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Konsultation zu den Anderungsvorschligen 2026
Sehr geehrte Frau Streit, sehr geehrte Damen und Herren,

vielen Dank fir die Moglichkeit der Beteiligung an der Konsultation zu den von lhnen am
5. August 2026 veréffentlichten Anderungsvorschlagen. Als Wissenschaftler, als Berater von
Geselischaften und Organmitgliedern und als Aufsichtsratsmitglied nehme ich nachfolgend
zu allgemeinen Aspekten (unten 1.}, zu den einzelnen Vorschlagen (unten Il.) sowie zu Desi-
derata (unten lIl.) Stellung. Mit der vorgesehenen Veréffentlichung auf der Webseite bin ich
einverstanden.

[1] Stellt man die Frage, ob (berhaupt Anderungen des Kodex angezeigt sind {(hierzu unten
Tz. 11), zunéchst zuriick, so ist die Grundausrichtung der Vorschlége, sich auf Streichungen
und Vereinfachungen zu beschrénken und keine neuen oder zusatzlichen materiellen Anfor-
derungen zu stellen, ausdricklich zu begriien.

[2] Besonders gelungen ist die Prasentation der Anderungsvorschldge durch den tabellari-
schen Mark-up und die integration der Erlauterungen der Vorschlage durch die Kommission
in den Kodex-Text.

[3] Diese vorbildliche und arbeitserfeichternde Prasentation ldsst es auch eher verschmerzen,
dass die Konsultationsfrist mit einem Monat sehr kurz bemessen ist und zudem fast
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volistandig in den August fillt, in den sliddeutschen Bundeslandern und auch darlber hinaus
bekanntlich ein Ferienmonat.

Streichung von Anregung A.8

[4] Dass es beim Adressatenkreis des Kodex, jedenfalls nach der in Ubernahmesituationen
ohnehin gebotenen rechtlichen Beratung, liber den Anwendungsbereich angeblich verbrei-
tete Missverstandnisse geben soll, (berrascht und ist wenig plausibel. Die Streichung ist je-
doch u.a. aus den weiteren, in den Erlauterungen genannten Griinden richtig.

Herabstufung der Empfehlungen B.5 und C.2 zu Anregungen

[6] Es dirfte keinem Zweifel unterliegen, dass Altersgrenzen in Vorstand und Aufsichtsrat
grundsatzlich sinnvoll sind (,legitimes und bewéhrtes Mittel”). Dies gilt insbesondere, wenn
sie nicht starr, sondern nur flexibel zu handhabende Richtliniz sind. Davon scheint auch die
Kommission auszugehen, weil anderenfalls eine vollsténdige Streichung konsequent ware.

[6] Sind Altersgrenzen aber grundséatzlich sinnvoll, so ist nicht einzusehen, dass durch die
Abstufung zur Anregung die im Fall der Empfehlung gegebene Transparenz von Abweichun-
gen von der Regel entfallen soll. Die vorgesehenen Anderungen sind daher abzulehnen.

Streichung von Satz 3 in der Empfehlung C.1

[7] Die vorgesehene Streichung ist zu begriiken. Hervorzuheben und nachdriicklich zu unter-
streichen sind aus den Erlduterungen die beiden gegebenen Begrindungen ,Redundanz ge-
genlber europarechtlichen Anforderungen* und ,Inkonsequenz der Einzelnennung".

Streichung von Empfehliung F.2

[8] Die Streichung ist zu begriien. Hervorzuheben ist auch hier die in den Erdauterungen
gegebene Begriindung, dass sich die bisherige Empfehlung in einen Bereich bewegt, ,der
durch gesetzliche und bérsenrechtliche Vorgaben bereits geregelt ist‘. Dieser Aspekt sollte
generell Beachtung finden.

Streichung von Empfehlung G.5

[9] Die Streichung ist abzulehnen. Die hierfiir gegebene Begriindung {,hierzu wird er sich...”)
ist eine pure Behauptung. Selbst wenn diese zutrdfe — was nicht durchgehend der Fall ist —
ist in den Blick zu nehmen, dass dieser (wenn die Behauptung zutrifft: erfreuliche) Zustand
durch die aktuell bestehende Empfehlung moglicherweise malgeblich mitbestimmt ist. Es
bleibt in jedem Fall sinnvoll, den Aufsichtsrat durch die Empfehlung auf die bei Vergiitungs-
themen besonders kritische Frage von Interessenkonflikten des Beraters nachdriicklich hin-
Zuweisen.
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Streichung der Empfehlungen G.15 und G.16

[10] Wenn die vermeintliche ,Ublichkeit* einer Handhabung ein Grund fir die Streichung von
Empfehlungen ist, kdnnen sdmtliche Empfehlungen des Kodex gestrichen werden. Denn es
ist ausweislich der vorliegenden empirischen Auswertungen ,lblich®, dass Kodexempfehlun-
gen beachtet werden. Anders gewendet unterschitzt dieses Argument den Einfluss, den die
vom Kodex als solche bezeichnete best practice auf die ,Ublichkeit* hat. Es ist nicht der ge-
ringste Grund ersichtlich, warum diese beiden Empfehlungen gestrichen werden soliten. Hin-
sichtlich der Streichung der Empfehlung G.15 fiihrt dies zudem zu einer nicht notwendigen
und nicht sinnvollen Reduzierung von Transparenz, wenn sich der Aufsichtsrat im Einzelfall
zu einer abweichenden Handhabung entschlief3t.

Streichung von Empfehlung A.1

[11] Zutreffend begriindet die Kommission die Streichung von Altregelungen mit der Redun-
danz gegeniiber gesetzlichen (europarechtlichen} Anforderungen und der inkonsequenz von
Einzelnennungen (vgl. oben Tz. 6 und 7). Beides trifft auf die in der bisherigen Empfehlung
A.1 getroffene Regelung in héchstem MaRe zu. Diese Empfehlung ist daher zu streichen

Weitere Vertagung von Anderungen

[12] Unbeschadet der grundsatzlich zu begriienden Tendenz der Anderungsvorschlége ist
zu konstatieren, dass fiir keine der vorgeschlagenen Anderungen eine Notwendigkeit oder
gar Dringlichkeit besteht. Es mag sein, dass aufgrund des Verzichts auf-neue materielle An-
forderungen der Befolgungsaufwand fiir die Unternehmen letztlich gering ist. Allein die Not-
wendigkeit der Befassung mit Kodexdnderungen ist jedoch ein vermeidbarer und — soweit die
Anderungen nicht notwendig sind — unnétiger Aufwand. Die Kommission hat mit den in jiings-
ter Zeit veroffentlichten Praxis-Impulsen dankenswerterweise eine andere — und bessere —
Méglichkeit gefunden, ihre Existenz in Erinnerung zu rufen.

[13] Eine weitere Vertagung etwaiger Kodexé@nderungen, jedenfalls in das nichste oder bes-
ser (berndchste Jahr, kdnnte sich auch vor dem Hintergrund des Deutschen Juristentages,
der vom 16. - 18.8eptember 2026 in Erfurt stattfindet, anbieten. Der Gutachter Prof. Dr. Dr.
h.c. Dr. h.c. Holger Fleischer befiirwortet im Ergebnis seines Gutachtens, dass sich die Re-
gierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex starker als bisher der sich aus
Konzernstrukturen ergebenden Fragen annimmt (These 6 des Gutachtens). Zwar traut der
Referent Dr. Stephan Semrau der Regierungskommission nicht zu, wichtige Impulse in diese
Richtung setzen zu kdnnen (These 2 seines Referats). Das sollte die Kommission jedoch
selbst entscheiden. Es bietet sich daher an, dass die Kommission die Diskussionen auf dem
Deutschen Juristentag verfolgt und anschliefend berét, ob und inwieweit der Vorschlag des
Gutachters Professor Fleischer aufgegriffen werden soill.
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Es wiirde mich freuen, wenn meine Anmerkungen bei der Diskussion méglicher Anderungen
Beriicksichtigung fanden. Den weiteren Beratungen wiinsche ich einen guten und erfolgrei-
chen Verlauf.

Mit frgundlichen Griken



