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Dr. Myriam Jahn 
Aufsichtsratsvorsitzende, PVA TePla AG 
per E-Mail: regierungskommission@dcgk.de 

An die 

Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex 

z. Hd. Frau Clara C. Streit, Vorsitzende · c/o Deutsches Aktieninstitut e.V. 

Senckenberganlage 28, 60325 Frankfurt am Main 

Düsseldorf, den 11. August 2026 

Konsultation zur Kodexfassung 2026 – Stellungnahme 

Sehr geehrte Frau Streit, sehr geehrte Damen und Herren, 

für die Gelegenheit zur Stellungnahme zu den am 5. August 2026 veröffentlichten Änderungsvorschlägen danke ich 

Ihnen. Ich äußere mich aus der Praxis eines Aufsichtsratsvorsitzes in einem im TecDAX notierten Unternehmen der 

Halbleiterausrüstung – mit schlanken Gremien, breiter internationaler Investorenbasis und ausgeprägter 

Technologie- und Nachhaltigkeitsexponierung. 

Die Richtung begrüße ich sehr: Verschlankung, Prinzipienorientierung und internationale Anschlussfähigkeit ohne 

Absenkung materieller Standards. Der Abbau reiner Formal- und Dokumentationspflichten – 13 von 66 Regelungen 

entfallen ganz oder teilweise – entlastet gerade Emittenten unterhalb des DAX. An einzelnen Stellen sehe ich 

Ergänzungs- oder Korrekturbedarf (Abschnitt 2); darüber hinaus ließe sich weiter gehen (Abschnitt 3). Zugleich 

plädiere ich für eine Transparenzerhöhung durch die Qualifikationsmatrix, über die sich auch das für den Aufsichtsrat 

zentrale Thema KI einbinden lässt (Abschnitt 4). 

1. Ausdrücklich begrüßenswert 

– Maximalvergütung als Grundsatz (Grundsatz 24 n.F.): Die betragsmäßige Höchstgrenze ist der zentrale Anker 

nach § 87a AktG; ihre Hervorhebung schafft Klarheit. Die sprachliche Straffung bei außergewöhnlichen 

Entwicklungen und Malus/Clawback ist folgerichtig, solange der materielle Gehalt bleibt. 

– Vergütungsgovernance (G.3, G.7). (i) Peer-Group (G.3): Der Wegfall des Satzes gegen eine automatische 

Aufwärtsentwicklung streicht eine – leider nicht wirksame – Bremse gegen die Benchmarking-Spirale. (ii) 

Aktienbindung (G.7): Die durch den Vergütungsbericht transparente Absenkung von „überwiegend“ auf „ein 

substanzieller Anteil“ reduziert zwar das langfristige Alignment zwischen Vorstand und Aktionären, bedeutet 

aber keinen Transparenzverlust. 

– Altersgrenze Vorstand als Anregung (B.5): richtig. Eine starre Altersgrenze ist ein grober Näherungswert; 

Wiederbestellungsdisziplin steuert die Erneuerung präziser. Der Wegfall der Abweichungserklärung beseitigt 

eine wenig aussagekräftige Formalie. 

– Altersgrenze Aufsichtsrat als Anregung (C.2): ebenfalls sachgerecht. Eignung und Unabhängigkeit folgen aus 

Qualifikationsmatrix und Effizienzprüfung, nicht aus einem festen Lebensalter. 

– Hinweisgeberschutz in Grundsatz 5 (Wegfall A.4): tragbar, da der Schutz seit dem HinSchG ohnehin gesetzlich 

verpflichtend ist. Die Erläuterung kann klarstellen, dass ein funktionsfähiges, niedrigschwellig zugängliches 

Hinweisgebersystem Bestandteil eines angemessenen CMS bleibt. 

– Streichung der Fristendopplungen (F.2): Der Wegfall der 90-/45-Tage-Fristen für Konzernabschluss und 

unterjährige Finanzinformationen ist konsequent, da das Transparenzrecht dies bereits regelt. 

– Prüfungsausschuss – Wegfall der namentlichen Benennung (D.3 → D.2): bedeutet aus meiner Sicht keinen 

Transparenzverlust. 

– Übernahme-Hauptversammlung (A.8): Die Streichung ist sachgerecht. Da der Aufsichtsrat im 

Übernahmeverfahren binnen weniger Tage Stellung nehmen muss, kommt eine Hauptversammlung selbst bei 

Inanspruchnahme der Fristverkürzung nach § 16 Abs. 4 WpÜG zu spät. Damit war die Empfehlung praktisch 

nicht umsetzbar. 
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2. Eingeschränkte Zustimmung / Ergänzungsbedarf 

– Nachhaltigkeitsexpertise in der Qualifikationsmatrix (C.1) sollte nicht ersatzlos entfallen. Nachhaltigkeit ist 

keine beliebige Einzelexpertise: Sie ist ein materieller Wert- und Risikotreiber, der sich in der variablen 

Vorstandsvergütung niederschlägt – in der Halbleiterausrüstung etwa über Energieintensität, Lieferketten oder 

Mitarbeiterorientierung. Vorschlag: Verankerung in der Erläuterung zu C.1, dass die geschäftsmodellrelevante 

Nachhaltigkeitskompetenz zu den fachlichen Anforderungen zählt. 

– Anrechnungsentscheidung bei konzernfremden Aufsichtsratsmandaten (G.16). Die Empfehlung, dass der 

Aufsichtsrat über die Anrechnung der Vergütung aus konzernfremden Aufsichtsratsmandaten eines 

Vorstandsmitglieds entscheidet, adressiert einen realen Interessenkonflikt, dem bisher tatsächlich viel zu wenig 

Rechnung getragen wurde: Zeitbindung, Doppelvergütung und Angemessenheit der Gesamtbezüge. Die 

Anrechnungsentscheidung sollte transparent getroffen werden. 

3. Weitere Potenziale: Verschlankung, Internationalisierung und Stärkung der Qualifikationsmatrix 

– Zwölf-Jahres-Indikator zur Unabhängigkeit (C.7). Der Kodex behandelt die zwölf Jahre bereits heute als 

widerlegbaren Indikator, der eine begründete abweichende Gesamtbeurteilung zulässt. Die Frage ist daher, ob 

der Kodex überhaupt eine normative Aussage zur Bedeutung langer Amtszeiten treffen sollte oder ob 

Transparenz genügt. Aus Verschlankungssicht spricht viel dafür, den festen Zahlenwert aufzugeben und die 

Amtszeitdauer als Transparenzinformation in der Qualifikationsmatrix (C.1) auszuweisen, wo Investoren sie im 

Rahmen der Gesamtwürdigung selbst gewichten. Zumindest sollte in der Begründung nochmals betont werden, 

dass die Zwölf-Jahres-Grenze keine Empfehlung darstellt, ab der ein Aufsichtsratsmitglied als abhängig zu 

erklären ist – sie ist lediglich ein Indikator innerhalb der Gesamtwürdigung. 

– Internationalisierung der Diversität (B.1/C.1). Der Entwurf verweist bei den Diversitäts- und 

Geschlechterempfehlungen (Grundsatz 9/B.1, Grundsatz 11/C.1) deklaratorisch auf das deutsche Recht. Dabei 

ist sauber zu trennen: Der deutsche gesetzliche Mindeststandard bleibt maßgeblich – eine EU-Richtlinie ist kein 

alternativer Rechtsmaßstab, auf den der Kodex „statt“ des geltenden Rechts verweisen kann. Der rein 

deklaratorische Rechtsverweis kann sicher entfallen; die Diversitätsangabe gehört – mit Hinweis auf die 

höheren europäischen Zielwerte (40 % Aufsichtsrat bzw. 33 % Gesamtgremium nach der Richtlinie (EU) 

2022/2381) – in die Qualifikationsmatrix (C.1). Diese Zielwerte sind in Deutschland bewusst nicht umgesetzt: 

Der Gesetzgeber hat von der Opt-out-Klausel der Richtlinie Gebrauch gemacht, sodass national nur die engere 

30-%-Quote und nur für paritätisch mitbestimmte Gesellschaften gilt. Der Kodex sollte zumindest den breiteren 

Anspruch formulieren. 

– Stärkung der Qualifikationsmatrix (C.1). Werden – wie vorgeschlagen – Nachhaltigkeitskompetenz, 

Amtszeitdauer, Diversität und KI-Kompetenz verstärkt über die Qualifikationsmatrix abgebildet, muss die 

Matrix selbst belastbarer werden; in der Praxis fehlt es ihr mangels einheitlicher Definitions- und 

Bewertungsstandards oft an Aussagekraft. Vorschlag: C.1 um klarere Anforderungen an Aussagekraft und 

Vergleichbarkeit der Qualifikationsmatrix ergänzen, damit die Verlagerung von Governance-Inhalten in die 

Matrix nicht zulasten der Transparenz geht. Hier könnte sich auch ein „Praxis-Impuls“ eignen. 

4. Zusatzanregungen vor dem Hintergrund der Praxis-Impulse 

– Digitale Mindestkompetenz (C.1). Im Vordergrund steht die Chancennutzung – die Beurteilung KI-gestützter 

Geschäftsmodelle und Wettbewerbschancen –, ergänzt um KI-Risiken und Cybersicherheit. Die 

Qualifikationsmatrix sollte eine entsprechende Grundkompetenz nachweisbar ausweisen und damit ein Signal 

an Investoren zu KI-Performance und -Risiko auf Gremienebene geben. 

– KI-Governance und Offenlegung (A.5). Sinnvoll ist zudem eine schlanke Angabe, ob und in welchen Bereichen 

der Aufsichtsrat selbst KI einsetzt – eine Governance-Transparenz, die AI Act und CSRD (Unternehmens- und 

Produktebene) nicht abdecken. 
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5. Übergreifende Anmerkungen 

– Comply-or-explain-Integrität: Herabstufungen von Empfehlungen zu Anregungen mindern die 

Vergleichbarkeit, die das Erklärungsregime nach § 161 AktG stiftet; im engen Umfang vertretbar, als Methodik 

aber Ausnahme. 

– Zeitgleiche englische Fassung: Die konsolidierte englische Fassung sollte zeitgleich mit der deutschen 

Endfassung vorliegen, damit internationale Investoren den Kodex unmittelbar vergleichen können. 

– Kein zusätzliches Nachhaltigkeits-Downgrading: Die Vereinfachung trifft zeitlich auf die CSRD-/Omnibus-

Diskussion. Gerade in dieser Phase sollten etablierte Governance-Signale zur Nachhaltigkeit (siehe Abschnitt 2) 

nicht zusätzlich zurückgenommen werden. 

Veröffentlichung 

Mit der Veröffentlichung dieser Stellungnahme unter Namensnennung auf der Webseite der Regierungskommission 

bin ich einverstanden. 

Für Rückfragen und einen vertiefenden Austausch stehe ich gerne zur Verfügung. 

Mit freundlichen Grüßen 

Dr. Myriam Jahn 

Aufsichtsratsvorsitzende, PVA TePla AG 


