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Kleine Anfrage

der Abgeordneten Kerstin Andreae, Dr. Manuela Rottmann, Dr. Gerhard Schick,
Anja Hajduk, Sven-Christian Kindler, Beate Miller-Gemmeke, Stefan Schmidt
und der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN

Aktionarsdemokratie und die Relevanz des Deutschen Corporate Governance
Kodex

Das Bundesministerium fiir Justiz und Verbraucherschutz plant laut Medienbe-
richten (www.handelsblatt.com/politik/deutschland/gesetzesentwurf-aktionaere-
sollen-mehr-macht-ueber-den-vorstand-erhalten/23120288.html?ticket=ST-64937-
c¢DOZXleCcR5Ec6iEojDU-ap2) mit einem Gesetzesentwurf zur Umsetzung der
EU-Aktionérsrechterichtlinie Regelungen fiir mehr Aktiondrsdemokratie und Ak-
tiondrstransparenz und legt einen Schwerpunkt auf die Vergiitungspolitik. Damit
setzt die Bundesregierung die Richtlinie (EU) 2017/828 des Européischen Parla-
ments und des Rates vom 17. Mai 2017 um. Erst nach der Veroffentlichung in
den Medien wurde der Referentenentwurf zum Gesetz auch dem Ausschuss fiir
Recht und Verbraucherschutz vorgelegt.

Durch eine stirkere Aktienkultur und mehr Aktiondrsdemokratie konnen Anteils-
eigner mehr Kontrolle ausiiben. Gleichzeitig bedeuten Stimmrechte auch Pflich-
ten seitens der Aktiondre filir den verantwortungsvollen Umgang. Mit Blick auf
die Aktivitdten sogenannter aktivistischer Investoren (bspw. Elliott Management
Corporation oder Cevian Capital AB, die kiirzlich bei der thyssenkrupp AG eine
Schliisselrolle spielten) oder die Bedeutung von Proxy Advisors (Stimmrechtsbe-
rater fir Investoren) und deren Einfluss auf das Abstimmungsverhalten (siche
www.tagesspiegel.de/wirtschaft/thyssen-krupp-ist-nicht-allein-wie-investoren-
konzerne-angreifen/22814334.html; www.handelsblatt.com/meinung/kommentare/
kommentar-zur-deutschen-bank-stimmrechtsberater-wie-glass-lewis-haben-zu-
viel-macht/21232284.html?ticket=ST-2136825-ZBy3111VhcvzX2RLabdd-ap2)
gilt es diese differenziert zu betrachten. Deshalb sind ergénzende Regelungen fiir
eine hohere Aktionérstransparenz grundsitzlich ebenso sinnvoll wie solche Re-
gelungen, die auf eine Orientierung am langfristigen Unternehmenserfolg sowohl
der Managergehilter als auch der Anlagestrategien der Anteilseigner abzielen.

Neben gesetzlich verbindlichen Regelungen sind auch freiwillige Komponenten,
wie sie bspw. im Deutschen Corporate Governance Kodex festgelegt sind, wich-
tig fiir die Anforderungen von Aktiondren an Unternehmen und damit auch
Grundlage fiir die jeweilige Anlagestrategie. Erst kiirzlich ist das Thema Corpo-
rate Governance in Deutschland wieder in den Fokus geriickt, nachdem bekannt
wurde, dass die regelmiBige Revision des Deutschen Corporate Governance Ko-
dex, formuliert durch die Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK, 2001 durch das Bundesministerium der Justiz eingesetzt),
weiter anhélt (sieche dazu www.handelsblatt.com/unternehmen/management/
corporate-governance-ein-unternehmenskodex-in-der-selbstfindung/22751406.

html). Kritisiert wird hier u. a., dass ein anhaltender Revisionsprozess den Kodex
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weiter in die Bedeutungslosigkeit treibe. Die Regierungskommission ist zunéchst
unabhéngig in ihren Entscheidungen und ohne Weisungsbefugnis der Regierung
hinsichtlich etwaiger Inhalte des Kodex.

Letztendlich steht der Kodex in seiner jetzigen Form aber immer wieder in der
Kritik und seine Einhaltung und damit Wirksamkeit werden regelmifig hinter-
fragt (siche dazu www.handelsblatt.com/meinung/kommentare/kommentar-der-
kodex-fuer-gute-unternechmensfuehrung-ist-eine-lahme-ente-/22751278.html).

Obwohl sich die Unternehmen zu vielen Empfehlungen formal bekennen, man-
gelt es hdufig an der tatsdchlichen Umsetzung. So ist beispielsweise die Abfin-
dungs-Deckelung eine der am haufigsten abgelehnten Empfehlungen des Kodex.
Laut einer aktuellen Studie schlossen mehr als 20 Prozent der C-Dax-Unterneh-
men in ihrer Abweichungserkldrung eine Einhaltung der Empfehlung von vorn-
herein aus, in 13 Féllen wurden Obergrenzen sogar iiberschritten, obwohl die Un-
ternehmen zuvor ihr Empfehlungs-Entsprechen erklirt hatten (siche dazu Ute
Schottmiiller-Einwag (2018) ,,Abfindungsobergrenzen fiir Vorstandsmitglieder —
Wirkungen der DCGK-Empfehlung®, Springer Gabler, Wiesbaden). Auch eine
wirksame Begrenzung liberhohter Managerbeziige und eine Ausrichtung dieser
am langfristigen Unternehmenserfolg ist durch die freiwilligen Empfehlungen
des DCGK bisher ausgeblieben. Dariiber hinaus mégen viele der Empfehlungen
zwar formal umgesetzt werden, iliber ihre qualitative Wirksamkeit wird hingegen
stark diskutiert, sodass ein alleiniger ,,Erfolg™ des CGK eben nicht nur von seiner
formalen Einhaltung abhingig gemacht werden kann.

Wir fragen die Bundesregierung:

1. Wie ist der Stand der Umsetzung der Richtlinie (RL) (EU) 2017/828 vom
17. Mai 2017 in Deutschland und welcher Zeitplan liegt fiir die Umsetzung
vor?

2. Wie bewertet die Bundesregierung die RL (EU) 2017/828 vom 17. Mai 2017
insgesamt?

3. Gibt es Bereiche, in denen die Bundesregierung es als sinnvoll erachtet,
strengere Regelungen einzufiihren, als durch die RL (EU) 2017/828 empfoh-
len (wie durch Nr. 55 der Begriindung zur RL (EU) 2017/828 ermdglicht
wird), und welche Bereiche sind das konkret?

4. Warum hélt die Bundesregierung angesichts von aus Sicht der Fragesteller
unangemessen hohen Vorstandsvergiitungen und Abfindungen, die durch
Aufsichtsriate beschlossen wurden (exemplarisch dafiir die zweistellige
Millionenabfindung an die VW-Vorstiandin Christine Hohmann-Dennhardt,
siche www.wiwo.de/unternehmen/auto/christine-hohmann-dennhardt-
millionenabfindung-fuer-vw-vorstand/19326608.html) daran fest, dass wei-
terhin nur die Aufsichtsrite bei der Festlegung der Vorstandsvergiitungen
bindende Entscheidungen treffen kénnen und die Hauptversammlung nicht,
wie dem Referentenentwurf zu entnehmen ist?

5. Welche Sanktionen sieht die Bundesregierung vor fiir den Fall, dass Anlage-
strategien entgegen der eventuellen gesetzlichen Forderung (siche dazu
www.handelsblatt.com/politik/deutschland/gesetzesentwurf-aktionaere-
sollen-mehr-macht-ueber-den-vorstand-erhalten/23120288.html?ticket=ST-
6518855-9A1gGaejLZZBEFdU1jul-ap2) nicht offen gelegt werden, und in
welcher Form soll die Offenlegung konkret stattfinden und wer wird diese
kontrollieren?
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6.

10.

11.

12.

13.

Sieht die Bundesregierung die Forderungen der RL (EU) 2017/828 zu jahr-
lichen Vergiitungsberichten inklusive einer Erkldrung zur Entwicklung der
Vorstandsgehilter (wie dem Referentenentwurf und hier zu entnehmen
www.handelsblatt.com/politik/deutschland/gesetzesentwurf-aktionaere-
sollen-mehr-macht-ueber-den-vorstand-erhalten/23120288.html?ticket=ST-
6518855-9A1gGaejLZZBEFdU1jul-ap2) als ein effektives Instrument, um
Vorstandvergiitungen in ein angemessenes Verhiltnis zur durchschnittlichen
Belegschaftsvergiitung zu bringen?

. Teilt die Bundesregierung die Einschédtzung, dass weiterhin Fehlanreize in

Vergiitungssystemen von Managern bestehen (Erfolge werden mit Boni be-
lohnt, Misserfolge der Allgemeinheit auferlegt), und welchen konkreten
Handlungsbedarf siecht die Bundesregierung fiir verbindliche Regelungen
auch iiber Vorstandsvergiitungen hinaus?

. Teilt die Bundesregierung die Einschitzung, dass auch in Unternehmen an-

derer Rechtsformen als Aktiengesellschaften Fehlanreize in Vergiitungssys-
temen von Managern bestehen (Erfolge werden mit Boni belohnt, Misser-
folge der Allgemeinheit auferlegt) und welchen konkreten Handlungsbedarf
sieht die Bundesregierung?

Welchen konkreten Handlungsbedarf sieht die Bundesregierung fiir eine Be-
grenzung der steuerlichen Abzugsfahigkeit fiir sehr hohe Managervergiitun-
gen, um die quasi Mitfinanzierung dieser durch die Steuerzahlenden zu be-
enden?

Sieht es die Bundesregierung als erforderlich an, die Anwesenheit von An-
teilseignern auf Aktionirsversammlungen zu starken und vereinfachten Zu-
gang zu schaffen, bspw. durch verpflichtende Regelungen, die die Mdglich-
keit bieten die Hauptversammlung iiber moderne Kommunikationsmedien
zu verfolgen?

Halt Bundesregierung die neuen Regelungen im vorliegenden Referenten-
entwurf mit Blick auf die Kritik an Proxy Advisors, die zum Teil erheblichen
Einfluss auf das Abstimmungsverhalten ausiiben, dabei aber hdufig im Inte-
ressenkonflikt stehen, da sie gleichzeitig Governance-Beratung fiir Unter-
nehmen und Stimmrechtsempfehlungen zu denselben Themen abgeben, fiir
ausreichend?

Wie bewertet die Bundesregierung, die Aussage des Bundesarbeitsministers
Hubertus Heil, der in Bezug auf die Tatigkeit aktivistischer Investoren und
deren Folgen fiir die thyssenkrupp AG sagte, dass soziale Verantwortung
nicht den kurzfristigen Investoreninteressen am Borsenwert geopfert werden
diirfte (www.welt.de/newsticker/dpa nt/infoline_nt/wirtschaft nt/article
179718968/Merkel-acussert-sich-zu-drohender-Thyssenkrupp-Zerschlagung.
html) und

a) zieht sie aus dieser Einschitzung Konsequenzen fiir direktes politisches
Handeln?

b) Wenn ja, welche Mallnahmen sieht die Bundesregierung als erforderlich
an?

Sieht die Bundesregierung eine Notwendigkeit darin, auch Anleger in passi-
ven ETFs (Exchange Traded Funds) zu mehr Transparenz und Beteiligung
anzuregen?

Falls ja, sieht der Gesetzesentwurf dazu konkrete Regelungen vor, und wie
sehen diese aus?
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14. Sieht die Bundesregierung eine Notwendigkeit darin, Rechtsschutzmdglich-
keiten fiir Minderheitsaktiondre einzuziehen, insbesondere mit Blick darauf,
dass bei der Abstimmung zu Plénen der Vorstandsvergiitung bei einer Mehr-
heit fiir einen bestimmten Plan gemél des Referentenentwurfs § 120a des
Aktiengesetzes (AktG) eine Anfechtung nach § 243 AktG ausgeschlossen
ist?

15. Wie begriindet die Bundesregierung, dass der Expertenkommission zur Um-
setzung der Aktiondrsrichtlinie keine Vertreter des Minderheitskapitals bzw.
Aktionérsschiitzer angehdren (siche www.bmjv.de/SharedDocs/Artikel/DE/
2017/092717 Aktionaersrechterichtlinie.html)?

16. Sieht die Bundesregierung die Regierungskommission DCGK, eingesetzt
durch das Bundesministerium der Justiz 2001, weiterhin als geeignetes For-
mat zur Formulierung und Etablierung von Standards guter Unternehmens-
fiihrung in Deutschland an (bitte begriinden)?

17. Wie bewertet die Bundesregierung die ,,comply-or-explain“-Regel bzgl. der
Umsetzung des DCGK in Unternehmen und hélt sie diese angesichts der an-
haltenden Kritik an der fehlenden tatsichlichen Umsetzung fiir weiterhin
zielfiihrend (www.handelsblatt.com/meinung/kommentare/kommentar-der-
kodex-fuer-gute-unternehmensfuehrung-ist-eine-lahme-ente-/22751278.html)?

18. Sieht die Bundesregierung angesichts der anhaltenden Kritik zur fehlenden
freiwilligen Umsetzung des DCGK und damit im Zusammenhang stehende
Probleme (wie im Beispiel der Abfindungs-Deckelung) es als erforderlich
an, gesetzliche Verbindlichkeit fiir weitere ausgewahlte Empfehlungen des
DCGK zu schaffen?

a) Falls ja, welche weiteren Empfehlungen fiir gute Unternehmensfithrung
konnten aus Sicht der Bundesregierung fiir eine gesetzliche Verankerung
relevant werden?

b) Wenn nein, warum nicht?

19. Welche Kenntnisse hat die Bundesregierung zum aktuellen Reformprozess
des DCGK innerhalb der Regierungskommission dariiber

a) wann der Reformprozess abgeschlossen sein wird und

b) weshalb der Revisionsprozess verzogert wurde (sieche dazu www.
handelsblatt.com/unternehmen/management/corporate-governance-ein-
unternehmenskodex-in-der-selbstfindung/22751406.html)?

20. Halt die Bundesregierung die bisherigen Regelungen zum Thema Diversity
im DCGK fiir ausreichend, und erachtet die Bundesregierung es als sinnvoll,
hier stirker verbindliche gesetzliche Regelungen, wie beispiclsweise eine
verpflichtende Frauenquote fiir Unternehmensvorstinde, zu etablieren?

21. Inwieweit sieht die Bundesregierung Veranlassung, Vorgaben fiir Hinweis-
gebersysteme einschlieBlich von Meldewegen, internen und externen An-
sprechpartnern, Gewéhrleistung von Anonymitit in den DCGK aufzuneh-
men bzw. diesen dahingehend auszubauen?

Berlin, den 16. Oktober 2018

Katrin Goring-Eckardt, Dr. Anton Hofreiter und Fraktion
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