
Dass Aufsichtsräte genügend
Zeit für ihr Amt mitbringen, ihre
Arbeit umfangreich wahrneh-
men und nach angemessener
Zugehörigkeitsdauer wieder aus
dem Gremium ausscheiden,
sind die Anliegen der jüngsten
Anpassungen des Corporate
Governance Kodex. Dabei sollen
die Unternehmen sich eigene
Maßstäbe setzen, das Regelwerk
schreibt nichts vor. Manfred
Gentz, Vorsitzender der Kodex-
Kommission, erläutert die Ziele
für die weitere Professionalisie-
rung der Aufsichtsräte und die
künftigen Themen auf der
Agenda.
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Herr Dr. Gentz, Sie waren nicht
nur Finanzvorstand, sondern viele
Jahre in verschiedenen Aufsichts-
räten tätig. Hat Sie die Beanspru-
chung in den Kontrollgremien
überrascht?

Seit den neunziger Jahren ist die Be-
lastung deutlich gestiegen. Das hing
damit zusammen, dass der Gesetzge-
ber als Reaktion auf verschiedene
Krisensituationen im Kapitalmarkt
die Anforderungen an die Gremien
erhöht hat. Doch das Vorurteil, wo-

nach Aufsichtsräte ihre Aufgaben un-
zureichend wahrnehmen, hält sich
sehr wacker. Es stimmt aber nicht.
Auch die Deutschland AG, von der
heute immer noch gesprochen wird,
ist längst vorbei.

Wie stark fühlten Sie sich zeitlich
beansprucht?

Vor Jahrzehnten hatte man zwei Auf-
sichtsratssitzungen im Jahr, dann
hat der Gesetzgeber vier vorgeschrie-
ben. Heute sind es faktisch sechs
oder acht Sitzungen, wenn nicht
mehr.

Wie man bei der Deutschen Bank
sieht, können es 63 werden.

Das waren aber nicht alles Plenums-
sitzungen, sondern auch Zusammen-
künfte der Ausschüsse, und die Zahl
bezog sich auf die Sitzungen, an de-
nen der Aufsichtsratsvorsitzende teil-
genommen hatte. Andere Aufsichts-
ratsmitglieder kamen auf eine weit
geringere Sitzungsfrequenz. In mei-
ner Zeit als Aufsichtsratsvorsitzen-
der bin ich auch oft in Sitzungen von
Ausschüssen gegangen, denen ich
gar nicht angehörte, um zu erfahren,
womit sie sich beschäftigen. Heute
ist die Ausschussarbeit wichtiger
denn je, weil die Themen immer
komplexer werden. Zudem stärkt sie
die Verständigung zwischen Arbeit-
nehmer- und Anteilseignerseite.

Konnten Sie Unterschiede feststel-
len zwischen den zeitlichen Anfor-
derungen bei in- und ausländi-
schen Unternehmen? Sie waren
ja zum Beispiel Präsident des Ver-
waltungsrats der Zurich Financial
Services.

Das Schweizer Modell ist interes-
sant. Es geht von einem Board aus,
der allumfassend für das Unterneh-
men zuständig ist. Früher waren Auf-
sichtspersonen und Exekutivfunktio-
nen in diesem Gremium sehr oft ver-
eint. Heute organisieren sich die gro-
ßen Schweizer Firmen immer mehr
so, dass sie die Aufsichtsfunktion
von der Exekutivseite komplett tren-
nen, das Management also nicht
mehr im Board ist. Das ist nicht vor-
geschrieben, findet aber zunehmend
Anklang, was aus meiner Sicht auch
die richtige Entwicklung ist. Der Ver-
waltungsrat hat aber nach wie vor
formal die Gesamtkompetenz für
das Unternehmen.

Mit welchen Folgen?
Der Verwaltungsrat delegiert die
operativen Entscheidungskompeten-
zen auf die Exekutive – mit Linien in
weitere Managementebenen. Das In-
teressante dieser Konstellation ist,
dass der Verwaltungsrat die delegier-
ten Kompetenzen jederzeit an sich
selber zurückholen und operative

Aufgaben übernehmen kann. Das ist
ein zentraler Unterschied zu
Deutschland.

Wo sehen Sie den Vorteil des
Schweizer Wegs?

Es ist ein sehr flexibles Modell, das
in Krisensituationen schnelle Ent-
scheidungen ermöglicht – zum Bei-
spiel bei kurzfristigen Personalverän-
derungen auf Vorstandsebene. Der
Verwaltungsrat kann mögliche perso-
nelle Lücken durch Rückholung dele-
gierter Aufgaben sofort füllen.

Wie tief muss der deutsche Auf-
sichtsrat ins operative Geschäft
eintauchen?

Der Gesetzgeber hat dem Aufsichts-
rat immer mehr Pflichten zugeord-
net, die er eigentlich nur wahrneh-
men kann, wenn er tiefer als dem frü-
heren Verständnis entsprechend in
die Exekutivseite einsteigt. Wie soll
denn ein Aufsichtsrat zum Beispiel
sonst die Effizienz des Risikomanage-
ments prüfen? Dazu muss man mit
dem direkt dafür Verantwortlichen
reden.

Auch immer mehr Investoren
suchen das Gespräch mit dem
Aufsichtsrat. Wie weit kann das
gehen?

Hier hat sich die Einstellung gewan-
delt. Als TCI damals versuchte, die
Übernahme der London Stock Ex-
change durch die Deutsche Börse zu
verhindern, hat es der damalige Auf-
sichtsratschef abgelehnt, mit dem
Hedgefonds zu reden. Heute würde
der Aufsichtsratschef selbstverständ-
lich mit den Investoren, wahrschein-
lich gemeinsam mit dem Vorstands-
vorsitzenden, über die strategische
Ausrichtung sprechen. Daneben gibt
es eine Reihe von Themen wie Vor-
standsvergütung oder Vorstandsbe-
setzung, die nur der Aufsichtsrat be-
antworten kann.

Nach den jüngsten Kodex-Anpas-
sungen soll sich der Aufsichtsrat
künftig ein Bild darüber verschaf-
fen, ob die für das Gremium nomi-
nierten Kandidaten genug Zeit
für die Arbeit mitbringen. Woran
soll er sich orientieren?

Der Aufsichtsrat soll das im Ge-
spräch mit dem Kandidaten offen er-
örtern. Das ist das Ziel der Empfeh-
lung. Klarheit auf beiden Seiten. Da-
bei ist zu klären, welche anderen Ver-
pflichtungen der Nominierte hat, ob
sie zeitlich mit der neuen Aufgabe
vereinbar sind oder ob er gegebenen-
falls bereit ist, andere Tätigkeiten
aufzugeben.

Die zeitlichen Anforderungen
sind schwer einzuschätzen. Eine
Firma kann unerwartet in Proble-
me geraten.

Den „normalen“ Zeitbedarf kann
man immerhin absehen. Man kennt
die Frequenz der Sitzungen, man
weiß, wie anspruchsvoll die Vorbe-
reitungen sind und wie viele Aus-
schüsse es gibt. Das ist alles relativ
gut vorhersehbar. Eine Krisensituati-
on kann man nie vorausplanen und
dafür einen Zeitbedarf fixieren. Hier-
für muss letztlich von allen Aufsichts-
räten Improvisation und zeitliche
Flexibilität erwartet werden.

63 Aufsichtsrats- und Ausschuss-
sitzungen kann man wohl kaum
vorhersehen.

Nein, aber 63 Sitzungen sind sicher-
lich auch die Ausnahme und nicht
der Normalfall, den man durchaus
vorhersehen und planen kann. Jedes
Aufsichtsratsmitglied sollte immer ei-
ne gewisse Reserve einplanen.

Sollte man bei der Auswahl der
Kandidaten darauf schauen, ob
sie ein eigenes back office zur Un-
terstützung ihrer Aufsichtsratstä-
tigkeit haben?

Die Belastbarkeit ist individuell sehr
unterschiedlich. Da kann im Einzel-
fall ein back office eine Entlastung
für die Vorbereitung von Sitzungen
sein. Doch letztlich ist es ein persönli-
ches Mandat, in das man sich selber
einarbeiten muss, um einen Beitrag
leisten zu können, und das Vertrau-
lichkeit verlangt.

Die Mandatszahl von aktiven Vor-
ständen ist auf drei begrenzt, für
Berufsaufsichtsräte ist das Feld
mit maximal zehn Sitzen relativ
weit. Braucht es hier nicht eine
striktere Regelung, zumal ja in-
zwischen Anwälte, Wissenschaft-
ler oder andere Berufe aktiv Auf-
sichtsratsposten übernehmen?

Reines Abzählen von Ämtern führt

in die Irre, weil die Belastbarkeit
und der Aufwand bei jedem Men-
schen und jedem Mandat anders
sind. Aber natürlich muss man fra-
gen, ob Mandatsträger neben ande-
ren Verpflichtungen, ob ehrenamt-
lich oder hauptberuflich, ausrei-
chend Zeit haben für intensive Auf-
sichtsratstätigkeit. Overboarding ist

in der Praxis jedoch heute kein The-
ma mehr, wie ein Blick in die ein-
schlägigen Statistiken zeigt. Dabei
spielt sicherlich auch eine Rolle,
dass sich die Aufsichtsräte immer
mehr auch des Haftungsrisikos be-
wusst sind, das sich aus der Auf-
sichtsratstätigkeit ergeben kann.

Das Haftungsrisiko der Aufsichts-
räte wird ja viel zitiert, aber wo
sind denn die Fälle in der Praxis?
Die Inanspruchnahme kommt
doch so gut wie nie vor.

Ein Beispiel, noch schwebend, ist die
BayernLB.

Für die Dauer der Zugehörigkeit
im Aufsichtsrat sollen sich die
Firmen künftig eine Regelgröße
selbst verordnen. Was halten Sie
für adäquat?

Das sollen die Unternehmen grund-
sätzlich selbst bestimmen. Vieles
spricht für eine Regelobergrenze der
Zugehörigkeit von 12 bis 15 Jahren,
solche Vorstellungen äußern jeden-
falls Investoren. Doch es kann gute
Gründe für ein Unternehmen geben,
darüber hinauszugehen. Das gilt
insbesondere für Familiengesell-
schaften.

Im Dax 30 stechen SAP und Frese-
nius mit langen Zugehörigkeits-
zeiten hervor.

Das sollte man nicht verbieten. Doch
jedes Unternehmen sollte sich über-
legen, was es im Unternehmensinter-
esse für adäquat hält. Nach einer ge-
wissen Zeit kann ein frischer Blick
und Verjüngung sicher guttun. Auf-
sichtsräte sollten nicht nur Pensionä-
re an Bord haben, ausschließlich
Jungmanager sollten die Tätigkeit
aber auch nicht übernehmen, dafür
ist sie zu komplex. Selbstgesteckte
unternehmensspezifische Regeln für
das Alter oder die Zugehörigkeits-
dauer sorgen ja auch dafür, dass sich
ein Aufsichtsrat nicht diskriminiert
fühlen muss, wenn ihm zu gegebe-
ner Zeit das Ausscheiden nahegelegt
wird.

Wer künftig an der Hälfte der Auf-

sichtsratssitzungen oder weniger
teilnimmt, kommt an den Pran-
ger. Sind die Erfahrungen mit der
Einsatzbereitschaft von Aufsichts-
ratsmitgliedern so schlecht?

Das ist im Grunde keine neue Rege-
lung, die Empfehlung ist nur etwas
verschärft worden. Hier geht es auch
darum, den Anforderungen vor al-
lem internationaler Investoren entge-
genzukommen. Dabei fassen wir Ple-
nar- und Ausschusssitzungen nun zu-
sammen. Denn wer in mehr als der
Hälfte der Ausschusssitzungen dabei
war, hat in ausreichendem Maß die
Zusammenkünfte im Plenum vorbe-
reitet. Das Bemühen, an Aufsichts-
ratssitzungen teilzunehmen, ist heut-
zutage ausgeprägter als in der Ver-
gangenheit.

Sie haben viele Stellungnahmen
zu Ihren geplanten Kodex-Ände-
rungen erhalten, viel Kritik kam
von Unternehmen, viel Zustim-
mung von Anlegern. Warum sind
Sie vor allem den Einwänden der
Unternehmen gefolgt?

Es ist nicht überraschend, dass Unter-
nehmen Widerstand gegen neue Re-
geln formulieren. Genauso verständ-
lich ist es, dass Anleger immer mehr
Kontrolle wünschen. Zunächst mal
hat es uns gefreut, dass wir so viele
Stellungnahmen von Vorständen
und Aufsichtsräten bekommen ha-
ben. Qualität und Breite der Kom-
mentare haben deutlich zugenom-
men. Es sind sinnvolle Argumente
vorgetragen worden, darauf sind wir
eingegangen. Das ist doch der Sinn
des Anhörungsverfahrens.

Was hat Sie veranlasst, im Kodex
den Prüfungsausschuss nicht
mehr mit dem Audit Committee
gleichzusetzen?

Die Audit Committees im angel-
sächsischen Bereich haben zum Teil
andere Rechte und ein anderes Ver-
ständnis.

Zum Beispiel?
Beispielsweise wird der Jahresab-
schluss in US-Unternehmen nicht
vom gesamten Board, sondern vom
Audit Committee beschlossen. Auch
bestellt das Audit Committee den
Abschlussprüfer, bei uns wird er von
der Hauptversammlung gewählt.

Woher kam der Impuls für diese
geänderte Begrifflichkeit?

Der Impuls kam aus der Kommissi-
on. Darüber hinaus hat auch der
Deutsche Anwaltverein die Gleichset-
zung beanstandet, weil sie zu Miss-
verständnissen führen könne.

Was steht für das kommende
Jahr auf dem Programm der Ko-
dex-Kommission, welche Themen
werden noch diskutiert?

Wir werden uns sehr viel mehr mit
europäischen Themen beschäftigen
müssen, weil die EU-Kommission im-
mer stärker vereinheitlichen will.
Sie macht das mit hohem Detaillie-
rungsgrad, was gelegentlich mit
dem Gesellschaftsrecht der Mit-

gliedsländer kollidiert. In Deutsch-
land zum Beispiel mit der Abgren-
zung der Kompetenzen zwischen
Vorstand, Aufsichtsrat und Haupt-
versammlung oder den Unabhän-
gigkeitsanforderungen für Aufsichts-
räte.

Die EU-Kommission verlangt ein
Monitoring über die Qualität der
Entsprechenserklärungen zum
Ausmaß der Kodex-Akzeptanz.
Wer sollte das in Deutschland
übernehmen?

Wir sind auch der Meinung, dass
manche Entsprechenserklärungen
nicht gut oder nicht gut genug sind.
Doch das sollen Anleger, Medien,
Wissenschaft und andere in der
Öffentlichkeit beanstanden. Auf die-
se Kritik reagieren die Unternehmen
in der Regel. Die Kodex-Kommission
will nicht der Schulmeister der
Nation sein. Dafür eine Behörde ein-
zurichten, halte ich auch für über-
flüssig.

Sie haben unlängst den deut-
schen Kodex als den liberalsten
im internationalen Vergleich be-
zeichnet. Woran machen Sie das
fest?

Wir haben auch den kürzesten Ko-
dex, die anderen sind viel detaillier-
ter. Mit den Tabellen zur Darstel-
lung der Vorstandsvergütung ist der
Kodex etwas ausführlicher gewor-
den. Das war jedoch nötig, um si-
cherzustellen, dass der Aufsichtsrat
bewusst und verantwortlich über die
Gehälter entscheidet.

Die neuen Vergütungstabellen ha-
ben anders als manche andere Ko-
dex-Änderung breite Akzeptanz
gefunden. Das können Sie als
fulminanten Erfolg verbuchen?

Ich neige dazu, wenn Sie das Wort
„fulminant“ streichen.

Wenn man sich die Besetzung der
diesjährigen Kodex-Konferenz in
Berlin ansieht, gewinnt man den
Eindruck, Sie haben nicht genug
Rückhalt von Managern der füh-
renden Dax-Konzerne. Fehlt es
Ihnen an prominenten Unterstüt-
zern?

Nein, die Unterstützung hat deutlich
zugenommen. Das wird auch aus vie-
len Gesprächen deutlich. In den Kon-
sultationsverfahren haben wir noch
nie so viele ausführlich begründete
Stellungnahmen von Vorständen
und Aufsichtsräten erhalten.

Fällt das nicht eher unter die
Rubrik Widerstand?

Nein, da gab es viel umstrittenere
Punkte. Für die Konferenz haben wir
mit „Selbstregulierung oder staatli-
che Vorgaben – Chancen für mehr
Freiheit“ ein Thema gewählt, das die
Grundlagen unserer Arbeit berührt.
Es ist nun offenbar nicht jedermanns
Sache, sich mit solchen sehr grund-
sätzlichen Fragen auseinanderzuset-
zen. Ich bin nach wie vor der Mei-
nung: Je weniger Regeln es gibt, um-
so mehr zwingt man die Menschen,
eigenverantwortlich zu entscheiden.
Wer sich strikt nur an Normen hält,
hört auf zu denken. Gleichzeitig ist
auf politischer Ebene oft nicht aus-
reichend klar, was ein Gesetz oder
eine Regulierung überhaupt bewir-
ken sollen.

Das Interview führte
Sabine Wadewitz.

swa – Dr. Manfred Gentz (73) ist
seit Oktober 2013 Vorsitzender
der Regierungskommission Deut-
scher Corporate Governance Ko-
dex und gehört dem Gremium
seit 2006 an. Mit ihm begann eine
neue Ära, weil der ehemalige
Daimler-Finanzvorstand anders
als seine Vorgänger keinen Kon-
zern mehr im Rücken hatte, der
die Finanzierung übernahm. So
agiert die Kodex-Kommission nun
unter dem Dach des Deutschen
Aktieninstituts (DAI). Gentz, der
gut vernetzt ist, bringt die The-
men mit ruhiger Hand voran, zu-
letzt einige Anpassungen in dem
Regelwerk für die Arbeit der Auf-
sichtsräte. Der promovierte Jurist
macht kein Hehl daraus, dass ihm
ausufernde Regulierung ein
Graus ist. Er möchte mit seiner Ko-
dex-Arbeit die Verantwortlichen
im Unternehmen zum Nachden-
ken bringen, damit sie wohl über-
legte Entscheidungen treffen.
 (Börsen-Zeitung, 17.6.2015)
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Mit ruhiger Hand
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dpa-afx/sp San Francisco/Frankfurt
– Der Börsengang von Fitbit, ein Her-
steller von Fitnessarmbändern und
ähnlichen Geräten, die zum Beispiel
Schritte und Kalorienverbrauch wäh-
rend sportlicher Aktivitäten messen,
wird deutlich größer als zunächst ge-
plant ausfallen. Das Unternehmen
aus San Francisco schraubte die
Preisspanne für die Aktie auf 17 bis
19 Dollar je Titel hoch, nachdem zu
Beginn der Roadshow Anfang Juni
noch 14 bis 16 Dollar aufgerufen
wurden. Damit könnte Fitbit bis zu
426 Mill. Dollar einnehmen. Zudem
wollen die bisherigen Aktionäre
deutlich mehr Aktien verkaufen: Gut
12,1 Millionen statt der bisher vorge-
sehenen 7,46 Millionen Anteilschei-
ne. Damit könnte der Börsengang
insgesamt 656 Mill. Dollar schwer
werden. Am oberen Ende der Span-
ne würde Fitbit mit 3,9 Mrd. Dollar
bewertet und gemessen an den Um-
sätzen höher als Apple, Garmin oder
Samsung eingeschätzt, die vergleich-
bare Geräte herstellen.

Zu den bisherigen Investoren von
Fitbit zählt unter anderem Sapphire
Ventures, die eigenständige Venture-
Capital-Gesellschaft von SAP. Beglei-
tet wird der Börsengang an der Nyse
von Morgan Stanley, Deutsche Bank
und Bank of America.
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Reuters Oslo – Angesichts des Öl-
preisverfalls und sinkender Rendi-
ten streicht der norwegische Energie-
konzern Statoil bis zu 1500 Arbeits-
plätze. Damit fielen bis Ende nächs-
ten Jahres bis zu 7 % der Jobs weg,
wie das Unternehmen mitteilte. Seit
Ende 2013 hat der staatlich kontrol-
lierte Konzern bereits 1340 Stellen
abgebaut. Statoil steht unter Druck,
die Kosten zu reduzieren, nachdem
der Preis für ein Fass Nordseeöl der
Sorte Brent voriges Jahr um mehr
als 50 Dollar auf rund 64 Dollar ein-
gebrochen ist.

Statoil hatte im ersten Quartal ei-
nen unerwartet hohen Verlust einge-
fahren. Konkurrenten wie Shell, BP
und Total konnten ihre Gewinnrück-
gänge dagegen mit Hilfe ihrer Raffi-
nerie-Sparten zur Ölverarbeitung
besser abfedern. Angesichts des Öl-
preisverfalls versucht die gesamte
Branche, die Kosten zu senken.

„Je weniger Regeln
es gibt, umso mehr
zwingt man die
Menschen, eigenver-
antwortlich zu
entscheiden.“

„Wir sind auch
der Meinung, dass
manche Entspre-
chenserklärungen
nicht gut oder nicht
gut genug sind.“

Fitbit will beim IPO
mehr Geld
einnehmen

Statoil baut weitere
1500 Stellen ab

Hawesko Holding Aktiengesellschaft
Hamburg

ISIN: DE0006042708

Dividendenbekanntmachung

Die ordentliche Hauptversammlung unserer Gesell-
schaft vom 15. Juni 2015 hat beschlossen, für das 
Geschäftsjahr 2014 eine Dividende in Höhe von 
€ 1,30 je nennwertlose Stammaktie auszuschütten. 
Die Dividende wird ab Dienstag, den 16. Juni 2015 
ausbezahlt.

Zahlstelle ist die Deutsche Bank Aktiengesellschaft, 
Frankfurt am Main.

Der Gesamtbetrag stellt einen Kapitalertrag nach 
§ 20 Absatz 1 Nr. 1 nach dem deutschen Einkom-
mensteuergesetz (EStG) dar. Inländische Aktionäre 
erhalten daher von dem depotführenden Kredit-
institut den Betrag von € 1,30 pro Aktie, von dem 
Kapitalertragsteuer zuzüglich Solidaritätszuschlag 
sowie gegebenenfalls Kirchensteuer abgezogen 
werden.

Den Aktionären wird empfohlen, sich zur steuer-
lichen Behandlung der Dividende beraten zu lassen.

Hamburg, im Juni 2015

Hawesko Holding Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Manfred Gentz
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