol}
i.S.d. 8243 Abs. 1 AktG begrindet, der
zur Anfechtbarkeit der Hauptversamm-
lungsbeschlisse fihrt. Dabei hat es
seine Einschatzung aus dem Urteil vom




16.2.2009 bestatigt, wonach die Ver-
pflichtung, Uber aufgetretene Interessen-
konflikte und ihre Behandlung zu berich-
ten, keinen unwesentlichen Punkt der
Erklarung nach 8161 AktG darstellt.

Eine unrichtige oder unterbliebene Infor-
mation flhrt jedoch nur dann zur Anfecht-
barkeit, wenn diese flr einen objektiv ur-
teilenden Aktionar fir die sachgerechte
Wahrnehmung seiner Teilnahme- und
Mitgliedschaftsrechte relevant sei (§243
Abs. 4 S.1 AktG). Diese Relevanz wirde
laut BGH fehlen, wenn
= die Information Uber den Interessen-
konflikt und dessen Behandlung be-
reits aus allgemeinen Quellen bekannt
ist oder
= diese aufgrund Geringfligigkeit nicht
geeignet ist, die Entscheidung eines
Aktionars zu beeinflussen.

Der BGH hat die Relevanz hier bejaht,
da der Interessenkonflikt von P. aufgrund
der geplanten Ubernahme und seiner
Rolle in den beteiligten Gesellschaften
nicht als geringfligig angesehen wurde.
Auflerdem war die Behandlung des Inter-
essenkonflikts — sprich die Enthaltung
von P. bei Beschlissen uber die Uber-
nahme — auch nicht ¢ffentlich bekannt.

Laut BGH steht der Anfechtbarkeit der
Entlastungsbeschlisse auch nicht ent-
gegen, dass die Beklagte noch auf der
Hauptversammlung einen Fehler bei der
Abfassung des Berichts eingerdaumt
hatte. Der Gesetzesverstof$ wird dadurch
— schon im Hinblick auf die nicht anwe-
senden Aktiondre — nicht hinfallig.

Kombination aus Einzel- und Gesamt-
entlastung zulassig

Der BGH hat im gleichen Urteil klarge-
stellt, dass der Versammlungsleiter nicht
zwingend eine Gesamtentlastung aller
Mitglieder des Aufsichtsrats in der Haupt-
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verhandlung durchflihren muss. Die ge-
sonderte Entlastung eines einzelnen Auf-
sichtsratsmitglieds — neben der Gesamt-
entlastung aller anderen Mitglieder — ist
danach zulassig.

Aus dem Gebot, Uber die Entlastung
eines einzelnen Mitglieds gesondert abzu-
stimmen, wenn die Hauptversammlung
es beschlielst oder eine Minderheit es
verlangt (§120 Abs.1S. 2 AktG), lasst sich
laut BGH nicht der Umkehrschluss zie-
hen, dass in allen anderen Féllen nur eine
gemeinsame Entlastung der Organe zu-
lassig ware. Auch eine Umgehung von
eventuellen Stimmverboten durch die
Einzelentlastung sieht das Gericht nicht
als gegeben an, da sich in diesem Fall das
Stimmverbot des 8136 Abs.1 AktG nicht
nur auf die eigene Entlastung, sondern
auch auf die Entlastung anderer Auf-
sichtsratsmitglieder erstrecken wirde.

Bedeutung des Urteils fiir die Praxis
Mit diesem Urteil bestarkt der BGH die
Flexibilitdét des Versammlungsleiters in
der Hauptversammlung und betont ein-
mal mehr die Maoglichkeit der Aktionare,
Uber eine Anfechtungsklage auf VerstoRRe
gegen die Pflicht zur Abgabe einer — zu-
treffenden — Entsprechenserkléarung zu
reagieren.

Das BGH-Urteil unterstreicht insbeson-
dere die Pflicht der Aufsichtsrate, Ent-
sprechenserklarungen unterjahrig zu aktu-
alisieren. Um dieser Verpflichtung nach-
kommen zu kénnen, ist der Aufsichtsrat
auf eine aktuelle und regelmaRige Bericht-
erstattung und einen permanenten Infor-
mationsaustausch mit dem Vorstand an-
gewiesen (vgl. Quarterly 11/2009, S.18f).

Darlber hinaus erscheint auch die Ein-
richtung eines geregelten Prozesses zur
Aktualisierung der Entsprechenserklarung
dringend empfehlenswert. Die durch
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Aktuelle Rechtsprechung

das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
(BilMoG) eingefiihrte Begrlindungspflicht
fur Abweichungen von den Kodexempfeh-
lungen wird auch bei unterjahrigen Aktua-
lisierungen eine Auseinandersetzung mit
den Griinden notig machen. =

Verfahrenshinweis

BGH, Urteil vom 21.9.2009-11 ZR 174/08,
Leitsatz abgedrucktin BB 2009, S. 2377

Vertiefungshinweis

Zur wechselseitigen Verantwortung von
Vorstand und Aufsichtsrat fiir die Aktua-
lisierung der Ensprechenserklarung:
BGH, Urteil vom 16.2.2009 - 11 ZR 185/07,
abgedrucktin BB 2009, S. 796 ff.
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Glossar: Spruchverfahren

Das Spruchverfahren wurde durch das
Spruchverfahrensgesetz vom 12.6.2003
eingefiihrt. Bei StrukturmalBnahmen
kénnen Aktionéare die Hohe von Aus-
gleichs- bzw. Abfindungszahlungen in
diesem Verfahren aufihre Angemessen-
heit hin gerichtlich Gberprifen lassen.

Glossar: Ertragswertmethode

.Das Ertragswertverfahren ermittelt
denUnternehmenswertdurch Diskontie-
rung der den Unternehmenseignern
kiinftig zuflieBenden finanziellen Uber-
schiisse, wobei diese lblicherweise

aus den fur die Zukunft geplanten Jah-
resergebnissen abgeleitet werden.

Die dabei zugrunde liegende Planungs-
rechnung kann nach handelsrechtlichen
oder nach anderen Vorschriften (z.B.
IFRS, US-GAAP) aufgestellt sein.”
(IDW S 1, Tz.102)
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Borsenwert als Mal3stab der
Unternehmensbewertung

Dem Landgericht Frankfurt am Main lag ein Rechtsstreit vor, in dem die Parteien
im Spruchverfahren um eine bare Zuzahlung zu den gemal dem festgelegten
Umtauschverhaltnis erhaltenen Aktien nach einer Verschmelzung stritten. Das
Gericht nahm dies zum Anlass, umfassend zu den Grundséatzen der Unterneh-
mensbewertung im Rahmen von StrukturmafBnahmen Stellung zu nehmen. Das
Gericht stellte dabei im Ergebnis auf den Bérsenwert ab und gibt damit auch
dem Aufsichtsrat eine Leitlinie flr die Bestimmung des eigenen Unternehmens-

wertes an die Hand.

Sachverhalt

Die Antragsgegnerin hielt urspriinglich
100 Prozent der Anteile der T-AG, einem
grofden Internetanbieter. Als die T-AG im
April 2000 an die Borse ging, betrug der
Emissionskurs 27 Euro pro Aktie. Die
neuen Anteile wurden bei privaten und
institutionellen Investoren platziert. Der
Stimmrechtsanteil der Antragsgegnerin
sank hierdurch auf ca. 70 Prozent. Nach-
dem der Kurs Ende 2004 auf 9 Euro ge-
sunken war, kiindigte die Antragsgegne-
rin an, die T-AG auf sich verschmelzen zu
wollen. Im Rahmen eines offentlichen
Ubernahmeangebots erlangte sie wieder
eine Beteiligung von Uber 90 Prozent an
der T-AG zum Preis von 8,99 Euro pro
Anteil.

Im Anschluss wurde ein Verschmelzungs-
vertrag abgeschlossen, in dem das Um-
tauschverhéltnis fir die Aktien der ver-
bliebenen Aktionare an der T-AG in Aktien
der Antragsgegnerin festgelegt wurde.
Dem lag eine Bewertung der Unterneh-
men nach der Ertragswertmethode zu-
grunde.

Aufgrund eines Freigabebeschlusses
nach §16 Abs. 3 UmwG konnte die An-
tragsgegnerin die Verschmelzung trotz
der Klagen einiger Aktiondre gegen den
Zustimmungsbeschluss der Hauptver-
sammlung zum Verschmelzungsvertrag
eintragen und durchfihren.

Die Aktionare wendeten sich sodann ge-
gen die Angemessenheit der Verschmel-
zungsrelation. Sie forderten eine bare Zu-
zahlung nach §1Nr. 4 SpruchG i.V.m. 815
UmwG.

Gerichtliche Entscheidung

Das Gericht kam zu dem Ergebnis, dass
das Umtauschverhaltnis der Aktien unan-
gemessen war und die Aktionare benach-
teiligte. Als Ausgleich legte es eine bare
Zuzahlung von 1,15 Euro je Aktie fest.

Begriindung des Gerichts

Das Gericht stellte bei diesem Beschluss
auf den Borsenkurs der Gesellschaften
im Zeitraum von drei Monaten vor Be-
kanntgabe der Verschmelzungsabsicht
ab. Die in der Praxis Ubliche Ertragswert-
methode liefere nur eine ,, Scheingenauig-
keit” und sei der Preisfindung an der
Borse nicht Uberlegen.

Die Begriindung hierfir liege darin, dass
die einzelnen Parameter flr die Berech-
nung nach der Ertragswertmethode in
Wissenschaft und Rechtsprechung um-
stritten seien und einen breiten Ermes-
sensspielraum lieRRen.

Letzteres gelte insbesondere fiir die Pro-
gnose zuklnftiger Unternehmensergeb-
nisse und die Parameter des Zinssatzes,
mit dem sie abgezinst werden. Es sei
z.B. strittig, wie ein Risikozuschlag auf

©2009 KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-

werks unabhéngiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schweizerischen Rechts, angeschlossen sind
Alle Rechte vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



den Basiszins einer quasisicheren Anlage
zu berechnen sei und ob ein solcher Uber-
haupt vorzunehmen sei. Letztlich lagen
den Entscheidungen, die im Rahmen der
Berechnung getroffen werden missten,
ebenso spekulative Annahmen zugrunde
wie den Kaufentscheidungen an der
Borse.

Der Ruckgriff auf den Borsenwert sei
der Ertragswertmethode jedenfalls dann
nicht unterlegen, wenn es sich um
bdérsengelistete Unternehmen handele,
deren Aktien eine betrachtliche Marktka-
pitalisierung aufweisen. Man koénne in
diesem Fall davon ausgehen, so das Ge-
richt ausdriicklich, dass ,der Borsenwert
der Aktie dem Wert des damit verkdrper-
ten Unternehmensanteils entspricht, d. h.
der Markt nicht bereit ware, einen be-
stimmten Preis flr die Aktie zu zahlen,
wenn dieser dem darin verkorperten Zu-
kunftswert nicht entspricht”.

Praxisrelevanz

Unternehmensbewertungen sind bei zahl-
reichen StrukturmaRnahmen die entschei-
dende Grundlage fir Kompensations-
zahlungen an Minderheitsaktionare. Bei-
spiele sind die Verschmelzungsrelation
nach 85 Nr. 3 UmwG, Ausgleichs- bzw.
Abfindungszahlungen im Rahmen eines
Gewinnabflhrungsvertrags nach §§304 f.

AktG und die Barabfindung bei einem ak-
tienrechtlichen Squeeze-out nach §327a
AktG. Im Gesetz sucht man vergeblich
eine Vorgabe, wie der Unternehmenswert
zu berechnen ist. Nach wie vor ist das
Ertragswertverfahren Standard. Es meh-
ren sich jedoch die Stimmen, die mit den
Argumenten des vorliegenden Beschlus-
ses den Borsenkurs flr vorzugswiirdig
halten.

Da Strukturmalfinahmen erheblich in die
Vermogens- und Finanzlage der Unter-
nehmen eingreifen, sind sie Gegenstand
der Uberwachungstatigkeit des Auf-
sichtsrats. Der Deutsche Corporate Go-
vernance Kodex empfiehlt fir derartige
Mafnahmen, einen Zustimmungsvorbe-
halt des Aufsichtsrats in die Satzung auf-
zunehmen (Tz. 3.3 DCGK). Der Aufsichts-
rat muss sich also in jedem Fall mit den
MaRnahmen befassen.

Aufsichtsratsmitglieder kénnen die wirt-
schaftlichen Risiken nur dann selbststéan-
dig einschéatzen, wenn sie die Unterneh-
mensbewertungen, denen die Planungen
des Vorstands zugrunde liegen, nachvoll-
ziehen. Der Borsenkurs kann jedenfalls
als Vergleichswert herangezogen wer-
den, um die Vorlagen des Vorstands und
ggf. externer Bewerter kritisch zu hinter-
fragen. m

Rechtsprechung zur Bestimmung des Unternehmenswertes

= Die Entscheidung des OLG Frankfurt geht zurtick auf ein Urteil des Bundesverfas-
sungsgerichts vom 27.4.1999 (1 BvR 1613/94). Dieses flihrte aus, dass es einen VerstoRR
gegen die Eigentumsgarantie des Grundgesetzes darstelle, wenn der Bérsenkurs
beim Ausgleich oder bei der Abfindung von Minderheitsaktionaren nicht berticksich-

tigt werde.

= Der BGH hat auf diesen Grundsatz in seiner Entscheidung vom 12.3.2001 (Il ZB 15/00)
ausdriicklich verwiesen. Der Borsenkurs stelle die Grundlage der Ermittlung des
angemessenen Ausgleichs und der angemessenen Abfindung auBenstehender Aktio-

nare dar.

= Das OLG Stuttgart hingegen hat in seinem Urteil vom 6.7.2007 (20 W 5/06) die Ertrags-

wertmethode bevorzugt.

Ein Uberblick tiber die Rechtsprechung zur Unternehmensbewertung der Jahre 2008

und 2009 findet sich bei Wiistemann, BB 2009, S.1518 ff.
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Aktuelle Rechtsprechung

Quellenhinweis

LG Frankfurt, Beschluss vom 13.3.2009,
3-5057/06, abgedrucktin ZIP 2009,
1322 ff.
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Kienbaum Consultants International
GmbH, Pressemitteilung 52/2009 zur
Studie ,,Corporate Governance 2009“

Audit Committee Quarterly IV/2009

Anforderungen an Aufsichtsrate und
Trends der Corporate Governance

In einer Studie hat die Personalberatung Kienbaum Unternehmen zum Status
quo und zu den Perspektiven der Corporate Governance nach den gesetzlichen
Veranderungen des letzten Jahres befragt. An der Untersuchung haben sich 57
der grof3ten borsennotierten Aktiengesellschaften beteiligt, davon rund zwei
Drittel der DAX30-Unternehmen. Die Verfasser kommen dabei zu dem Ergebnis,
dass insbesondere Kompetenz und Professionalisierung der Aufsichtsrate
immer mehr an Bedeutung gewinnen und Unternehmen fir die Zukunft eine
weitere Ausgestaltung der Corporate Governance lber Kodex-Empfehlungen
gesetzlichen Regelungen vorziehen wurden.

Anforderungsprofile fur Aufsichtsrate
Uber die Halfte der befragten Unterneh-
men erachten verbindliche und dokumen-
tierte Kompetenzprofile als wichtig fur
eine kompetente Besetzung der Auf-
sichtsrate. Nach den Ergebnissen der
Studie existieren jedoch in 71 Prozent der
DAX-Unternehmen derzeit noch keine
Anforderungsprofile fir einige oder alle
Aufsichtsrate der Arbeitgeberseite. In
den Unternehmen, die bereits tber Anfor-
derungsprofile verfligen, werden diese
Uberwiegend von den Nominierungsaus-
schissen aufgestellt (73 Prozent), sonst
vom Aufsichtsratsvorsitzenden.

Kompetenz steht im Vordergrund

Die befragten Unternehmen gaben aulRer-
dem an, dass Kenntnisse und Fahigkeiten
der Aufsichtsrate als besonders wichtig
erachtet werden. Dabei legten diese bei
der gesamthaften Kompetenz des Auf-
sichtsrats insbesondere Wert auf die un-
ternehmerische Kompetenz und Finanzex-
pertise (jeweils 93 Prozent), die Branchen-
kompetenz (82 Prozent), die internationale
Kompetenz (77 Prozent) und die Kompe-
tenz in Personalfragen (66 Prozent).

Plenumsverantwortung bei der
Vorstandsverglitung

Die durch das VorstAG eingefihrte Neue-
rung, wonach der gesamte Aufsichtsrat
Uber die Gesamtvergltung einzelner Vor-

standsmitglieder entscheiden muss (8§ 107
Abs.3 S.3 AktG), wird von 65 Prozent der
Unternehmen beflrwortet. Zwei Drittel
von ihnen begriinden dies damit, dass
nun alle Aufsichtsratsmitglieder gemein-
sam die Verantwortung tragen.

Die restlichen Befragten sprechen sich
jedoch gegen die Kompetenzverlagerung
ins Plenum aus. Sie beflirchten, dass da-
durch die Effizienz leiden und es zu Indis-
kretionen kommen koénnte. Rund zwei
Drittel der Kritiker sind der Meinung, dass
die notwendige Sachkenntnis fir eine so
komplexe Thematik wie die Vorstands-
vergUtung nurim Personalausschuss vor-
handen ist.

Erhohte Transparenz gewlinscht
Zwei Drittel der Unternehmen sind laut
Kienbaum-Studie der Ansicht, dass ethi-
sche Standards einen starkeren Einfluss
auf die Unternehmensflhrung haben
mussen. 43 Prozent der befragten Unter-
nehmen beflrworten aufderdem, dass
die Ergebnisse von Selbsteffizienzprifun-
gen, beispielsweise auf der Hauptver-
sammlung, vorgestellt werden sollen.

Vermeidung von Amterhaufung

Die Herabsetzung der vom Deutschen
Corporate Governance Kodex empfohle-
nen Obergrenze flr konzernfremde Auf-
sichtsratsmandate von Vorstanden bor-




sennotierter Aktiengesellschaften von
finf auf drei halten drei Viertel der befrag-
ten Unternehmen fUr richtig.

Perspektiven der Corporate Gover-
nance

Die befragten Unternehmen sehen in den
kommenden Jahren die Professionalisie-
rung der Aufsichtsrate und der Aufsichts-
ratsarbeit einerseits und die Optimierung

des Verhaltnisses zwischen Unterneh-
mensfihrung und -Uberwachung anderer-
seits als die wichtigsten Themen guter
Corporate Governance an. Dabei wln-
schen sich 88 Prozent fiir die Gestaltung
der Corporate Governance Regelungen
im Rahmen des Deutschen Corporate
Governance Kodex und sprechen sich ge-
gen zusatzliche gesetzliche Regelungen
aus. =

Studie zur Aufsichtsratsvergttung 2009

Im Zuge der aktuellen Wirtschaftskrise werden die Aufsichtsratsbezlige in den
fiihrenden borsennotierten Unternehmen fiir 2009 deutlich sinken. Zu diesem
Ergebnis kommt die Studie , Aufsichtsratsverglitung DAX"” der Management-
beratung Towers Perrin. Fir die kommenden Jahre erwartet die Beratung vor
dem Hintergrund der gestiegenen Aufgabenvielfalt und Verantwortung jedoch
wieder steigende Aufsichtsratsbezlige, insbesondere im mittleren und unteren

Verglitungsbereich.

Nach Einschétzung der Studie werden
die Gesamtbezlige der Aufsichtsratsvor-
sitzenden in diesem Jahr durchschnittlich
um rund 15 Prozent zurlickgehen und da-
mit im Mittel bei 226.000 Euro (Vorjahr:
266.000 Euro) liegen.

Auch das Verhaltnis zwischen den hochs-
ten und den niedrigsten Aufsichtsratsbe-
zligen verringert sich 2009 — die hochste
VergUtung betragt nun das Achtfache der
geringsten (zum Vergleich: 2008 war dies
noch Faktor12). Nach Ansicht der Verfas-
ser ist diese Spanne jedoch immer noch
recht hoch. Vor allem die Vergltung am
unteren Ende der Vergleichsskala spie-
gelt demnach noch nicht die gestiege-
nen Anforderungen und Haftungsrisiken
wider. Daher werden insbesondere in
diesem Bereich in den nachsten Jahren
steigende Aufsichtsratsbezlige erwartet.

Im internationalen Vergleich liegt die
durchschnittliche Vergltung der deut-
schen DAX-Aufsichtsratsvorsitzenden
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nach wie vor deutlich unterhalb jener von
nicht exekutiven Boardmitgliedern in der
Schweiz, GroRbritannien und den USA,
wobei dies z.T. auf die unterschiedlichen
Governance-Strukturen zurickzuflihren
ist.

Bei der Struktur der Aufsichtsratsvergu-
tung setzen fast alle Unternehmen im
DAX auf eine Mischung aus festen und
variablen Vergltungsbestandteilen, wo-
bei die Tantieme in 14 Unternehmen
dividendenabhéngig ist. Ein DAX-Unter-
nehmen hat bereits 2009 eine neue
Langfristvergltung flr Aufsichtsrate mit
dreijahriger Bemessungsgrundlage ein-
geflhrt.

Hinsichtlich der Transparenz und Publi-
zitat stellt die Studie fest, dass mit einer
Ausnahme alle DAX-Unternehmen dem
Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) nachkommen und die Aufsichts-
ratsvergUtung vollstandig individuell nach-
weisen. ®

werks unabhangiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schweizerischen Rechts, angeschlossen sind
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Towers, Perrin, Forster & Crosby, Inc,
Towers Perrin-Studie ,, Aufsichtsratsver-
glitung DAX 2009”
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Reprasentation von Frauen in deut-
schen Spitzengremien

Das Deutsche Institut fir Wirtschafts-
forschung (DIW) Berlin hat in seinem
Wochenbericht Anfang Mai 2009 eine
Untersuchung zu Frauen in Top-Gremien
deutscher Unternehmen fiir den Zeit-
raum 2008/2009 veroffentlicht. Diese
ergab, dass in den 200 groBten deut-
schen Unternehmen (ohne Finanzsektor)
nur 2,5 Prozent der Vorstande weiblich
sind. Der Frauenanteil in Aufsichtsraten
erreichte bei diesen Unternehmen 9 Pro-
zent, etwa drei Viertel davon wurden

als Arbeitnehmervertreterinnen auf-
grund der Mitbestimmungsregeln in den
Aufsichtsrat entsandt. Demnach sind
Frauen in den Spitzengremien der gro-
Ben deutschen Unternehmen immer
noch stark unterreprasentiert (vgl. auch
Quarterly 11/2009, S. 28f.).
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Initiativen zur EinfUhrung einer Frauen-
quote in Vorstand und Aufsichtsrat

In den Niederlanden wurde ein Gesetzentwurf vorgestellt, der Unternehmen
verpflichten soll, Vorstande und Aufsichtsrate zu mindestens 30 Prozent mit
Frauen zu besetzen. Damit erwagen die Niederlande weltweit als erstes Land
eine gesetzliche Frauenquote auch fiir Vorstande. In Norwegen wurde eine
Frauenquote fiir Aufsichtsrate bereits gesetzlich fixiert. Auch in Deutschland
und anderen europaischen Staaten halt die Diskussion hierliber an.

Frauenquote per Gesetz

Der Gesetzentwurf des niederldndischen
Parlaments sieht vor, ab 2016 Unterneh-
men mit mehr als 250 Mitarbeitern eine
verbindliche Frauenquote in Vorstand und
Aufsichtsrat von mindestens 30 Prozent
vorzuschreiben. Bis Ende 2015 sollen die
Unternehmen dabei noch Zeit haben,
freiwillig den Anteil der Frauen in den un-
ternehmerischen Spitzengremien zu er-
hohen. Falls dies nicht gelingt, soll dann
die gesetzliche Verpflichtung eingreifen.
Unternehmen, die den Anforderungen
nicht gentigen, mdissten sich flr Ver-
stoRe gegen die Quote rechtfertigen,
Strafen sind jedoch nicht geplant.

Europaische Bemuihungen zur
Erhohung des Frauenanteils in
Spitzenpositionen

Eine gesetzlich vorgeschriebene Frauen-
quote fur Aufsichtsrate existiert bislang
nurin Norwegen. Dort sind seit 2008 alle
an der Borse notierten Unternehmen ver-
pflichtet, ihren Aufsichtsrat zu mindestens
40 Prozent mit Frauen zu besetzen. Unter-
nehmen, die das Gesetz nicht einhalten,
drohen Sanktionen.

Auch in Belgien wurde ein entspre-
chender Vorschlag unterbreitet, der einen
Frauenanteil von mindestens 30 Prozent
in borsennotierten Unternehmen vorsieht.
Der neue Finnische Corporate Gover-
nance Kodex sieht fir bodrsennotierte
Unternehmen mindestens eine Frau im

Leitungsorgan vor. Daneben werden in
weiteren europdischen Landern wie
Schweden und Grof3britannien Diskus-
sionen zur Erhohung des Anteils von
Frauen in Unternehmensleitung und Kon-
trollgremien geflihrt, derzeit noch mit
offenem Ausgang.

Stufenplan zur Erhéhung des Frauen-
anteils in Deutschland

Auch in Deutschland existieren Bemuhun-
gen, den Frauenanteil in Fihrungsposi-
tionen zu erhdhen (siehe hierzu bereits
Quarterly 111/2009, S.14 f.).

Einerseits sieht der Koalitionsvertrag der
neuen Regierungsparteien vor, den Anteil
von Frauen in Flhrungspositionen in der
Wirtschaft und im &ffentlichen Dienst
zu erhohen. Dazu soll ein Stufenplan vor-
gelegt werden, insbesondere zur Erho-
hung des Anteils von Frauen in Vorstan-
den und Aufsichtsraten. Dieser soll in ei-
ner ersten Stufe zundchst aber nur auf
verbindliche Berichtspflichten und trans-
parente Selbstverpflichtungen der Unter-
nehmen setzen.

Andererseits existieren auch hierzulande
Beflrworter einer verbindlichen Frauen-
quote. So setzt sich die Initiative ,,Frauen
in die Aufsichtsrate” (FidAR) fir einen
Anteil weiblicher Aufsichtsratsmitglieder
von 25 Prozent ein. =
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Erste Auswirkungen auf
Boni-Regelungen fur Vorstande

Rund drei Monate nach Inkrafttreten des Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsverglitung (VorstAG) haben bereits erste Unternehmen ihre Vergtitungs-
systeme flir Vorstande angepasst. Bei anderen Gesellschaften werden diese
zurzeit noch von den Aufsichtsraten tberpriift. Neben der Vorstandsvergtlitung
wurde zum Teil auch die Anreiz- und Vergutungsstruktur der weiteren Manage-
mentebenen Uberarbeitet. Die Tendenz geht dahin, variable Vergltungen an die
langfristige Unternehmensentwicklung zu koppeln. AuBerdem planen einige
Unternehmen, ein Aktionarsvotum hinsichtlich des Vergltungsmodells fiir Vor-

stande einzuholen.

Im Zuge der Anpassung der Gehélter an
die Anforderungen des VorstAG haben
bereits erste DAX30-Unternehmen den
variablen Teil der Vorstandsvergitung an-
gepasst.

So hat beispielsweise eine Gesellschaft
neben der Vereinbarung von Maximal-
grenzen auch zusatzliche qualitative Ziel-
vorgaben flr die Vorstande eingefiihrt.
Dariiber hinaus missen die Vorstande
hier einen Teil ihrer variablen jahrlichen
Bezlige fur den Erwerb von Aktien des
eigenen Unternehmens aufwenden. Die-
se kénnen dann — entsprechend der neu-
en aktienrechtlichen Regelung fur Aktien-
optionen — frihestens nach einer Warte-
zeit von vier Jahren verdufRert werden.

Auch unterhalb der Vorstandsebene wur-
den zum Teil bereits Gehaltsmodelle Uber-
arbeitet und angepasst mit dem Ziel, die
Systeme zur Ermittlung der Erfolgsbetei-
ligungen zu vereinheitlichen und die er-
folgsabhéngigen Vergltungsbestandteile
langfristiger auszurichten.

Einige DAX30-Unternehmen haben au-
Serdem angekilndigt, in der nachsten
Hauptversammlung eine Abstimmung
Uber die Vergltungssysteme der Vor-
stande auf die Tagesordnung zu setzen.
Diese durch die Unternehmensfiihrung
initiierten MafRnahmen sollen ein posi-
tives Signal hinsichtlich der Transparenz
und Mitsprachekultur in den jeweiligen
Unternehmen setzen. =

Fluktuation in DAX-Vorstanden

Corporate Governance News

Heidrick & Struggles untersuchten im Zeitraum Januar 2006 bis September 2009
die Besetzung der Vorstandsposten in den DAX30-Unternehmen. Danach wur-
den in dieser Zeit tiber die Halfte der DAX-Vorstande ausgetauscht. Der Trend
zur Verkleinerung der Vorstande hielt zwar weiter an, die Verfasser der Studie
halten diesen aber flir weitgehend abgeschlossen.

Stuhlerticken in der Vorstandsetage den sind. Dies entspricht einer Quote von

Die Ergebnisse der Analyse zeigen, dass
im untersuchten Zeitraum von 192 Vor-
standen 98 aus ihren Amtern ausgeschie-
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Uber 50 Prozent. Einige Unternehmen
tauschten in dieser Zeit sogar den kom-
pletten Vorstand aus, andere wiederum
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groRe Teile davon. Daneben gab es
jedoch auch eine kleinere Anzahl von
Unternehmen, deren Vorstande weit-
gehend unverandert blieben.

Die Verfasser schlieRen aus den Ergebnis-
sen, dass Vorstandsposten ,,zunehmend
zu Schleudersitzen werden”. Vorstande
in DAX-Unternehmen bekleiden nach
dem Ausscheiden aufserdem nurim Aus-
nahmefall wieder eine ahnliche Position
—im Untersuchungszeitraum gelang dies
nur einem Einzigen.

Vorstandsvorsitz

An der Spitze der Unternehmensleitung
sind 16 der 30 Vorstandsvorsitzenden
seit 2006 unverandert im Amt. Von den
14 neuen Vorsitzenden gehdrten dabei
10 bereits vorher dem jeweiligen Unter-
nehmensvorstand an.

Leichte Verkleinerung der Vorstande
Wahrend Anfang 2006 die DAX30-Unter-
nehmen insgesamt noch Uber 192 Vor-
stande verflgten, waren nach den Ergeb-
nissen der Analyse am 1.9.2009 nur noch
185 Vorstande im Amt (zum Vergleich:
1998 waren es sogar 248). Durchschnitt-
lich verfligen DAX-Vorsténde Uber etwas
mehr als sechs Mitglieder, vor elf Jahren
waren dies noch durchschnittlich acht.

Damit hielt der Trend zur Verkleine-
rung der Vorstandsgremien an. Jedoch
beobachtete die Personalberatung in
jingerer Zeit in einigen Fallen, dass die
Anzahl der Vorstande inzwischen wieder
zunimmt. =

Quellenhinweis

Heidrick & Struggles Inc., Presseinfor-
mation ,Viel Bewegung” vom 7.9.2009

Studie zur Karriereentwicklung
von Finanzvorstanden

Eine aktuell von der WHU - Otto Beisheim School of Management und der
European Business School veréffentlichte Studie zeigt die Chancen und Arbeits-
platzrisiken einer Tatigkeit als Finanzvorstand (CFO) bei kapitalmarktorientierten
Unternehmen auf. Die Autoren haben hierfiir 122 Wechsel von Finanzvorstan-
den bei DAX- und MDAX-Unternehmen zwischen 1999 und 2006 untersucht.
Sie kommen zu dem Ergebnis, dass das Schicksal ihrer Position eng mit der des
Vorstandsvorsitzenden verbunden ist und dass — neben dessen Entlassung —
auch ein geringer Unternehmenserfolg die Wahrscheinlichkeit der Entlassung

des Finanzvorstands erhoht.

Der Studie zufolge kann die Position des
Finanzvorstands insbesondere dann zum
Sprungbrett fir einen Aufstieg in den
Vorstandsvorsitz werden, wenn dies im
Rahmen der planmaftigen Nachfolge
geschieht, der Finanzvorstand lange im
Unternehmen tatig war und er auch in
Positionen mit operativer Verantwortung
agierte.
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Bei einer Entlassung des Vorsitzenden
hingegen gelang es in den untersuchten
Unternehmen keinem einzigen Finanzvor-
stand, an die Spitze zu rlicken. Vielmehr
erfolgten fast die Halfte (47 Prozent) der
Entlassungen von Finanzvorstanden in
zeitlicher Nahe zur Entlassung des ent-
sprechenden Vorstandsvorsitzenden.
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Auch ein schlechtes Geschéftsergebnis
wirkt sich negativ auf die Karriereentwick-
lung der Finanzvorstande aus. Eine mog-
liche Ursache sehen die Verfasser in der
ausgepragten funktionalen Spezialisie-
rung der Finanzvorstdnde, wodurch sie
leicht ersetzbar erscheinen — auch durch
unternehmens- oder branchenfremde
Kandidaten. Sowurdenim Untersuchungs-
zeitraum ca. 40 Prozent der CFO-Posi-
tionen mit branchenfremden Nachfolgern
besetzt, wéhrend es bei den Vorstands-
vorsitzenden nur zehn Prozent waren.

FUr Finanzvorstande scheint eine Entlas-
sung auch deren weitere Karrierechancen
zu gefahrden. Den Ergebnissen der Unter-

suchung zufolge schaffte es nur etwa je-
der Zehnte innerhalb eines Jahres in eine
vergleichbare Position bei einem anderen
Unternehmen. Zum Vergleich: Bei freiwil-
ligen Wechseln fanden ca. 80 Prozent der
ehemaligen Finanzvorstande eine mindes-
tens vergleichbare Position. =

Quellenhinweis

Zander, Kevin/Buttner, Volker/

Hadem, Michael/Schaffer, Utz, WHU
Otto Beisheim School of Management,
und Richter, Ansgar, European Business
School, Studie ,Unternehmenserfolg,
Wechsel im Vorstandsvorsitz und Diszi-
plinierung von Finanzvorstanden”

Islamische Finanzierung erstmals Thema
einer BaFin-Konferenz

Sharia-konforme Finanzprodukte haben in den letzten Jahren erheblich an Be-
deutung gewonnen und sind mittlerweile ein wesentlicher Bestandteil des
internationalen Finanzmarktes. Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) hatte zu diesem Thema erstmals am 28. und 29.10.2009 in Frankfurt
am Main eingeladen und hierzu zahlreiche hochrangige Vertreter aus islami-
schen Landern als Referenten gewinnen kénnen.

Aufsichtsrechtliches Neuland fiir
Deutschland

Obwohl bereits seit 1996 zunehmend
thematisiert, hat ,Islamic Finance” erst
durch das bessere Abschneiden wahrend
der Finanzmarktkrise einen zentralen
Stellenwert im Bewusstsein vieler Markt-
teilnehmer erlangt. Selbst in Medien des
Vatikanstaats werden die Regeln der
Sharia als richtungsweisend flr eine Neu-
orientierung der Unternehmensfihrung
in der westlichen Finanzwelt empfohlen.
Jochen Sanio, Prasident der BaFin, sieht
in der Konferenz einen Ausgangspunkt,
das Defizit der deutschen Finanzindustrie
bei diesem ,Megatrend” aufzuarbeiten.
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Grundtypenderislamischen Vertrags-
gestaltung vorgestellt

Nach einem generellen Uberblick iiber
die vorrangig vom Zins- und Spekulations-
verbot gepragten Sharia-konformen Ver-
tragsgestaltungen durch den saudi-ara-
bischen Notenbankgouverneur Moham-
med Al-Jasser erlduterte Jens Mai von
der BaFin einzelne islamische Vertrags-
typen und ging auf die Frage ein, inwie-
weit die Vertragstypen Uberhaupt unter
den Regelungsbereich des Kreditwesen-
gesetzes fallen, ob also Uberhaupt eine
aufsichtsrechtliche Lizenz fir den Ge-
schéaftsbetrieb noétig ist. So werden ins-
besondere Darlehen wegen des Zinsver-
bots anders gestaltet.
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Quellenhinweis

Die finale Version und der Entwurf des
Review sowie eine ausfiihrliche deut-
sche Zusammenfassung der Empfeh-
lungen sind online abrufbar unter
www.audit-committee-institute.de unter
der Rubrik Hot Topics
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Unterschiedliche Erfahrungsberichte
Eingeflihrt von Philip Thorpe, Chairman
der Finanzaufsicht in Qatar, wurde jeweils
aus erster Hand der regulatorische Rah-
men in Malaysia, Bahrain, Dubai und
Qatar dargestellt. Wahrend Qatar vor
Kurzem ein allgemeines Aufsichtssystem
unter Rickgriff auf weltweite Expertise
geschaffen hat und, wie Dubai, die ,,Sha-
ria Compliance” einem ggf. im Unterneh-
men zu bildenden Gelehrtenrat Uberlasst,
hat sich Malaysia seit 1993 der proak-
tiven Foérderung und Regulierung nach
Sharia-Konformitat verschrieben. Bahrain
setzt hingegen auf ein Nebeneinander
von Regelwerken fir konventionelle Ban-
ken und islamische Banken.

Status und Entwicklungstendenzen
Fir Agil Natt, CEO der Global University
of Islamic Finance, wird flr eine Erfolg
versprechende Geschéftsstrategie immer
entscheidender, dass Banken durch
Votum eines Gelehrtenrates den Kunden
die ,, Sharia Compliance” nachweisen kdn-
nen. Dazu haben einige Banken neben
den Ublichen Gremien durch ein zusatz-
liches , Sharia Board” ein neues Element
der Corporate Governance eingerichtet.
Anerkannte Experten hierfir zu gewin-
nen, wird bei Uberdurchschnittlichen
Wachstumsraten des Islamic Banking
zunehmend zum Engpass. =

Finale Empfehlungen des
. Walker Review" veroffentlicht

Im Auftrag der britischen Regierung erarbeitete Sir David Walker im Juli 2009
einen Entwurf des sog. Walker Review, eines Berichts, der insgesamt 39 Emp-
fehlungen zur Starkung der Corporate Governance britischer Banken enthalt
(vgl. Quarterly 111/2009, S. 26 f.). Der finale Bericht, der am 27.11.2009 veroffent-
licht wurde, hat insbesondere im Hinblick auf die Vergltung von Direktoren

Anderungen erfahren.

Der finale Bericht setzt teilweise grund-
satzliche Kritikpunkte um, die zu dessen
Entwurf geduf3ert wurden. So werden bei-
spielsweise die Unterschiede zwischen
den verschiedenen BOFIs (bdrsenno-
tierte Banken und andere Finanzinstitute)
wie Grofdbanken und Lebensversiche-
rungsgesellschaften umfassender berlick-
sichtigt.

Strengere Vergultungsregeln

Empfehlungen zur VergUtungspolitik ha-
ben die weitestgehenden Anderungen er-
fahren. So soll der Vergltungsausschuss
grundsétzliche Parameter fur eine unter-
nehmensweite Vergltungspraxis setzen.

Im Vergltungsbericht sollen zwar keine
Namen genannt, jedoch soll angegeben
werden, wie viele sog. , High end”-Mitar-
beiter in die jeweiligen Vergltungskate-
gorien fallen. Die einzelnen Kategorien
sind gestaffelt von 1 bis 2,5 Millionen
Pfund, von 2,5 bis 5 Millionen Pfund und
von 5 Millionen Pfund und darlber hin-
aus. Die Aufteilung der Vergutung in die
einzelnen Bestandteile (z.B. Aktienoptio-
nen, leistungsabhangige langfristige Ver-
gltungsbestandteile usw.) soll ebenfalls
veroffentlicht werden. Dies gilt auch fir
Tochterunternehmen auslandischer Ban-
ken. Dagegen sah der urspriingliche Ent-
wurf vor, dass lediglich Gehélter verof-
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fentlicht werden mussen, die Uber dem
Durchschnitt der Vergltungen fur Vor-
standsmitglieder liegen. Empfehlungen
zur Vergutungsstruktur, die zu einer nach-
haltigen Entwicklung fihren sollen, sind
beibehalten worden (vgl. Quarterly 1Il/
2009, S. 27).

Weitere Anderungen

Empfehlungen aus anderen Themenge-
bieten wurden lediglich vereinzelt gedn-
dert. Die empfohlene Vorgabe von min-
destens 30 Tagen fur die Zeit, die fir die
Tatigkeit als nicht geschéaftsflihrender
Direktor (NED) aufgewendet werden
sollte, soll lediglich fur Direktoren in GroR-
banken gelten. Andere BOFlIs sollen den
erforderlichen Zeitaufwand intern regeln.
Die Gesellschaft soll jedoch mit den
Direktoren, die einen entsprechenden
Zeitaufwand nicht leisten kdnnen bzw.
sollen, eine schriftliche Vereinbarung
treffen, in der das vorgesehene zeitliche
Engagement definiert wird.

DarUber hinaus soll das Board die M6g-
lichkeit in Betracht ziehen, nicht nur den
Vorsitzenden, sondern alle Board-Mit-
glieder jahrlich wahlen zu lassen. In Er-
weiterung des Vorschlags im Entwurf
des Berichts sollen sich nicht nur das
Board, sondern auch dessen Ausschiisse
einer regelmaRigen Evaluierung unterzie-
hen. SchlieRlich sollen institutionelle In-
vestoren und Fund Manager proaktiv
nach Maoglichkeiten zur Bindelung ihres
Einflusses beim Investitionsempfanger
suchen, um eine nachhaltige Unterneh-
mensflhrung zu bewirken.

Umsetzung der Walker-Empfehlungen
Zahlreiche Empfehlungen des Walker
Review wurden bereits in dem am
1.12.2009 verdffentlichten Entwurf des
UK Corporate Governance Code" (vor-
her ,,Combined Code") berlcksichtigt.
Die Empfehlungen zur Einrichtung eines
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Risikoausschusses und zur Veroffentli-
chung der VergUtung von ,High end”-
Mitarbeitern fanden jedoch keinen Nie-
derschlag. Die Konsultationsphase endet
am 5.3.2010; der Code soll auf Rech-
nungslegungsperioden, die am oder nach
dem 29.6.2010 beginnen, anwendbar
sein. m

Quellenhinweis

Das Konsultationspapier ,,Consultation
on the Revised UK Corporate Gover-
nance Code” und der ,, 2009 Review of
the Combined Code: Final Report”,
beides veroffentlicht durch das Finan-
cial Reporting Council, sind online
abrufbar unter www.audit-committee-
institute.de unter der Rubrik Hot Topics/
Walker Report
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Corporate Governance News — US/SEC

Die strategischen Ziele (Strategic

Goals) der SEC im Uberblick

1

. Foster and enforce compliance with
the federal securities law.

N

. Establish effective regulatory envi-
ronment.

@)

Facilitate access to the information
investors need to make informed
investment decisions.

4. Enhance the Commission’s perfor-
mance through effective alignment
and management of human, infor-
mation, and financial capital.

Glossar: Whistleblower

Bei Whistleblowern handelt es sich um
Mitarbeiter oder Geschaftspartner
eines Unternehmens, die Hinweise auf
illegale, unethische oder unzuléssige
Handlungen eines Unternehmens oder
einzelner Mitarbeiter an eine hierfiir
unternehmensintern oder -extern ein-
gerichtete neutrale (Compliance-)
Stelle oder Aufsichtsbehorde, wie etwa
die SEC, melden. Whistleblower stehen
unter dem besonderen Schutz des
Sarbanes-Oxley Act (Sec. 806).
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SEC entwirft Plan fur die Zukunft der
Aufsicht Uber die Finanzmarkte

Die U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) stellt die Weichen fir die
Zukunft der Aufsicht Gber die Kapitalmarkte. Mit dem im Oktober 2009 vorge-
stellten Entwurf eines , Strategic Plan for Fiscal Years 2010 — 2015 positioniert
sich die SEC fiir ihre kiinftige Rolle in der Uberwachung und Steuerung der ame-
rikanischen wie auch der internationalen Finanzmarkte.

Reaktion auf Finanzmarktkrise

Das Finanzministerium (U.S. Department
of the Treasury) hatte bereits im Juni
2009 die Agenda , Financial Regulatory
Reform: A New Foundation” vorgestellt
und darin Ziele fir eine Reform der Kapital-
marktaufsicht formuliert. Diese Vorgaben
wurden nun in den aktuellen Entwurf der
SEC aufgenommen.

Daneben reagiert die SEC auf die allge-
mein an sie gerichtete Kritik, nicht konse-
quent genug auf Verstolie gegen gelten-
des Recht reagiert zu haben. So berlck-
sichtigt sie z.B. auch die Erfahrungen aus
dem Fall Bernard Madoff, um identifi-
zierte Schwachstellen zu beheben und in
der Vergangenheit gemachte Fehler zu-
kinftig zu verhindern.

Strategische Ziele der SEC

Die SEC hat die nachfolgenden strate-
gischen Ziele fur die Ausrichtung ihrer Ar-
beit bis zum Jahr 2015 formuliert:

Durchsetzung des Wertpapierrechts
Eine konsequente und durchsetzungs-
starke Umsetzung des vorhandenen
Wertpapierrechts soll das Vertrauen der
Marktteilnehmer in die Kapitalmarkte star-
ken. Die SEC mochte zuklnftig insbeson-
dere sicherstellen, dass vorhandene Infor-
mationen innerhalb der Behorde in quali-
tativer und zeitlicher Hinsicht hinreichend
ausgewertet werden.

Dazu gehdren auch die bessere Ausbil-
dung der eigenen Mitarbeiter und die ver-
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starkte Forderung von Spezialisten, die
aufgrund spezieller Branchenexpertise
Verdachtsfélle verlasslich identifizieren.

Neben der generellen Forderung nach

einer ,,Culture of Compliance” in Unterneh-

men, die von der Unternehmensleitung

ausgehen soll, setzt die SEC insbeson-

dere die folgenden konkreten Malnah-

men um:

= Verstarkte Information des Kapitalmark-
tes Uber laufende Verfahren gegen ein-
zelne Unternehmen

= Forderung der Compliance Officer in
Unternehmen durch Schulungen und
Informationsveranstaltungen

= Verbesserung der Informationsstruk-
turen innerhalb der SEC zur friihzei-
tigeren Aufdeckung von Betrugsfallen

= Nutzung von Whistleblower-Informa-
tionen Uber die bereits genutzten Insi-
dertatbestande hinaus

In der Verfolgung von identifizierten
Verletzungen des Wertpapierrechts soll
eine starkere Zusammenarbeit mit ande-
ren Aufsichtsbehdérden wie etwa dem
Public Company Accounting Oversight
Board (PCAOB) dazu flhren, Verstofie
schneller ahnden zu kénnen.

Effektives regulatorisches Umfeld

Die Effektivitat des regulatorischen Um-

felds von Unternehmen soll mittels ver-

schiedener MalRnahmen gesteigert wer-

den:

= Offenlegung qualitativ hochwertiger
Informationen, u.a. Uber
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— das Risikomanagement
— die Vorstandsvergutung
— die Arbeit des Boards
— das Verfahren zur Nominierung der
Mitglieder des Boards

= Qualitativ hochwertige Rechnungsle-
gungsstandards sowie eine wirksame
Uberwachung ihrer korrekten Anwen-
dung zur Sicherstellung einer aussage-
kraftigen, korrekten Finanzberichter-
stattung

= Verbesserung der Transparenz des
Wertpapierhandels

= Verhinderung von Marktmanipulatio-
nen

= Bessere Uberwachung von Derivaten

= Ausbau der Kontrolle tUber die Rating-
agenturen

Verbesserung des Zugangs zu ent-
scheidungsrelevanten Informationen
Investoren bendtigen einen guten Zugang
zu entscheidungsrelevanten Informatio-
nen. Um dies sicherzustellen, werden die
aktuellen Vorschriften zur Offenlegung
Uberprift und, soweit erforderlich, durch
neue erganzt.

Die SEC wird den Prozess zur Einreichung
der vorgeschriebenen Unterlagen Uber-
prifen und starker kontrollieren, ob diese
sachgerecht erstellt wurden. Ziel ist es,
auf Basis der eingereichten Unterlagen
risikobehaftete Unternehmen auszuwah-
len und diese einer genaueren, anlass-
bezogenen Uberpriifung zu unterziehen.

Den verschiedenen Investorengruppen
will die SEC durch eine stérkere Orientie-
rung an deren unterschiedlichen Informa-
tionsbedurfnissen gerecht werden. Diese
sollen durch die Erarbeitung neuer oder
Verbesserung bestehender Regeln star-
ker bericksichtigt werden.

Neben dem bereits durch die SEC ins
Leben gerufenen ,Investor Advisory
Committee” sollen besser verstandliche
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Informationen Uber anstehende SEC-Vor-
haben dazu flhren, dass Investoren ihre
Vorschldge zu diesen besser an die SEC
kommunizieren kénnen.

Verbesserung der Aufsicht

Daneben strebt die SEC durch Verbes-
serungen in der Informationstechnologie
und Organisation eine Steigerung der
eigenen Aufsichtsleistung an. Durch ver-
schiedene Mafinahmen beabsichtigt die
SEC, ihre Attraktivitat als Arbeitgeber flr
leistungsstarke Mitarbeiter weiter auszu-
bauen.

Starkung der Position der SEC in der
Kapitalmarktaufsicht

Mit dem jetzt vorgestellten Plan arbeitet
die SEC daran, ihre bisherige Vormacht-
stellung innerhalb der amerikanischen Auf-
sichtsbehorden, z.B. der Federal Deposit
Insurance Corporation (FDIC) oder der
US-Notenbank FED zu verteidigen und
fur die Zukunft zu sichern.

Gerade der FDIC kam bei der Vielzahl
der durchgefiihrten RettungsmafRnahmen
von Banken eine besondere Rolle zu, die
auch ihre Bedeutung innerhalb der ameri-
kanischen Aufsichtsbehérden deutlich
gestarkt hat.

Die bereits von der SEC eingeleiteten
MaRnahmen zur Starkung der Uberwa-
chung der Ratingagenturen (vgl. Quar-
terly 11/2009, S. 32 f.) sowie die angekin-
digten Corporate Governance-Reformen
und die Ausweitung der Berichtspflichten
fir Banken (vgl. Quarterly 11l/2009, S. 30 1.)
unterstreichen ihre Bemuhungen, ihre
Position am Aufsichtsmarkt zu sichern. =

Quellenhinweis

Der Entwurf der SEC ist online abruf-
bar unter www.audit-committee-
institute.com in der Rubrik Knowledge
Center/Corporate Governance/
USA&SEC
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DPR veroffentlicht Prafungsschwer-

punkte fur 2010

Die Deutsche Prifstelle fiir Rechnungslegung e.V. (DPR) hat am 22.10.2009 in
einer Pressemitteilung folgende Schwerpunkte flr die Enforcement-Prifungen

im Jahr 2010 bekannt gegeben:

Unternehmenserwerbe und damit
verbundene Kaufpreisallokationen, Be-
wertungen und Anhangangaben
Uberprifung der Werthaltigkeit von
materiellen und immateriellen Vermao-
genswerten inklusive Goodwill im Hin-
blick auf die Konjunkturaussichten (ein-
schlieRlich nachvollziehbarer Dokumen-
tation, Anhangangaben)

Bilanzierung und Bewertung von Finanz-
instrumenten, Anhangangaben zu Be-
wertungspramissen und -dnderungen
sowie IFRS-7-Angaben
(Konzern-)Lagebericht einschliellich
Risiko- und Prognoseberichterstattung
(unter besonderer Berticksichtigung
des DSR-Hinweises vom 27.3.2009)
Segmentberichterstattung nach IFRS 8
Anhangangaben zu Bewertungspra-
missen bei geschatzten Werten in der

Rechnungslegung und der damit ver-
bundenen Unsicherheit im Abschluss;
beispielsweise bei der Bewertung der
Immobilien zum Fair Value (IAS
40.75d) und der Bewertung von Pensi-
onsverpflichtungen (IAS 19.120A)
Darstellung und Erlduterung wesent-
licher finanzieller Risikenim Zusammen-
hang mit Financial Covenants (§315
Abs. 1 HGB, DRS 15, DRS 5, IFRS
7.18f. und IFRS 7.31)

Unternehmen sollten die veréffentlichten
Prifungsschwerpunkte dazu nutzen, sich
bereits bei der (Planung der) Abschluss-
erstellung darauf einzustellen. Innerhalb
des rechnungslegungsbezogenen Inter-
nen Kontrollsystems (IKS) sollten diese
Bilanzierungsbereiche besonderes Au-
genmerk erfahren. =

DPR eroffnet Moglichkeit
fur fallbezogene Voranfragen

Die Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung (DPR) verkiindete in einer Presse-
mitteilung am 19.11.2009, dass sie nun auch einzelne Voranfragen zu konkreten
Bilanzierungsproblemen von kapitalmarktorientierten Unternehmen beantwor-

ten kdnne.

Die DPR wird kinftig einzelne konkrete
Voranfragen zur Bilanzierung von Unter-
nehmen in geeigneten Fallen beantwor-
ten. Die DPR sieht darin eine Maglichkeit,
ihre Praventivfunktion zu stéarken, da
mogliche Fehler bei der Rechnungsle-
gung bereits im Vorfeld der Abschluss-
erstellung vermieden werden kénnen.

Fallbezogene Voranfragen kdénnen von
Unternehmen gestellt werden, die dem
Enforcement in Deutschland unterliegen.
Dazu sind ein hinreichend konkretisierter
Sachverhalt und dessen vom Unterneh-
men vorgeschlagene bilanzielle Behand-
lung —nebst einer Stellungnahme des (zu-
letzt) bestellten Abschlussprifers — vorzu-




legen. Die DPR nimmt dabei keine allge-
meinglltige Auslegung der IFRS-Vor-
schriften und auch keine Gestaltungs-
beratung vor.

Sofern die DPR eine fallbezogene Voran-
frage annimmit, teilt sie ihre Auffassung
zur vorgeschlagenen Bilanzierung in einem
Unternehmensgesprach mit, ist aber in

einem moglichen spateren Enforcement-
Verfahren nicht daran gebunden.

Fallbezogene Voranfragen k&nnen nur in
geeigneten Fallen und in beschranktem
Umfang bearbeitet werden, um die
Durchfiihrung der Enforcement-Prifun-
gen als Hauptaufgabe der DPR nicht zu
beeintrachtigen. =

Anforderungen an den Lagebericht

nach BilMoG

Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) hat zwei neue Bausteine in
den (Konzern-)Lagebericht kapitalmarktorientierter Kapitalgesellschaften ein-
gefiihrt: den Bericht zum Internen Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf die Rechnungslegung sowie eine Erklarung zur Unternehmens-
flhrung fir bestimmte kapitalmarktorientierte Unternehmen.

Berichterstattung im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess
Darstellung wesentlicher Inhalte
Ausgehend von den Zielen, die mit dem
rechnungslegungsbezogenen Internen
Kontrollsystems (IKS) und dem Risiko-
managementsystem (RMS) erreicht wer-
den sollen, sind die wesentlichen Struk-
turen und Prozesse der Systeme darzu-
stellen, die diese unterstutzen.

Dies umfasst z.B. eine Beschreibung
des grundsatzlichen Aufbaus,
der Zustandigkeiten und
wesentlicher Unternehmensrichtlinien
zu den Systemen.

Die Berichtspflicht erstreckt sich auf alle
Teile des IKS und RMS, die den (Kon-
zern-)Abschluss wesentlich beeinflussen
kdnnen. Dies kann neben der Abschluss-
erstellung selbst z.B. die originare Erfas-
sung von Transaktionen in der Buchhal-
tung umfassen. Unter Konzernrechnungs-
legungsprozess ist nicht nur die Konsoli-
dierung zu verstehen, sondern auch die

Rechnungslegung aller einbezogenen
Unternehmen.

Die Beschreibung der wesentlichen
Merkmale des IKS und RMS im Hinblick
auf die (Konzern-)Rechnungslegungspro-
zesse kann zusammen mit der Beschrei-
bung des RMS gemaR Deutschem Rech-
nungslegungsstandard (DRS) 5.28 im
Risikobericht erfolgen. Allerdings gehen
die Anforderungen an die Darstellung
Uber die bisher allgemein gehaltenen An-
gaben zum RMS hinaus.

Beispiel

Ziele des Risikomanagementsystems sind
fir den Rechnungslegungsprozess z.B.
die Identifizierung, Bewertung und Be-
grenzung von Risiken, die der regelkonfor-
men (Konzern-)Abschlusserstellung ent-
gegenstehen kdnnten.

Als wesentliche darzustellende Prozesse
zur UnterstUtzung dieser Ziele konnten
beispielsweise die ldentifizierung von
Rechnungslegungsrisiken sowie die Be-

Financial Reporting Update

Die Pressemitteilungen der DPR sind
online abrufbar auf der Website der
DPR unter www.frep.info

Audit Committee Quarterly 1V/2009

33




= Klare Gliederung der Darstellung

= Verweis auf ein angewendetes Rah-
menwerk (z.B. COSO) oder auf den
DRS Nr. 5 zur Risikoberichterstattung

= Aussage empfehlenswert, dass der
Vorstand Umfang und Ausrichtung
der eingerichteten Systeme in eigener
Verantwortung anhand der unterneh-
mensspezifischen Anforderungen
ausgestaltet hat

Hinweis, dass auch angemessen
und funktionsfahig eingerichtete
Systeme keine absolute Sicherheit
gewadhrleisten

urteilung der Wesentlichkeit von poten-
ziellen Fehlaussagen im Jahresabschluss
zu beschreiben sein.

Das Interne Kontrollsystem in diesem Be-
reich soll durch die Implementierung von
Kontrollen gewahrleisten, dass trotz der
identifizierten Risiken ein regelungskonfor-
mer (Konzern-)Abschluss erstellt wird.

MalRnahmen zur Sicherstellung der
Wirksamkeit des RMS/IKS

Die vom Vorstand zur nachhaltigen Wirk-
samkeit ergriffenen MaRRnahmen sind als
wesentliche Bestandteile von IKS und
RMS zu beschreiben. Gesetzlich werden
keine Aussagen zur Wirksamkeit des
RMS bzw. IKS gefordert. Insofern sollte
aus den Formulierungen zweifelsfrei
hervorgehen, dass es sich um eine reine
Beschreibung ohne Bewertung der Wirk-
samkeit handelt.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Den zweiten zusatzlichen Baustein des
Lageberichts stellt fur bdrsennotierte
Aktiengesellschaften und solche Unter-
nehmen, die andere Wertpapiere als
Aktien zum Handel an einem organisier-
ten Markt ausgegeben haben und deren
ausgegebene Aktien auf eigene Veranlas-

sung Uber ein multilaterales Handelssys-

tem (z.B. Freiverkehr) gehandelt werden,

die Erklarung zur Unternehmensfihrung

gemal’ § 289a HGB dar. Diese enthalt

= die Entsprechenserklarung gem. §161
AktG,

= relevante Angaben zu Unternehmens-
flhrungspraktiken, die Uber die gesetzli-
chen Anforderungen hinaus angewandt
werden (z.B. Code of Ethics, Anti-Kor-
ruptionsvorschriften etc.), nebst Hin-
weis, wo sie 6ffentlich zugéanglich sind,
und

= eine Beschreibung der Arbeitsweise
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie
der Zusammensetzung und Arbeits-
weise von deren Ausschissen — diese
kann als Zusammenfassung der we-
sentlichen Inhalte der Geschaftsord-
nung erfolgen. Auch ein Verweis auf
im Internet veroffentlichte Geschéfts-
ordnungen ist ausreichend. Die darzu-
stellende Zusammensetzung der Vor-
stands- und Aufsichtsratsausschisse
muss alle Ausschisse und alle deren
Mitglieder aufflhren.

Sofern die Erklarung auf der Website des
Unternehmens verdffentlicht wurde,
muss im Lagebericht lediglich ein Hin-
weis hierauf erfolgen. =

Aktuelle Projekte zu durch BilMoG
induzierten HGB-Anderungen

Am 29.5.2009 ist das Gesetz zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG)
in Kraft getreten (vgl. Quarterly 11/2009, S.36). Als Reaktion auf die neuen
gesetzlichen Vorschriften hat sowohl das Institut der Wirtschaftsprifer in
Deutschland e.V. (IDW) als auch das Deutsche Rechnungslegungs Standards
Committee e.V. (DRSC) Projekte zur Uberarbeitung und Herausgabe von
Standards begonnen.

34 Audit Committee Quarterly IV/2009

Facharbeit des IDW
Aktivierung von Herstellungskosten
Der Hauptfachausschuss (HFA) des IDW

hat am 9.9.2009 den Entwurf einer
Stellungnahme zur Rechnungslegung
(IDW ERS HFA 31) veroffentlicht, der
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Einzelfragen im Zusammenhang mit der
Ermittlung der Herstellungskosten nach
§255 Abs. 2 und 3 HGB behandelt.

Herstellungskosten gemafd §255 Abs. 2
S. 1 HGB sind Aufwendungen, die durch

= den Verbrauch von Gitern und

= die Inanspruchnahme von Diensten
entstehen.

Diese dienen

= der Herstellung eines Vermogensge-
genstands,

= seiner Erweiterung oder

= einer Uber seinen ursprlinglichen Zu-
stand hinausgehenden wesentlichen
Verbesserung.

Die Herstellungskosten werden grund-
satzlich durch die Aktivierung neutralisiert,
um erst in der Periode der Verwendung
des hergestellten Vermdgensgegen-
stands — beispielsweise durch Verkauf —
den Ertragen als Aufwendungen gegen-
Ubergestellt zu werden.

Der Entwurf stellt daneben Grundsétze
zur Abgrenzung der aktivierungspflichti-
gen Herstellungskosten von den aktivier-
baren Herstellungskosten auf.

Nicht als Herstellungskosten zu bertck-
sichtigen sind Aufwendungen, die wéh-
rend einer Unterbrechung der Herstellung
anfallen, sowie nicht produktionsnotwen-
dige Leerkosten.

Des Weiteren befasst sich der Entwurf
mit der Frage des Umfangs der in die
Herstellungskosten einzubeziehenden
Abschreibungen sowie der Einbeziehung
von Fremdkapitalzinsen, Zdllen und Ver-
brauchssteuern in die Herstellungskos-
ten und definiert den Zeitraum der Her-
stellung.

Fortgang des Verfahrens
Anderungs- und Erganzungsvorschlage
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kénnen bis zum 30.4.2010 beim IDW
eingereicht werden.

Angabe des Abschlusspriiferhonorars
im Anhang

Neben IDW ERS HFA 31 hat der HFA des
IDW am 9.9.2009 auch den Entwurf
einer Stellungnahme zur Rechnungsle-
gung (IDW ERS HFA 36) verdtffentlicht.
Der Entwurf befasst sich mit den Anhang-
angaben nach 8285 Nr.17 HGB bzw. 8314
Abs. 1 Nr. 9 HGB Uber das Abschlusspri-
ferhonorar.

Nach §285 Nr.17 HGB sind Kapitalgesell-
schaften und Personenhandelsgesellschaf-
teni.S.d. 8264a HGB dazu verpflichtet, im
Anhang das vom Abschlussprtifer fir das
Geschaftsjahr berechnete Gesamthonorar
anzugeben, und zwar aufgeschlisselt in
das Honorar fiir

= Abschlussprifungsleistungen,

= andere Bestatigungsleistungen,

= Steuerberatungsleistungen und

= sonstige Leistungen,

soweit die Angaben nicht in einem das
Unternehmen einbeziehenden Konzern-
abschluss enthalten sind. §314 Abs.1
Nr. 9 HGB regelt die Pflicht zur Angabe
des Konzernabschlusspriferhonorars flir
den Konzernanhang.

Der Entwurf definiert die in den gesetz-
lichen Vorschriften enthaltenen Begriffe
. Abschlussprifer” und ,Gesamthonorar”
und bestimmt, welche Honorarbestand-
teile welcher der im Gesetz genannten
vier Kategorien (s.0.) zuzuordnen sind.
Darlber hinaus befasst sich der Entwurf
mit Besonderheiten der entsprechenden
Angabepflicht im Anhang zum Konzern-
abschluss.

Fortgang des Verfahrens

Anderungs- und Ergénzungsvorschliage
kdnnen bis zum 29.1.2010 beim IDW ein-
gereicht werden.
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Quellenhinweis

Die Entwiirfe und Stellungnahmen
zur Rechnungslegung sind online
abrufbar auf der Website des IDW
unter www.idw.de
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Die vollstandigen Entwiirfe des

E-DRS 24 und des E-DRAS 5 sind online
abrufbar auf der Website des DRSC
unter www.drsc.de
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Facharbeit des DRSC

Anpassung von DRS infolge des
BilMoG

Zur Vermeidung von Unvereinbarkeiten
zwischen dem HGB in der Fassung des
BilMoG und den Deutschen Rechnungs-
legungsstandards (DRS) des DRSC hat
der Deutsche Standardisierungsrat (DSR)
verschiedene Aktivitdten zur Uberarbei-
tung bzw. Erarbeitung neuer Standards
initiiert. Moglicher Anpassungsbedarf soll
flr eine Reihe von Standards Uber den
Entwurf eines Deutschen Rechnungs-
legungsanderungsstandards (E-DRAS 5)
erfolgen.

E-DRAS 5 enthalt unter anderem Vor-

schldage zur Anpassung verschiedener im

Zusammenhang mit der Lageberichter-

stattung stehender Standards an die

neuen gesetzlichen Rahmenbedingungen.

Die Anderungsvorschlige beziehen sich

im Einzelnen auf:

= DRS 5 (Risikoberichterstattung),

= DRS 5-10 (Risikoberichterstattung von
Kredit- und Finanzdienstleistungsun-
ternehmen),

= DRS 5-20 (Risikoberichterstattung von
Versicherungsunternehmen),

= DRS 15 (Lageberichterstattung) sowie

= DRS 15a (Ubernahmerechtliche Anga-
ben und Erlduterungen im Konzernla-
gebericht).

Gegenstand der Uberarbeitung sind:

= die Berichterstattung Uber nicht-
finanzielle Leistungsindikatoren,

= die Aufhebung der separaten Darstel-
lung des Risikoberichts,

= die Versicherung der gesetzlichen Ver-
treter (sog. Bilanzeid),

= die Risikoberichterstattung Uber die
Verwendung von Finanzinstrumenten,

= der Forschungs- und Entwicklungs-
bericht,

= die Prognoseberichterstattung vor dem
Hintergrund der Finanzkrise,

= die Ubernahmerelevanten Angaben,

= Angaben zum Internen Kontroll- und
Risikomanagementsystem in Bezug
auf die Konzernrechnungslegung und

= die Erklarung zur Unternehmensfih-
rung gemaf §289a HGB.

Der DSR beabsichtigt, DRS 15a (Uber-
nahmerechtliche Angaben und Erlaute-
rungen im Konzernlagebericht) insge-
samt aufzuheben und die Vorschriften
in DRS 15 (Lageberichterstattung) zu
Ubernehmen.

E-DRAS 5 wurde am 11.9.2009 ver-
offentlicht. Kommentierungen konnten
bis 23.10.2009 beim DRSC eingereicht
werden.

Entwurf eines DRS Latente Steuern
(E-DRS 24)

Die Bilanzierung latenter Steuern folgt
— nach Malgabe des BilMoG - kinftig
dem bilanzorientierten Konzept. Danach
werden die latenten Steuern nicht mehr
ergebnisorientiert ermittelt, sondern auf-
grund eines Vergleichs der Buchwerte
der Vermogensgegenstande, Schulden
und Rechnungsabgrenzungsposten mit
ihren steuerlichen Werten. Dies erfordert
eine Uberarbeitung des DRS 10 (Latente
Steuern im Konzernabschluss), die mit
E-DRS 24 erfolgt, der DRS 10 ersetzen
soll. DRS 10 seinerseits soll durch den
Deutschen Rechnungslegungs Ande-
rungsstandard Nr.4 (E-DRAS 4) auRer
Kraft gesetzt werden.

E-DRS 24 wurde am 18.11.2009 ver-
offentlicht. Die Kommentierungsfrist en-
detam 31.12.2009. =
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Grundsatze zur Bewertung immaterieller
Werte (IDW S b-Fortsetzung)

Der Fachausschuss flir Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (FAUB)
des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (IDW) hat am 10.8.2009
den Entwurf einer Fortsetzung des IDW-Standards 5 (IDW S 5) verabschiedet.
Hiernach wird IDW S 5 um einen neuen Abschnitt 6 ,Besonderheiten bei der
Bewertung von kundenorientierten immateriellen Werten” erganzt. Zum Kern
des Entwurfs gehoren die Definition, die Abgrenzung und die Bewertung von
kundenorientierten immateriellen Werten.

Begriff und Abgrenzung
Kundenorientierte immaterielle Werte
i.S.d. IDW S 5 sind immaterielle Werte,
die sich aus Beziehungen eines Unterneh-
mens oder Unternehmensteils zu den Ab-
nehmern seiner Produkte und Dienstleis-
tungen ergeben. Der Entwurf geht von
der betriebswirtschaftlichen Bedeutung
kundenorientierter immaterieller Werte
aus, die in der Mdglichkeit eines leich-
teren Zugangs zu einem Kunden liegt.

Dieser leichtere Zugang kann beruhen auf

= kundenspezifischen Informationen,
die Wettbewerbern nicht vorliegen
(Kundenliste),

= bestehenden vertraglichen Liefer- und
Leistungsbeziehungen (Auftragsbe-
stand, Kundenvertrage) sowie

= der im Vergleich zum Wettbewerb
héheren Wahrscheinlichkeit weiterer
kinftiger Vertragsabschllsse bzw.
Auftragsverlangerungen (nicht auf
bestehenden Vertrdgen beruhende
Kundenbeziehungen).

Der Entwurf konkretisiert insbesondere
die flr das Vorliegen einer Kundenbezie-
hung zu erflllenden Voraussetzungen.

Bewertung

Grundsétzlich sieht der Entwurf die
Einzelbewertung kundenorientierter im-
materieller Werte vor. Bei hinreichender
Ahnlichkeit der identifizierbaren Kun-
denbeziehungen kann bzw. muss aus
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Praktikabilitdtsgriinden eine Bewertung
auf Gruppen- oder Portfolioebene er-
folgen.

Weiterhin nimmt der Entwurf Stellung zu
den Methoden, mit denen die verschie-
denen kundenorientierten immateriellen
Werte vorzugsweise zu bewerten sind.
Im Rahmen der Bewertung ist bei Durch-
flhrung einer Barwertermittlung zu pri-
fen, ob ein spezifischer Risikozuschlag
oder -abschlag zum unternehmensspezi-
fischen Abzinsungssatz notwendig ist.

Als Nutzungsdauer des kundenorien-
tierten immateriellen Wertes definiert
der Entwurf die Periode, in der aufgrund
der Bindung an den Leistenden Wertbei-
trage im Sinne von finanziellen Uber-
schissen fir das Unternehmen erwartet
werden konnen. Hierbei wird klargestellt,
dass die Annahme einer unbegrenzten
Laufzeit von kundenorientierten immate-
riellen Werten nicht sachgerecht ist.

Schlief3lich zielt die vorgesehene Plausi-
bilisierung der Bewertungsergebnisse
darauf ab, sicherzustellen, dass die ein-
zelnen Planungselemente nachvollzieh-
bar und plausibel abgeleitet wurden und
der ermittelte Wert in einem angemes-
senen Verhéltnis zum Gesamtwert des
Unternehmens bzw. zu seiner Marktkapi-
talisierung sowie zu den anderen imma-
teriellen Werten des Unternehmens
steht.
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Fortgang des Verfahrens
Kommentierungen kénnen bis zum
30.4.2010 beim IDW eingereicht wer-
den. m

Quellenhinweis

Die vollstandige Version des Entwurfs
einer Fortsetzung des IDW S 5 ,Grund-
satze zur Bewertung immaterieller
Werte: Besonderheiten bei der Bewer-
tung von kundenorientierten immate-
riellen Werten” ist online abrufbar auf
der Website des IDW unter www.idw.de
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Vereinfachte Regeln fur Angaben
zu ,,nahestehenden Personen”

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 4.11.2009 eine
geanderte Version des Standards IAS 24 ,,Angaben Uber Beziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen und Personen” veroffentlicht. Im Vergleich zur Vorver-
sion enthalt der Uberarbeitete Standard Vereinfachungen fiir staatsnahe Unter-
nehmen und Klarstellungen zum Begriff der nahestehenden Person.

IAS 24 regelt die in Abschlissen offen-
zulegenden Informationen zu Geschéfts-
vorféllen mit nahestehenden Personen.

Die bisherige Regelung fihrte zu um-
fangreichen Angabepflichten flr staatlich
kontrollierte oder unter wesentlichem
staatlichen Einfluss stehende Unterneh-
men. Diese Unternehmen waren ver-
pflichtet, in ihren Abschlissen Informa-
tionen zu allen Geschéftsvorféllen mit
anderen Unternehmen, die unter dem
Einfluss des gleichen Staates stehen, of-
fenzulegen.

Der neue Standard sieht Ausnahmen vor,
die die Offenlegungserfordernisse be-
schranken.

Bei Inanspruchnahme der Ausnahme-

regelung sind nur folgende Angaben zu

machen:

= Der Name des Staates sowie die Art
und Weise seiner Einflussmoglichkeit
(Beherrschung, gemeinschaftliche
Flhrung oder maRgeblicher Einfluss)

= Art der wesentlichen Geschaftsvorfalle
zwischen den Parteien sowie quantita-
tive Angaben, die eine Abschéatzung
von deren Auswirkung auf den Ab-
schluss ermaglichen

Zusatzlich enthalt der neue Standard eine
Uberarbeitete und erweiterte Definition
des Begriffs der nahestehenden Person.
Er folgt nun strikt dem Prinzip der Gegen-
seitigkeit. Dies bedeutet, dass jede Be-
ziehung unabhangig von der Betrach-

tungsseite von beiden Parteien einheit-
lich zu interpretieren ist. Das flhrt insbe-
sondere im Bereich von assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen zu Klarstel-
lungen.

Der gednderte Standard ist fir ab dem
1.1.2011 beginnende Geschéftsjahre erst-
malig verpflichtend anzuwenden. Eine
vorzeitige Anwendung ist zuldssig. Fur
die Anwendung dieses Standards inner-
halb der EU bedarf es allerdings noch
des Endorsement durch die EU-Kommis-
sion. m
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Klassifizierung und Bewertung
von finanziellen Vermogenswerten

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 12.11.2009
IFRS 9 , Finanzinstrumente” veroffentlicht. Der Standard soll IAS 39 ,Finanz-
instrumente: Ansatz und Bewertung” schrittweise ersetzen.

Hintergrund und Ziel

Die nun veroffentlichten Regelungen sind
das Ergebnis der ersten Projektphase zur
Abldsung von IAS 39. Sie beziehen sich
auf die Klassifizierung und Bewertung
von Finanzinstrumenten. Das Gesamt-
projekt zur Ersetzung von IAS 39 soll im
Jahr 2010 abgeschlossen werden (vgl.
auch Beitrag zu Phase 2 \Wertberichtigun-
gen bei Finanzinstrumenten auf Seite 40
in diesem Quarterly).

Die Klassifikation von finanziellen
Vermogenswerten
Durch IFRS 9 werden die bisherigen
Bewertungskategorien durch nur noch
zZwel ersetzt:
Fortgefliihrte Anschaffungskosten
(Amortised Cost)und
Beizulegender Zeitwert (Fair Value)

Um einen finanziellen Vermogenswert
zu fortgeflihrten Anschaffungskosten zu
bewerten, missen folgende zwei Bedin-
gungen kumulativ erflllt sein:
Der finanzielle Vermogenswert wird
im Rahmen eines Geschéaftsmodells
gehalten, dessen Ziel die Generierung
der vertraglichen Zahlungsstrome aus
dem finanziellen Vermogenswert ist,
und
die vertraglichen Vereinbarungen Uber
den finanziellen Vermdgenswert sehen
feste Termine flr die Leistung der Zah-
lungen vor. Zudem durfen die Zahlun-
gen grundsatzlich nur aus Zins- und
Tilgungsleistungen bestehen.

Sind die beiden Bedingungen nicht kumu-
lativ erflllt, ist der finanzielle Vermdgens-

wert zum beizulegenden Zeitwert zu be-
werten.

Nach der erstmaligen Zuordnung von
finanziellen Vermdgenswerten in eine
Bewertungskategorie ist eine Reklassifi-
zierung dann und nur dann vorzunehmen,
wenn das Unternehmen sein Geschafts-
modell &ndert.

Wahlrechte

IFRS 9 sieht, wie bereits IAS 39, die Mog-
lichkeit der Designation von finanziellen
Vermdgenswerten in die Kategorie ,bei-
zulegender Zeitwert' vor.

Nach IAS 39 bestand diese Mdglichkeit
ohne Einschrankung fir alle finanziellen
Vermogenswerte. Im Gegensatz dazu
kann diese Designation nach IFRS 9 nur
erfolgen, wenn durch die Einstufung
Inkongruenzen bei der Bewertung oder
beim Ansatz der Finanzinstrumente (sog.
Accounting Mismatch) beseitigt oder ver-
ringert werden kdénnen.

Darlber hinaus beinhaltet der Standard
ein einmalig auszutbendes Wahlrecht,
Anlagen in Eigenkapitalinstrumenten, die
nicht dem Handel dienen, erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert zu bewer-
ten. Bei Auslibung dieser Option, die
einzelgeschaftsbezogen ausgelbt wer-
den kann, sind alle Wertdnderungen
dieses Investments im Eigenkapital, d.h.
im Other Comprehensive Income (OCl)
zu erfassen. Hingegen mussen Dividen-
den aus diesen Eigenkapitalinstrumenten
ergebniswirksam erfasst werden.

Financial Reporting Update
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Erstanwendungszeitpunkt

Die Anderungen sind fiir Geschaftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem
1.1.2013 beginnen. Eine frihere Anwen-
dung bereits 2009 ist grundsatzlich zu-
lassig.

Fir die Anwendung dieses Standards in-
nerhalb der EU bedarf es allerdings noch
der Zustimmung (Endorsement) durch
die EU-Kommission. Mit dieser kann kurz-
fristig nicht gerechnet werden. =

Neuer Entwurf zur Berucksichtigung von
Wertminderungen bei Finanzinstrumenten

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 5.11.2009 den
Standardentwurf zur Beriicksichtigung von Wertminderungen bei Finanzinstru-
menten—-ED/2009/12 -Financial Instruments: ,Amortised Cost and Impairment”
veroffentlicht. Der Entwurf enthalt Vorschlage fiur neue Wertminderungsvor-
schriften fiir zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierte finanzielle Ver-

mogenswerte.

Hintergrund und Ziel

Der Entwurf stellt die zweite Phase des
dreiteiligen Projekts zur Uberarbeitung
der Bilanzierung von Finanzinstrumenten
dar, das zu einem Nachfolgestandard zu
dem derzeitigen IAS 39 zu Ansatz und
Bewertung von Finanzinstrumenten bis
2010 fdhren soll (vgl. Beitrag zu IFRS 9
auf Seite 39 1. in diesem Quarterly).

Zielsetzung des Entwurfs ist, eine ver-
besserte Transparenz hinsichtlich der
Risikovorsorge flr Kreditausfélle und der
Angaben zur Kreditqualitat finanzieller
Vermdgenswerte herzustellen.

Zudem soll die Wertberichtigungsmetho-
dik von einem Incurred Loss-Modell auf
ein Expected Loss-Modell umgestellt
werden. Damit soll es zu einer zeitnéhe-
ren Erfassung von Verlusten kommen
und den wirtschaftlichen Gegebenheiten
bei der Kreditvergabe besser Rechnung
getragen werden.

Bewertung zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten
Das Ziel der Bewertung zu fortgeflihrten

Anschaffungskosten ist es, Informatio-
nen Uber die tatsachliche Rendite eines
finanziellen Vermogenswertes oder einer
finanziellen Schuld zu geben, indem Zins-
ertrage bzw. -aufwendungen Uber die
gesamte erwartete Laufzeit verteilt wer-
den. Folglich ermitteln sich die fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten als Barwert mit
den folgenden Inputfaktoren:
= Erwartete Zahlungsstrome Uber die
Restlaufzeit des Finanzinstruments
und
» Effektivzinssatz als Kalkulationssatz
zur Abzinsung

Die Schatzung der erwarteten Zahlungs-
strome berlcksichtigt dabei alle Vertrags-
bedingungen des Finanzinstruments,
Gebuhren, gezahlte und erhaltene Ent-
gelte, Transaktionskosten und andere
Abschlage. Bei finanziellen Vermogens-
werten werden auch die zum Zeitpunkt
des Erstansatzes geschéatzten erwar-
teten Verluste einbezogen.

Uber die Effektivzinsmethode bestimmt
sich die Verteilung der Zinsertrage und
Zinsaufwendungen. Dabei ergibt sich der
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Effektivzinssatz als derjenige Zinssatz,
welcher als interner Zinsful} die Barwerte
der Zahlungsstrome (abzuglich der bei
Erstansatz erwarteten Kreditausfalle) mit
der Anfangsauszahlung in Ausgleich
bringt.

Ein Unternehmen kann zur Ermittlung der
fortgefiihrten Anschaffungskosten aus
praktischen Grliinden eine vereinfachte
Vorgehensweise anwenden, sofern der
daraus resultierende Effekt unwesentlich
ist, z.B. durch die Anwendung von pau-
schalen prozentualen Kreditausfallen auf
bestimmte Forderungsgruppen (z. B. kurz-
fristige Forderungen aus Lieferung und
Leistung) basierend auf Vergangenheits-
erfahrungen.

Abldsung des Incurred Loss-Modells

durch das Expected Loss-Modell

Die globale Finanzkrise hat zu Kritik am
derzeit geltenden Wertminderungsmo-
dell geflhrt, welches Verluste erst be-
rlcksichtigt, wenn sie eingetreten sind
(sog. Incurred Loss-Modell). Der Entwurf
sieht daher vor, zukiinftige Verluste be-
reits im Rahmen von Erwartungen zu
antizipieren (sog. Expected Loss-Modell).

Nach dem vorgeschlagenen Modell
werden erwartete Verluste Uber die ge-
samte Laufzeit des Darlehens (oder eines
anderen zu fortgeflhrten Anschaffungs-
kosten bilanzierten finanziellen Vermo-
genswertes) bereits bei Erstansatz durch
eine Reduzierung des Effektivzinssatzes
berlcksichtigt und nicht erst nach der
|dentifizierung eines eingetretenen Kredit-
ausfalls.

Dadurch wird der Ausweis erhdhter Zins-
ertrdge in den Folgeperioden, welcher
sich nach der aktuellen Vorgehensweise
des Incurred Loss-Modells ergibt, verhin-
dert. Gleichzeitig werden die wirtschaft-
lichen Gegebenheiten bei der Kreditver-
gabeentscheidung besser abgebildet.
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Die Vorschldge sehen daher die Bildung
einer Wertberichtigung fir Kreditausfalle
vor. Diese wird Uber die Laufzeit des fi-
nanziellen Vermogenswertes in Hohe der
Differenz zwischen kreditvertraglichem
Zins und dem nach den oben genannten
Grundsatzen ermittelten Effektivzins auf-
gebaut. Zudem kommt es fortlaufend zu
einer erfolgswirksamen Veranderung der
Wertberichtigungen, falls sich die Erwar-
tungen hinsichtlich der Kreditausfélle
andern.

Umfangreiche Ausweis- und Angabe-
pflichten sollen den Bilanzadressaten ein
Verstandnis fur die Ausfalleinschatzungen
geben, wie z.B. den gesonderten Aus-
weis von Brutto- und Nettozinsergebnis
und aller Bewertungseffekte in der Ge-
winn-und Verlustrechnung sowie die neu
geforderten Angaben beispielsweise zum
intern durchgeflihrten Stresstesting.

Fortgang des Verfahrens

Der Standardentwurf sieht noch keinen
definitiven Erstanwendungszeitpunkt vor.
Derzeit ist geplant, dass die neuen Vor-
schriften nicht verpflichtend vor Januar
2013 in Kraft treten; eine vorzeitige An-
wendung soll jedoch zuldssig sein.

Kommentierungen kénnen bis zum
30.6.2010 beim [IASB eingereicht
werden. =

Quellenhinweis

Die vollstandige Version des ED 2009/12
ist online abrufbar auf der Website des
IASB unter www.iasb.org
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Exposure Draft zum Diskontierungssatz

fur IAS 19

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 20.8.2009 den
Entwurf eines neuen Standards zur Bestimmung des Diskontierungssatzes fiir
Pensionsverpflichtungen ED/2009/10 , Discount Rate for Employee Benefits”

veroffentlicht.

Hintergrund und Ziel

Der Standardentwurf sieht eine Ande-
rung bei der Ermittlung des Diskontie-
rungssatzes zur Bewertung von Leistun-
gen an Arbeitnehmer gemaf3 IAS 19.78
vor. Die bisherige Hierarchie der anzu-
wendenden Diskontierungssatze des
IAS 19.78 wird abgeschafft. Zuklnftig
sollen Marktrenditen fir Staatsanleihen
(Government Bonds) auch dann nicht
mehr berdcksichtigt werden, wenn Markt-
renditen von erstrangigen, festverzinsli-
chen Industrieanleihen mangels liquider
Markte nicht vorliegen.

Stattdessen sollen zur Ermittlung der
Diskontierungssatze gemal IAS 19.78
die Grundsatze zur Schatzung der Markt-
renditen von erstrangigen, festverzinsli-
chen Industrieanleihen nach IAS39.AG69-
AGB82 angewendet werden. Aus der erst-
maligen Umstellung des Diskontierungs-
satzes resultierende Differenzen sollen
direkt im Eigenkapital erfasst werden.

Mit dem Entwurf reagiert das IASB auf
Auswirkungen der globalen Finanzmarkt-

krise, die zu signifikanten Abweichungen
zwischen den Marktrenditen von Indus-
trie- und Staatsanleihen geflihrt haben.
Hieraus resultierende Bewertungsunter-
schiede vergleichbarer Verpflichtungen
in unterschiedlichen Landern sollen auf
diese Weise vermindert werden.

Fortgang des Verfahrens

Der Standardentwurf sieht noch keinen
definitiven Erstanwendungszeitpunkt vor.
Es ist vorgesehen, die Anderungen so
rechtzeitig zu beschlieRen, dass die Ab-
schlussersteller diese freiwillig bereits in
Abschliissen anwenden kdnnen, deren Be-
richtsperiode im Dezember 2009 endet.
Kommentierungen konnten bis 30.9.2009
beim IASB eingereicht werden. =

Quellenhinweis

Die vollstandige Version des Standard-
entwurfs ED/2009/10 ,, Discount Rate
for Employee Benefits” ist online abruf-
bar auf der Website des International
Accounting Standards Board (IASB)
unter www.iasb.org
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Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten
durch Eigenkapitalinstrumente

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 26.11.2009
eine Interpretation zur Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigen-
kapitalinstrumente IFRIC 19 - ,Extinguishing Financial Liabilities with Equity

Instruments” veroffentlicht.

Hintergrund und Ziel

Aufgrund der Wirtschaftskrise verhandeln
viele Unternehmen zurzeit mit ihren Kre-
ditgebern, bestehende Finanzschulden in
Eigenkapital umzuwandeln. In der Praxis
haben sich unterschiedliche Varianten fir
die Abbildung dieser Vertragsanderungen
herausgebildet, die grundsétzlich in einer
bilanziellen Umwandlung in Eigenkapital
bestehen.

Ziel der Interpretation ist die Vereinheitli-
chung der Behandlung, insbesondere im
Hinblick auf die Ergebniswirksamkeit der
Abbildung.

Vorgeschlagene Losung

Die vorliegende Interpretation schlief3t
die verbreitete Praxis, den Ausgabebe-
trag nach dem Buchwert der getilgten
Verbindlichkeit zu bemessen, aus. Statt-
dessen sind Eigenkapitalinstrumente,
die zur Tilgung einer Verbindlichkeit aus-
gegeben werden, als Gegenleistung
(gezahltes Entgelt i.S.d. IAS 39.41) fur
deren Ablésung zu sehen. Daher sind alle
Unterschiede zwischen dem Buchwert
der getilgten Verbindlichkeit und dem
Wert der Gegenleistung in Gestalt der
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente
erfolgswirksam in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu erfassen.

Die Hohe der Gegenleistung kann ent-

weder

= anhand des beizulegenden Zeitwertes
der ausgegebenen Eigenkapitalinstru-
mente oder
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= anhand des beizulegenden Zeitwertes
der getilgten Schuld

bestimmt werden. Vorrangig ist dabei der

verlassliche bestimmbare Wert heran-

zuziehen.

Sofern nur ein Teil der bestehenden Ver-
bindlichkeit durch Eigenkapitalinstrumen-
te getilgt wird, sind die Vertragsbedin-
gungen des verbleibenden Teils der Ver-
bindlichkeit dahingehend zu beurteilen,
ob sie sich grundlegend von denen der
urspringlichen Verbindlichkeit unterschei-
den (IAS 39.40). Trifft dies zu, ist die
Modifikation des Vertrags wie eine Til-
gung der urspringlichen Verbindlichkeit
und das Eingehen einer neuen Verbind-
lichkeit zu behandeln.

Die Differenz zwischen dem bisherigen
Buchwert der anteiligen urspringlichen
Verbindlichkeit und dem beizulegenden
Zeitwert der neuen Verbindlichkeit ist
ebenfalls erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung zu erfassen.

Anwendungszeitpunkt

IFRIC 19 ist erstmals fur Geschaftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem
1.7.2009 beginnen. Eine frihere Anwen-
dung ist zulassig. Die Ubernahme der
Interpretation im EU-Endorsementver-
fahren steht noch aus. =
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RIC veroffentlicht Anwendungshinwels

zu REACH

Das Rechnungslegungs Interpretations Committee (RIC) des Deutschen Rech-
nungslegungs Standards Committee e.V. (DRSC) hat am 2.11.2009 den RIC-An-
wendungshinweis IFRS (2009/01) ,,Bilanzierung von Ausgaben zur Registrierung
nach der EU-Chemikalienverordnung REACH" ver6ffentlicht.

Hintergrund und Ziel

Der vorliegende RIC-Anwendungshinweis
beinhaltet verschiedene Klarstellungen zu
Bilanzierungsfragen im Zusammenhang
mit Ausgaben, die sich aus der Erflllung
der EU-Verordnung zur Registrierung, Be-
wertung, Zulassung und Beschrankung
chemischer Stoffe (REACH) ergeben.

Bei REACH handelt es sich um eine EU-
Chemikalienverordnung, die das bisheri-
ge Chemikalienrecht harmonisiert. Durch
die Verordnung missen Hersteller und
Importeure die gefahrlichen Eigenschaf-
ten von Stoffen ermitteln und die Wir-
kung auf die menschliche Gesundheit
und die Umwelt abschatzen (Registrie-
rung). Durch die Registrierung erhélt das
registrierte Unternehmen das Recht auf
Einfuhr und /oder Herstellung sowie Ver-
marktung des Stoffes.

Aktivierung von immateriellen
Vermogenswerten

Grundsatzlich kommt das RIC zu dem Er-
gebnis, dass es sich bei den Ausgaben im
Zusammenhang mit REACH um identifi-
zierbare und produktspezifische Ausga-
ben handelt, die die Voraussetzungen zum
Ansatz eines Vermogenswertes erflllen
kénnen. Allerdings ist im Einzelfall zu be-
urteilen, ob die Voraussetzungen des IAS
38 zum Nutzenzufluss sowie zur verlass-
lichen Ermittlung der Kosten erfUllt sind.

Die Erst-und Folgeregistrierung bestehen-
der Stoffe flihrt zum Ansatz eines separa-
tenimmateriellen Vermogenswertes, wah-
rend bei neu entwickelten Stoffen auch

ein Ansatz zusammen mit den aus der
Entwicklung hervorgegangenen und mit
den angefallenen Entwicklungskosten be-
werteten Vermogenswerten moglich ist.

Bewertung von immateriellen Vermo-
genswerten

Hinsichtlich der Bewertung verweist das
RIC auf die einschlagigen Regelungen
des IAS 38 (i.d.R. fortgeflhrte Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten). Das RIC
stellt weiterhin klar, dass bei der Ermitt-
lung der Nutzungsdauer des Vermdgens-
wertes die Nutzungsdauer des zugrunde
liegenden Stoffes die Obergrenze dar-
stellt. Zu beachten ist auRerdem, dass
die Zahlung einer Vergltung durch einen
Folgeregistranten an den Erstregistran-
ten erfolgswirksam als Erlos aus der Wei-
tergabe an Dritte zu erfassen ist und nicht
als Abgang des aktivierten immateriellen
Vermdgenswertes.

Passivierung von Rickstellungen

Das RIC lehnt eine Passivierung kunfti-
ger Ausgaben im Zusammenhang mit
REACH ab, da eine gegenwartige Ver-
pflichtung aufgrund eines Ereignisses in
der Vergangenheit im Sinne von IAS 37
nicht gegeben ist.

Geltungsbereich

Die vom RIC beschlossenen Anwendungs-
hinweise gelten, solange keine anderslau-
tende Regelung durch das IFRIC oder
IASB beschlossen wurde. Der Anwen-
dungshinweis steht auf den Internetsei-
ten des DRSC (www.drsc.de)zum Down-
load zur Verfigung. =
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Ausgewahlte IFRS-Bilanzierungsfragen
im Kontext der Wirtschaftskrise

Der Entwurf des RIC-Anwendungshinweises E/2009/02 , Ausgewahlte IFRS-
Bilanzierungsfragen in Zusammenhang mit der Finanz- und Wirtschaftskrise”
enthalt Klarstellungen zu der bilanziellen Behandlung von konjunkturellem Kurz-
arbeitergeld und negativen Arbeitszeitkonten. Ferner werden riickstellungspflich-
tige RestrukturierungsmafRnahmen gemaf IAS 37 von Leistungen aus Anlass
der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses gemal IAS 19 abgegrenzt. Der Ent-
wurf weist aulBerdem auf besondere Berichtspflichten in Krisensituationen hin.
SchlieBlich beschaftigt sich der Entwurf mit der Fragestellung, ob die signifi-
kante oder langer anhaltende Abnahme des beizulegenden Zeitwertes eines
gehaltenen Eigenkapitalinstruments unter dessen Anschaffungskosten als ob-

jektiver Hinweis auf eine Wertminderung anzusehen ist.

Konjunkturelles Kurzarbeitergeld

Als Reaktion auf mangelnde Beschafti-
gungsmaoglichkeiten und zur Vermeidung
betriebsbedingter Kindigungen nutzen
Unternehmen vielfach das Instrument
der Kurzarbeit. Die Arbeitszeit wird dabei
flr einen vorlbergehenden Zeitraum
vermindert, wobei die Arbeitnehmer ein
entsprechend reduziertes Arbeitsentgelt
erhalten.

Sofern die gesetzlichen Voraussetzungen
erfllt werden, haben die von der Kurz-
arbeit betroffenen Arbeitnehmer einen
Anspruch auf konjunkturelles Kurzarbei-
tergeld. Dieses wird sozialversicherungs-
pflichtigen Arbeitnehmern durch die
Bundesagentur fur Arbeit gewahrt. Die
Auszahlung an die Beschaftigten erfolgt
Uber den Arbeitgeber.

DarUber hinaus werden dem Arbeitgeber
auf Antrag die von ihm allein zu tragenden
Aufwendungen zur Sozialversicherung
fir die Ausfallstunden pauschaliert zu
50 Prozent bzw. bei Vorliegen bestimm-
ter Voraussetzungen zu 100 Prozent er-
stattet.

Der E-RIC stellt klar, dass fir das bilan-
zierende Unternehmen keine Pflicht zur
Rickstellungsbildung fur kinftig an die
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Arbeitnehmer zu zahlende Kurzarbeiter-
gelder bzw. von ihm zu tragende Aufwen-
dungen zur Sozialversicherung besteht,
da keine Verpflichtung des Arbeitgebers
gegenlber dem Arbeitnehmer besteht
bzw. sich nach wie vor Anspruch und
Verpflichtung ausgeglichen gegentber-
stehen.

Aus der Sicht des bilanzierenden Unter-
nehmens stellt das konjunkturelle Kurz-
arbeitergeld gemafl dem Entwurf des
Anwendungshinweises dartber hinaus
lediglich einen durchlaufenden Posten
dar, da der Anspruch auf das konjunktu-
relle Kurzarbeitergeld dem Arbeitnehmer
zusteht und die Leistungsverpflichtung
bei der Bundesagentur fir Arbeit liegt.

Im Gegensatz dazu bleibt das bilanzie-
rende Unternehmen in Bezug auf die
Sozialversicherungsbeitrdge primaér ver-
pflichtet, daher sind die Aufwendungen
daraus als Personalaufwand zu erfassen.
Die Erstattungen sind als erfolgsbezo-
gene Zuwendungen (IAS 20) zu interpre-
tieren.

Negative Arbeitszeitkonten

Als weitere Reaktion auf mangelnde Be-
schaftigungsmaoglichkeiten und zur Ver-
meidung betriebsbedingter Kiindigungen
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nutzen Arbeitgeber Arbeitszeitmodelle.
Tagesbezogene Abweichungen zwischen
tatsachlicher und vereinbarter Arbeitszeit
werden auf einem Zeitkonto des Mitar-
beiters verrechnet. Kurzzeitkonten wer-
den z.B. in der Form von Gleitzeit, Jah-
resarbeitszeitkonten, Ampelkonten oder
Arbeitszeitkorridoren eingesetzt.

Fraglich ist, ob fir den Arbeitgeber ein
aktivierungspflichtiger Anspruch nach
IAS 19 besteht, wenn ein Arbeitnehmer
im Rahmen eines kurzfristigen Arbeits-
zeitkontenmodells weniger Arbeitsstun-
den erbracht hat als vertraglich geschul-
det.

Als notwendige Voraussetzung fir die
Aktivierung eines entsprechenden An-
spruchs nach IAS 19 muss einzelfallbe-
zogen gewahrleistet sein, dass der Ar-
beitgeber einen hinreichend sicheren
Rickzahlungsanspruch gegentber dem
Arbeitnehmer (bzw. die Verminderung
kinftiger Zahlungen) hat. Insbesondere
muss die Erbringung der rlickstandigen
Arbeitsleistung durch den Arbeitnehmer
(bzw. die Rickerstattung bereits gezahl-
ter Lohne oder Gehélter) vom Arbeitge-
ber arbeitsrechtlich eingefordert werden
kédnnen.

Diese Voraussetzung gilt nach der ein-
schldagigen Rechtsprechung grundsatz-
lich nur dann als erfillt, wenn allein der
Arbeitnehmer darliber entscheiden kann,
ob und in welchem Umfang auf dem
Arbeitszeitkonto ein Saldo zugunsten des
Arbeitgebers entsteht.

Beachtung besonderer Berichts-
pflichten in Krisensituationen
Insbesondere in der derzeitigen Wirt-
schaftskrise hat die Berichterstattung
im Lagebericht besondere Bedeutung.
Hier sind die gesetzlichen Vorschriften
der §8 289 und 315 HGB sowie der ent-

sprechende Deutsche Rechnungslegungs
Standard DRS 15 zum Lagebericht zu
beachten.

Demnach ist auf negative Geschaftsent-
wicklungen (z.B. starke Absatz- und
UmsatzeinbuRen, Wegfall bestimmter
Absatzmarkte, Verminderung seitens der
Banken eingerdumter Kreditlinien, deut-
liche Verschlechterung der Finanzie-
rungskonditionen) ebenso einzugehen
wie auf positive Tendenzen. Gerat ein
Unternehmen in eine Krise, nimmt darU-
ber hinaus die Bedeutung der nach IFRS
geforderten Anhangangaben deutlich zu.

Insbesondere ist zu berichten Uber:
erhebliche Zweifel im Rahmen der Ein-
schatzung zur Fortfihrungsfahigkeit
des Unternehmens oder
VerstoRe gegen Kreditklauseln
(Financial Covenants).

Darlber hinaus kommt zahlreichen An-
hangangaben in einem konjunkturellen
Abschwung besondere Bedeutung zu,
z.B. zu Auslibungen von Ermessensspiel-
raumen, Diskontierungsfaktoren oder
Schatzungen im Rahmen des Goodwvill-
Wertminderungstests. Eine Ubersicht
exemplarisch relevanter Anhangangaben
in einem IFRS-Konzernabschluss in einer
Unternehmenskrise enthalt der jetzt vor-
gelegte E-RIC.

Kriterien zur Erfassung von
Wertminderungen bei Eigenkapital-
instrumenten

SchlieRlich beschaftigt sich der E-RIC mit
der Fragestellung, wie eine ,signifikante
oder langer anhaltende Abnahme des
beizulegenden Zeitwertes eines gehal-
tenen Eigenkapitalinstruments unter des-
sen Anschaffungskosten” auszulegen ist,
da dies als objektiver Hinweis auf eine
Wertminderung anzusehen ist.




In Anlehnung an Ausfiihrungen des IFRIC
wird festgestellt, dass es sich um zwei
voneinander unabhangige Kriterien han-
delt. Somit ist ein Wertminderungsauf-
wand zu erfassen, wenn die Abnahme
entweder ,signifikant” oder , langer an-
haltend” ist. Daher dirfte ein alleiniges
Abstellen auf Aufgriffsgrenzen, die eine
Kombination von ,signifikant” und ,lan-
ger anhaltend” darstellen, nicht mehr ver-
tretbar sein. Die Frage einer signifikanten
Abnahme ist auch ohne Berlcksichti-
gung des Zeitraums der Abnahme an je-
dem Stichtag zu beurteilen.
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Bezlglich der Feststellung, ob ein ,signi-
fikanter oder ldnger anhaltender” Rick-
gang des beizulegenden Zeitwertes vor-
liegt, bedarf es hinsichtlich der GroRen-
ordnung bzw. der Zeitdauer des Rick-
gangs einer Beurteilung durch das Unter-
nehmen. Quantitative Anhaltspunkte
werden durch den vorliegenden E-RIC
nicht gegeben.

Fortgang des Verfahrens
Kommentare konnten bis zum 2.12.2009
eingereicht werden. =

Quellenhinweis

Der vollstandige Entwurf des E-RIC-
Anwendungshinweises E/2009/02 , Aus-
gewabhlte IFRS-Bilanzierungsfragen

in Zusammenhang mit der Finanz- und
Wirtschaftskrise” ist online abrufbar

auf der Website des DRSC unter
www.drsc.de
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Publikationen

Heyd, Reinhard /Kreher, Markus:
BilMoG - Das Bilanzrechtsmoder-
nisierungsgesetz

Miinchen 2010

Resnhard Heyd | Markus Kreher

BilMoG -

Das Bilanzrechts-
modernisierungs-
gesetz

Neuregelungen und ihre
Auswirkungen auf Bilanzpolitik
und Bilanzanalyse

ACCOUNTING

Vahlen

Die umfassenden Anderungen durch das
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz rei-
chen Uber das Rechnungswesen hinaus
in viele Kontroll-und Informationsprozesse
der Unternehmen hinein. Dies zieht fir sie
die Notwendigkeit einer eingehenden Be-
fassung mit deren Konsequenzen und Um-
setzung nach sich. Die Autoren geben
Praktikern einen umfassenden Uberblick
Uber die relevanten Neuregelungen des
BilMoG und verbinden diese mit prakti-
schen Hinweisen zu ihrer Anwendung.

Auf Basis der Rechtslage vor der Novel-
lierung werden die Neuerungen zu An-
satz, Bewertung und Gliederung im Ein-
zel- und Konzernabschluss vorgestellt so-
wie die Unterschiede zu IFRS aufgezeigt.
Es werden auch die steuerlichen Konse-
quenzen, eventuelle offene Anwendungs-
fragen und MaRnahmen zur Umsetzung
behandelt. Auch die Auswirkungen des
BilMoG auf Bilanzpolitik und Bilanzana-
lyse werden thematisiert.

Weitere Abschnitte behandeln Offenle-
gungspflichten in Anhang und Lagebe-
richt sowie Corporate Governance- und
Prifungsthemen. =
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Tanski, Joachim S./Radtke,
Christin/Uhlemann, Carolin:
Managerhaftung und
Risikomanagement
Miinchen 2009

KOMPAKT

J.5.Tanski/C. Radtke/C. Uhlemann
Managerhaftung
d - -
“"“Risiko-
management
Re: hfundP xis

e Governance

Die Anforderungen an eine gute Corpo-
rate Governance in Unternehmen sind in
den letzten Jahren kontinuierlich gestie-
gen und damit die entsprechenden An-
forderungen an Manager und Aufsichts-
organe. Das vorliegende Werk bietet
einen kompakten Uberblick zu aktuellen
Corporate Governance-Themen und
stellt die moglichen Konsequenzen von
Managementfehlern dar.

Den Einstieg bilden allgemeine Ausfih-
rungen zu Corporate Governance-Normen
und-Modellen sowie die Vorstellung inter-
ner und externer Uberwachungssysteme.
Darlber hinaus befasst sich das Werk mit
den Anforderungen an das Management
und erldutert mogliche Haftungsrisiken.
Auch das aktuelle Thema der angemes-
senen Managementvergltung und die
damit verbundenen Gefahr der Aufsichts-
ratshaftung werden aufgegriffen.

AbschlieBend widmet sich das Werk
weiteren Corporate Governance-Themen
wie Korruptionsaufdeckung und -be-
kdmpfung sowie den Anforderungen an
Corporate Social Responsibility und der
damit verbundenen Berichterstattung. =

KPMG-Handbuch zur Nachhaltig-
keitsberichterstattung 2008/09
Frankfurt 2009

Das Handbuch zeigt die Ergebnisse einer
Studie Uber die Berichterstattung von
Unternehmen zum aktuellen Thema der
Nachhaltigkeit und gibt einen Uberblick
Uber deren Status und Entwicklung. Im
Rahmen der Studie wurde die Nachhal-
tigkeitsberichterstattung der 100 umsatz-
starksten Unternehmen Deutschlands
analysiert und einem internationalen Ver-
gleich unterzogen. Das Handbuch erlau-
tert die derzeit am haufigsten angewand-
ten Standards zur Berichterstattung und
Prifung, stellt mogliche Berichtsformate
dar und vertieft, welche Themen im Jahr
2008 in der Berichterstattung zur Nach-
haltigkeit im Fokus standen.

Das Handbuch beleuchtet auch, welche
Treiber und Motive der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung zugrunde liegen. Neben
der deutschen wird aufserdem auch die
internationale Praxis zur Implementierung
von Nachhaltigkeitsstrategien, Manage-
mentsystemen und Monitoringprozessen
aufgezeigt. Darlber hinaus geben flihren-
de Unternehmen interessante und wert-
volle Einblicke in ihre Berichterstattung,
Strategien und Stakeholderprozesse. =
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Ausgewadhlte Zeitschriftenartikel

Daniela \Weber-Rey: Professionalisierung
von Aufsichtsraten innerhalb und aufRer-
halb des Finanzsektors

in: AG-Report 2009, R 353-355
VorstAG, BilMoG und das Gesetz zur
Starkung der Finanzmarkt- und Versiche-
rungsaufsicht erhéhen u.a. die personli-
chen Anforderungen an Aufsichtsrate.
Der Beitrag gibt einen Uberblick tber die
neuen Regelungen, die eine starkere Pro-
fessionalisierung der Aufsichtsrate bewir-
ken sollen und, nach Ansicht der Verfas-
serin, auch die Position des Aufsichtsrats
im Unternehmen starken werden. =

Hans Diekmann / Katja Biedmon: Das
.unabhdngige” Aufsichtsratsmitglied
nach dem BilMoG —insbesondere als Ver-
treter des Hauptaktionars

in: NZG 2009, S. 1087-1092

Das Kriterium der Unabhéangigkeit des
Finanzexperten im Aufsichtsrat beschéaf-
tigt nach wie vor Wissenschaft und Pra-
xis. Die Autoren setzen sich mit dem
Wortlaut, der Regierungsbegriindung und
dem europaischen Hintergrund auseinan-
der und kommen unter anderem zu dem
Ergebnis, dass Beziehungen zum Haupt-
aktionar nicht zwingend die Unabhan-
gigkeit eines Aufsichtsratsmitglieds indi-
zieren. m

Joachim Freiherr von Falkenhausen /
Dirk Kocher: Wie wird der unabhangige
Finanzexperte in den Aufsichtsrat ge-
wahlt? — Praktische Fragen der Umset-
zung des BilMoG

in: ZIP 2009, S.1601-1603

Die Praxis hat sich nicht nur inhaltlich mit
den Kriterien der Unabhéngigkeit und
Sachkunde des Finanzexperten ausein-
anderzusetzen, sondern steht darlber
hinaus vor Schwierigkeiten bei der Um-
setzung der neuen Anforderungen. Der
Aufsatz setzt sich insbesondere damit
auseinander, wann diese zum ersten Mal

schaft der KPMG Eur

zu erflllen sind und welche Rechtsfolgen
bei einem Verstof$ drohen. =

Karl-Heinz Withus: Internes Kontroll-
system und Risikomanagementsystem
—Neue Anforderungen an die Wirtschafts-
prifer durch das BilMoG

in: WPg 2009, S. 858-862

Die Vorschriften des BilMoG zum Inter-
nen Kontrollsystem, Risikommanagement-
system und zur Internen Revision betref-
fen den Wirtschaftsprifer einerseits in
seiner Funktion als Abschlussprifer, an-
dererseits aber auch als Berater von
Aufsichtsrat und Vorstand. Die neuen
Herausforderungen werden in diesem
Aufsatz praxisnah und mit konkreten
Anregungen beleuchtet. m

Ludwig Gramlich/Cornelia Manger-
Nestler: Wirtschaftsaufsicht Gber ,,islamic
finance"” in Deutschland

in: WM 2009, S.1629-1637

Die Bedeutung der Akteure auf dem Feld
des Islamic Banking steigt stetig. Das
Zinsverbot des Korans wird als eine Ursa-
che dafiir angesehen, dass die Standard-
produkte des Islamic Banking nicht als
Bankprodukte oder Finanzdienstleistun-
gen einzustufen seien und daher auch
nicht der Aufsicht nach KWG unterlagen.
Die Verfasser beflirworten eine ,regu-
lierte Selbst-Regulierung” der Akteure
des Islamic Banking. =

Holger Fleischer: Das Gesetz zur Ange-
messenheit der Vorstandsvergltung
(VorstAG)

in: NZG 2009, S. 801-806

Die Neuerungen im Bereich Vorstands-
vergUtung werden in dem Beitrag vorge-
stellt und beleuchtet. Dabei geht der Au-
tor auf die Festlegung angemessener
Vorstandsbezlige und deren Herabset-
zung ebenso ein wie auf die gesteigerte
Verantwortlichkeit des Gesamtaufsichts-
rats und die daraus resultierenden Haf-
tungsgefahren. Der Beitrag wird durch

KPMG-Netz

sen sind

LLP und Mitglied

Publikationen

Erlauterungen der Regelungsziele und
erste Auslegungshinweise abgerundet. =

Martin Kock: Compliance im Unterneh-
men — Ethisch sei der Mensch, hilfreich
und gut

in: ZIP 2009, S.1406-1412

Im Aufsatz wird die Bandbreite von Kodex-
regelungen aufgezeigt und an den inhalt-
lichen Grenzen des Personlichkeitsrechts
der Arbeitnehmer und der betrieblichen
Mitbestimmung gemessen. AuRRerdem
wird die Aufmerksamkeit auf Probleme
der wirksamen Implementierung der Re-
gelungen als Bestandteil des Arbeitsver-
haltnisses gelenkt. m

Martin Peltzer: Trial and Error— Anmerkun-
gen zu den Bemilhungen des Gesetz-
gebers, die Arbeit des Aufsichtsrates zu
verbessern

in: NZG 2009, S.1041-1047

In kritischer Analyse begrift der Verfas-
ser grundsétzlich den Weg zu einer Pro-
fessionalisierung des Aufsichtsrats und
spricht sich fUr eine Fokussierung auf die
praktischen Erfahrungen der Aufsichts-
ratsmitglieder aus. Die neu eingeflhrte
Cooling-off-Periode fir ehemalige Vor-
standsmitglieder sowie der obligatorische
Selbstbehalt in der D&O-Versicherung
werden hingegen kritisch bewertet. =

Robert Koch: Einfihrung eines obliga-
torischen Selbstbehalts in der D&O-Ver-
sicherung durch das VorstAG

in: AG 2009, S. 637-647

Die Neuregelung im VorstAG zur D&O-
Versicherung fihrt im deutschen Privat-
versicherungsrecht erstmals einen obli-
gatorischen Selbstbehalt ein. Auftre-
tende Probleme in Lehre und Praxis wer-
den hier diskutiert und ersten Lésungs-
ansatzen zugefuhrt. § 93 Abs. 2 S. 3 AktG
wird als einseitiges Verbotsgesetz i.S.d.
§ 134 BGB qualifiziert mit der Folge der
Teilnichtigkeit eines hiergegen verstolen-
den Versicherungsvertrags. =
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