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Die meisten Aufsichtsrate borsennotierter Unternehmen fol-
gen der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance

Kodex (DCGK) und Uberprifen regelmaBig ihre Arbeit. Auf-
sichtsrate von Kreditinstituten mussen per Gesetz seit Januar 2014 einmal jahrlich die
Effizienz der eigenen Arbeit sowie der Geschaftsleitung bewerten. Aber ist es nur die
Erftllung einer unangenehmen Pflicht, ein Arbeitszeugnis in eigener Sache zu erstel-
len, oder kann die Effizienzprtfung als Impulsgeber fur eine verbesserte Aufsichts-
ratsarbeit genutzt werden? Wir orientieren uns bei der nachfolgenden Darstellung
erster Praxiserfahrungen an den Vorgaben des KWG. Unsere Bewertungen lassen
sich aber in vielen Teilen auf die Effizienzprtfung nach Ziff. 5.6 DCGK Ubertragen.

I. Regulatorische
Grundlage

Schon die erste Fassung des DCGK
aus dem Jahr 2002 empfiehlt boér-
sennotierten Gesellschaften regel-
maBig die Effizienz des Aufsichtsrats
zu Uberprifen. Dieser Empfehlung
kommen die meisten Aufsichtsrate
nach.’

Die Effizienzprifung hat mit dem
CRD IV-Umsetzungsgesetz vom
28. August 20132 eine erhebliche
Ausweitung erfahren, insbesondere
hinsichtlich der zu bewertenden The-
men, der Detailtiefe und nicht zuletzt
des Adressatenkreises.

So mussen sich die Aufsichtsrate aller
Kreditinstitute — unabhangig von der
Bdrsennotierung — seit 01.01.2014
regelméaBig selbst bewerten. Doch
so klar abgegrenzt ist der Adressa-
tenkreis dieser Verpflichtung nach
jetzigem, bereits einmal geanderten

1 V.Werder/Bartz, DB 2014, S. 905, 910

2 Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2013/36/
EU Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinsti-
tuten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen und zur Anpassung des Auf-
sichtsrechts an die Verordnung (EU) Nr. 575/2013
tiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen (CRD IV-Umsetzungsgesetz) vom
28. August 2013, BGBI. | vom 3. September 2013,
3395 ff.
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Gesetzeswortlaut® nicht. Als Grund-
lagennorm fur die Ausschussbildung
spricht § 25d Abs. 7 i.V.m. Abs. 3
Satz 1 KWG eigentlich dafur, dass nur
(noch) CRR-Institute mit besonderer
Bedeutung erfasst sind. Dieser rest-
riktive Anwendungsbereich war aber
nicht beabsichtigt und die Unklarheit
soll mit dem in Arbeit befindlichen
SRM-Anpassungsgesetz ausgeraumt
werden.*

Der Gegenstand der Bewertung i.S.v.
§ 25d KWG ist inhaltlich konkretisiert
und weiter gefasst als der einer Effi-
zienzprufungi.S.v. Ziff. 5.6 DCGK, da
§ 25d Abs. 11 Satz 2 Nr. 3 und 4 KWG
diesbezuglich konkrete Vorgaben
macht. Zu evaluieren sind die Struktur,
GroBe, Zusammensetzung und Leis-
tung des Aufsichtsorgans sowie der
Geschéftsleitung (d.h. Vorstand bzw.
Geschaftsfihrung). AuBerdem sind
ausdrucklich die Kenntnisse, Fahigkei-
ten und Erfahrungen der Mitglieder
beider Organe und des jeweiligen
Organs insgesamt zu bewerten.®
Anders als bei der Effizienzprifung
nach dem DCGK mussen somit auch
die Mitglieder der Organe individuell

3 Siehe § 25d Abs. 11 Satz 2 Nr. 3 und 4 KWG

4 Begr. zum RefE fiir das SRM-Anpassungsgesetz,
S.68

5 Ausfihrlich zu den Anforderungen nach § 25d
Abs. 11 KWG Honsch/Kaspar, AG 2014, S. 297 ff.
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§ 25 d KWG

bewertet werden. Damit wurde in
Deutschland Neuland betreten.

Il. Ziel der Evaluierung

Die Unternehmen, die erstmalig
eine Bewertung nach § 25d KWG
durchzufihren hatten, standen der
Evaluierung haufig zunachst ebenso
kritisch gegeniiber wie bérsenno-
tierte Gesellschaften den ersten Effi-
zienzprifungen nach DCGK im Jahr
2002. Kritiker sahen darin eher eine
léstige Formallbung, die zugleich das
Potenzial hatte, Meinungsdifferenzen
innerhalb des Aufsichtsrats oder zwi-
schen Aufsichtsrat und Vorstand zu
sensiblen Themen aufzuwerfen und
so fur erhebliche Unzufriedenheit
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im Aufsichtsrat zu sorgen oder das
Verhaltnis zum Vorstand zu belasten.

Tatsachlich kann die Erhebung dann
zu einer bloBen Formallbung ver-
kommen, wenn die Erfullung for-
maler, regelmaBig regulatorisch vor-
gegebener Anforderungen in ihren
Mittelpunkt gerlickt wird. Werden die
Aufsichtsratsmitglieder nach deren
Erfullung befragt, bleibt ihnen nur
eine positive Antwort Ubrig, wenn
sie sich nicht selbst einer Pflichtver-
letzung bezichtigen wollen.

AuBerdem wird die GUte der Auf-
sichtsratsarbeit im Wesentlichen
durch qualitative, nicht durch quanti-
tative Faktoren bestimmt. DemgemaR
ist sie nur begrenzt messbar. Beispiels-
weise ist die Zahl der Aufsichtsrats-
sitzungen zwar ein Indikator dafur,
dass sich der Aufsichtsrat hinreichend
Zeit fur seine Aufgaben nimmt. Sie
sagt aber wenig darlber aus, ob der
Aufsichtsrat in dieser Zeit seiner Uber-
wachungspflicht nachkommt, wie
die Sitzungen inhaltlich ablaufen, ob
eine angemessene Diskussionskul-
tur vorherrscht, ob der Aufsichtsrat
als wertvoller Berater des Vorstands
geschatzt wird oder ob die Sitzun-
gen vom Vorstand nur als lastige und
formalen Kriterien untergeordnete
Pflichttbung empfunden werden.

Wenn es einem Aufsichtsrat nicht
nur um die Erfullung gesetzlicher
Anforderungen® geht, sondern er
aus der Selbstevaluierung auch einen
Nutzen ziehen méchte, sollte er die
Schwerpunkte der Erhebung auf die
Aufgabenerfiullung, auf die Ausei-
nandersetzung mit der Unterneh-
mensstrategie, auf die Vorstandsbe-
setzung und -vergltung sowie auf
die Zusammenarbeit im Organ und
zwischen Aufsichtsrat und Vorstand
legen. Diese Themen bestimmen den
Wertbeitrag des Aufsichtsrats und die
Effizienz seiner Ablaufe.

Wenn der Aufsichtsrat ein umfas-
sendes Bild seiner Leistung erheben
mochte, ware es theoretisch sogar
denkbar, nicht nur Inputfaktoren,

6 Siehe § 25d KWG
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wie die Zusammensetzung des Gre-
miums oder die Sitzungsablaufe, zu
erheben, sondern — moéglichst objek-
tive — Output-Faktoren wie etwa die
Kursentwicklung von Unternehmens-
aktien an der Borse oder die Zahl der
Vorstandswechsel in die Betrachtung
einzubeziehen. Soweit gehen die Eva-
luierungen in der Praxis aber nicht,
schon weil es an Kennzahlen fehlt, die
als eindeutiger Beleg fur die Qualitat
der Aufsichtsratsleistung betrachtet
werden kénnen. Output-Faktoren fin-
den in der Praxis also allenfalls indirekt
Eingang in die Evaluierung, etwa weil
die Aufsichtsratsmitglieder mit der
Reaktion des Aufsichtsrats auf eine
Unternehmenskrise unzufrieden sind
oder weil sie zu haufige Wechsel im
Vorstand monieren.

Auch wenn zu empfehlen ist, dass
die Evaluierung Schwerpunkte auf
Themen mit besonderer Bedeutung
fUr den Aufsichtsrat setzt, sollte sie es
den Aufsichtsratsmitgliedern gleich-
zeitig ermdglichen, alle aus ihrer Sicht
wesentlichen Themen einzubringen.
Folgeerhebungen sollten darauf ein-
gehen, inwieweit Verbesserungsvor-
schlage aus der Vergangenheit tat-
sachlich umgesetzt wurden.

Eine fur alle Organmitglieder transpa-
rente VVorgehensweise, insbesondere
bei der ersten Evaluierung, tragt dazu
bei den Eindruck undurchsichtiger
Fremdbewertungen zu vermeiden.
Denn es bedarf bei jedem mitwir-
kenden Organmitglied einer gewissen
Offenheit fur die Evaluierung, um
einen wertvollen Beitrag zur Fortent-
wicklung der Corporate Governance
des Unternehmens zu erzielen. Diese
Offenheit und eine gute Moderation
der Evaluierung verringern das Risiko,
dass Konflikte, die wahrend der Eva-
luierung transparent werden, das
Vertrauensverhaltnis innerhalb des
Aufsichtsrats und das zwischen Auf-
sichtsrat und Vorstand beschadigen.

lll. Vorgehen

Weder der DCGK noch das KWG
geben vor, wie die Evaluierung kon-

kret durchzufihren ist. Gestaffelt
nach dem Aufwand, der mit der
Evaluation verbunden ist, reicht das
Spektrum von der reinen Diskussion
innerhalb des Aufsichtsrats, Uber
eine Erhebung per Fragebogen bis
zu personlichen Interviews, die von
unabhangigen Dritten durchgefiihrt
werden. Die reine Diskussion mag sich
in kleinen Aufsichtsraten anbieten. Sie
verspricht aber kaum Mehrwert und
durfte auch nicht den Mindestanfor-
derungen einer gesetzlichen Bewer-
tung nach § 25d Abs. 11 Satz 2 Nr. 3
und 4 KWG entsprechen, wenn die
Diskussion nicht professionell mode-
riert und anhand einer systematischen
Themenliste gefuhrt wird. Nutzt ein
Unternehmen Fragebdgen, mussen
diese gut strukturiert und verstandlich
sein. Auf die Verwendung via Internet
zuganglicher, vermeintlicher ,Mus-
ter” fur eine Erhebung ohne jede
unternehmensindividuelle Anpassung
sollte verzichtet werden. Persdnliche
Interviews ermdglichen auch Zwi-
schentone aufzunehmen und Rick-
fragen im Gesprach zu klaren. Die
Gesprache sollten anhand eines Leit-
fadens gefuihrt werden, um die aus
ihnen resultierenden Erkenntnisse
vergleichbar zu machen.

Besonders wichtig ist es, nicht nur die
Meinung der Aufsichtsratsmitglieder,
sondern auch der Vorstandsmitglie-
der einzuholen. Hierbei missen die
Rolle des Vorstands generell und die
der einzelnen Vorstandsmitglieder
speziell beachtet werden. So kann es
gewinnbringend sein, die Ansicht des
Vorstands dazu in Erfahrung zu brin-
gen, ob und ggf. wie die Auseinan-
dersetzung des Aufsichtsrats mit der
Strategie des Unternehmens verbes-
sert werden kann. Hingegen hat der
Vorstand regelméaBig wenig Einblick in
die Behandlung der Auswahl und der
VergUtung des Managements durch
den Aufsichtsrat. Auf eine Befragung
weiterer Personen, wie etwa des Cor-
porate Secretary oder des Abschluss-
prufers, wird in der Praxis zumeist
verzichtet, weil hiervon nur wenige
zusatzliche Impulse erwartet werden.
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In der Praxis werden zunehmend
externe Berater in die Evaluation ein-
geschaltet.” Diese kénnen, sofern
sie Erfahrungen mit der sensiblen
Gesprachsfiuhrung bei der Effizienz-
prafung bzw. Bewertung nach § 25d
KWG und zentralen Themen der Auf-
sichtsratspraxis vorweisen kénnen,
Verbesserungsvorschlage aus der
Praxis anderer Aufsichtsrate beisteu-
ern. Auch kann die Erhebung mittels
eines unabhangigen Dritten besser
anonymisiert werden, um dadurch zu
einer offeneren MeinungsauBerung
beizutragen. In aller Regel sollte die
Einbindung von Beratern aber nicht
dazu fihren, dass die Eigenbeurtei-
lung des Aufsichtsrats durch ein Urteil
des Beraters Uber die Aufsichtsrats-
bzw. Vorstandsarbeit ersetzt wird.
Derartige Fremdurteile sind regula-
torisch nicht gefordert. Sie tendieren
zudem oft dazu, die — ohnehin im
Jlaufenden Betrieb” sicherzustellende
— RechtmaBigkeit der Aufsichtsrats-
organisation und -tatigkeit in den
Mittelpunkt zu rlcken, anstatt zur
Verbesserung der ZweckmaBigkeit
beizutragen. Aus gleichem Grund ist
es nicht notwendig die Dokumenta-
tion des Aufsichtsrats (insb. Protokolle
und Vorstandsvorlagen) einer breiten
Durchsicht zu unterziehen. Auch dies
fuhrt eher zu einer — den Rahmen
einer Effizienzprifung regelmaBig
Ubersteigenden — Auseinanderset-
zung mit der RechtmaéBigkeit vergan-
gener Aufsichtsratsentscheidungen.
Dies bedeutet aber nicht, dass jeder
Einblick in Aufsichtsratsunterlagen
sachfremd ware. Vielmehr kann der
Einblick in einzelne Unterlagen zu
einer guten Vorbereitung der Erhe-
bung durch den externen Berater
beitragen und ggf. weitere Eindrlicke
von der Gremiumsarbeit verschaffen.

Ein sehr (in manchen Fallen auch
UbermaBig) sensibles Thema bei der
Bewertung nach § 25d Abs. 11 Satz 2
KWG ist die nach Nr. 4 geforderte
Bewertung der Kenntnisse, Fahigkei-
ten und Erfahrungen der einzelnen
Organmitglieder, insbesondere aber

7 Vgl. dazu Mahlert, Der Aufsichtsrat 2014, S. 106
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der des Aufsichtsrats. Zwar bezieht
sich diese Evaluation auf die Eigen-
schaften des Gremiumsmitglieds.
Dennoch kann sie leicht als Leistungs-
und Verhaltensbewertung missver-
standen werden. Dadurch kann sich
das Gremiumsmitglied in die Schulzeit
zurlckversetzt fuhlen.

Bei der individuellen (Eigenschafts-)
Bewertung sollte es nicht darum
gehen, ob jedes Organmitglied die
Mindestanforderungen erfllt, die das
Gesetz an Aufsichtsrats- bzw. Vor-
standsmitglieder von Kreditinstituten
stellt. Ob die Mindestanforderungen
erfullt sind, stellt die BaFin fest und
ihre Erflllung ist keiner individuellen
Einschatzung zuganglich. Vielmehr
steht die individuelle Eigenschafts-
bewertung im Zusammenhang mit
§ 25d Abs. 11 Satz 2 Nr. 1 KWG,
wonach der Nominierungsausschuss
far die Bestellung neuer Aufsichts-
rats- und Vorstandsmitglieder Stel-
lenprofile erarbeiten muss, die nicht
nur die Mindestanforderungen ent-
halten dirfen. Auch die speziellen
Anforderungen, die an die Person
zu stellen sind, damit diese einen
maoglichst groBen Beitrag zur Fortent-
wicklung des Unternehmens leisten
kann, sind darin aufzunehmen. Die
Stellenprofile sollten sich daher vom
unternehmensindividuellen Gesamt-
profil ableiten lassen, das die Eigen-
schaften definiert, die insgesamt in
dem Organ vertreten sein sollten. Ob
die Organmitglieder die in diesen Stel-
lenprofilen zum Ausdruck gebrachten
Erwartungen an ihre Eigenschaften
erftllen, wird dann im Rahmen der
jahrlichen Bewertung nach § 25d
Abs. 11 Satz 2 Nr. 4 KWG Uberpruft.
Dabei kann auch erhoben werden,
ob die Organmitglieder spezifischer
Fortbildungen bedurfen, um den an
sie gestellten Anforderungen besser
gerecht werden zu kénnen.

Auch wenn die individuelle Bewer-
tung damit sachlich eingeordnet ist,
stellt sie dennoch den sensibelsten
Teil der neuen gesetzlichen Regelung
dar. Denn es gilt zu vermeiden, dass
eine breite Debatte Uber die Qualitat

einzelner Organmitglieder entsteht,
die ggf. sogar durch ein Personen-
ranking befeuert wird und die leicht
fur andere Zwecke missbraucht wer-
den kann. Andererseits fordert das
Gesetz, dass sich der Aufsichtsrat
mit den individuellen Eigenschaften
der Organmitglieder auseinander-
setzt. Diese Auseinandersetzung darf
sich nicht in der allgemeinen Frage
erschopfen, ob es Anmerkungen zu
den Kenntnissen, Fahigkeiten und
Erfahrungen des Gremiums gibt. Inso-
fern muss durch eine gut durchdachte
Ausgestaltung der Erhebung — soweit
als moglich — daftr gesorgt werden,
dass die individuelle Eigenschaftsbe-
wertung sachlich und ohne unné-
tigen Reputationsverlust verlauft.
Besondere Probleme weist in diesem
Zusammenhang auch die rechtlich
erforderliche Dokumentation auf, die
insbesondere fir die Aufsichtsbehor-
den notwendig ist, um den Nachweis
liefern zu kénnen, die neuen Pflichten
vollumfénglich erfallt zu haben.

IV. Ergebnisse

Die Erwartungen an die Ergebnisse
der Evaluierung sollten nicht Uber-
zogen werden. Denn einem gut
gefihrten Aufsichtsrat, der fir die
Effizienzprufung oder Bewertung
nach § 25d KWG offen ist, gewahrt
diese nur in seltenen Fallen véllig
neue Einblicke. Die Evaluierung kann
aber unterschiedliche Ansichten im
Aufsichtsrat besser aufzeigen und
Konfliktpotenzial beseitigen helfen.
AuBerdem bietet die Evaluierung
Anlass, die Schwerpunkte der Arbeit
des Aufsichtsrats zu justieren und
neue Ideen zur Verbesserung der
Abldufe zu implementieren. Demge-
maR sollte sich die Erhebung nicht
darauf beschrdnken, Starken und
Schwéchen aufzulisten, ohne gleich-
zeitig Verbesserungsvorschlage ein-
zuholen.

Die Ergebnisse von Evaluierungen
unterschiedlicher Unternehmen zei-
gen nicht selten Parallelen. Das ist
wenig verwunderlich, da bei der
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Arbeit von Aufsichtsrat und Vorstand
wiederkehrende Interessenkonflikte
entstehen, fur die immer wieder ein
Ausgleich gefunden werden muss.
So wunschen sich in groBeren Auf-
sichtsraten die Aufsichtsratsmitglie-
der, die nicht dem Ausschuss mit
Zustandigkeit fur die Vorstandsnach-
folgeplanung angehdren, haufig
eine intensivere Einbindung in diese
Aufgabe. Andererseits ist die Aus-
wahl von Vorstandsmitgliedern ein
sehr sensibles Thema, bei dem die
Kandidaten fur das Topmanagement
nicht durch Indiskretionen beschadigt
werden durfen. Ein ahnlicher Inte-
ressenkonflikt besteht bei der frih-
zeitigen Information des Aufsichts-
rats Uber M&A-Transaktionen. Eine
gut umgesetzte Evaluierung kann
derartige Probleme verringern und
ein neues gemeinschaftliches Ver-
standnis entwickeln. Diese schon fast
.klassischen” Problemfelder kénnen
auch besondere Ursachen haben, wie
z.B. Informationsdefizite in unklaren
Zustandigkeiten im Vorstand begrin-
det sein kdnnen. Eine Evaluation kann
Losungsmaoglichkeiten fur diese klassi-
schen Problemfelder aufdecken.

Aber darauf sind die Ergebnisse der
Evaluierungen nicht beschrankt. Es
werden regelmaBig auch gremienin-
dividuelle Verbesserungsvorschlage
generiert, die unter anderem vom
Reifegrad der Corporate Governance
des jeweiligen Unternehmens abhéan-
gen. Diese Verbesserungsvorschlage
kénnen in kleineren organisatorischen
Vereinfachungen bestehen, wie etwa
dem Zugriff auf Entwdrfe der Sit-
zungsprotokolle von Ausschiissen zur
Beschleunigung des Informationsflus-
ses oder der Ausweitung von gemein-
samen Ausschusssitzungen zu The-
men mit Relevanz fur die Arbeit beider
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Gremien. Auch grundsatzlichere Ver-
anderungen, wie beispielsweise eine
Ausweitung der Auseinandersetzung
mit der Unternehmensstrategie auf
bisher unterbeleuchtete Themenfel-
der, wie die Auswirkung der Digitali-
sierung auf das Geschaftsmodell des
Unternehmens, kénnen Ausfluss der
Evaluierung sein.

Der Bericht Uber die Ergebnisse der
Evaluierung sollte sich nicht in einer
undifferenzierten Auflistung von Star-
ken und Schwéchen erschopfen, die
nicht erkennen l3sst, wie viele Auf-
sichtsratsmitglieder Verbesserungsbe-
darf bei bestimmten Punkten sehen.
Eine gewichtete Berichterstattung
setzt voraus, dass die Erhebung per
Fragebogen oder per Interview so
ausgestaltet wird, dass sie die Bedeu-
tung der Kritikpunkte erkennen lasst.
Auch wenn eine gewisse Gewichtung
der Evaluationsergebnisse notwendig
ist, bedeutet dies nicht, dass jede Ein-
zelmeinung ignoriert werden kann.
Vielmehr kann auch eine Idee, die nur
von einem Organmitglied geduBert
wurde, fur die Fortentwicklung der
Corporate Governance des Unterneh-
mens wertvoll sein.

SchlieBlich ist zu raten, die Verbesse-
rungsvorschldage fur den Aufsichtsrat
so aufzuarbeiten, dass er im Zuge
der Befassung mit den Evaluations-
ergebnissen Uber deren Umsetzung
entscheiden kann. Daflr ist eine
hinreichende Konkretisierung der zu
ergreifenden MaBnahmen unerlass-
lich.

V. Fazit

Die Evaluierung nach dem DCGK
hat sich bewahrt und sie kann in

der Praxis dazu flhren, dass die
Aufsichtsrate Verbesserungspoten-
zial erkennen und nutzen. Dieses
Ziel wird nur erreicht, wenn die
Aufsichtsratsmitglieder die Evaluie-
rung ernst nehmen und sorgfaltig
durchfihren.

Die seit 2014 gesetzlich vorge-
schriebene Evaluierung der Gre-
mien von Finanzinstituten hat
weitere Ebenen hinzugefiigt. Nun
wird nicht mehr nur die Arbeit des
Aufsichtsratsgremiums als Gan-
zes bewertet, sondern dartber
hinaus auch der Vorstand sowie
die einzelnen Mitglieder beider
Organe. Zwar hat sich der Auf-
sichtsrat auch schon in der Ver-
gangenheit mit der individuellen
Leistung der Vorstandsmitglieder
im Rahmen der Festlegung der vari-
ablen Vergltungen befasst. Jetzt
werden aber mindestens jahrlich
auch strukturelle Uberlegungen
zur GréBe und Zusammensetzung
des Vorstands angestellt; Themen,
die bisher nicht regelmaBig auf den
Agenden der Aufsichtsratssitzun-
gen standen.

Echtes Neuland ist in Deutschland
mit der individuellen Bewertung
der Aufsichtsratsmitglieder betre-
ten worden. Hierbei handelt es
sich — wie bei der individuellen
Vorstandsbewertung — um ein
sehr sensibles Thema, das bei der
Bewertung entsprechend profes-
sionell zu behandeln ist. Es birgt
die Chance, die Besetzungsprofile
der Aufsichtsrate zu Gberprufen,
um eine bestmaogliche und aktive
Besetzung zu erreichen. Ob diese
Chance genutzt wird, bleibt abzu-
warten.
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