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Nach der in der Priéiambel des Osterreichischen Corporate Governance Kodex (Kodex) verankerten
Vorgabe, den Kodex jihrlich vor dem Hintergrund nationaler und internationaler Entwicklungen zu
iiberpriifen und bei Bedarf anzupassen, ist eine Anpassung mit dem derzeitigen Entwurf(1) des
Osterreichischen Arbeitskreises fiir Corporate Governance geplant. Der Bedarf einer Anpassung
von Regeln des Kodex ist vor allem auf das am 1. 6. 2008 in Kraft getretene URAG 2008 2) zuriick-
zufiihren. Die wichtigsten Anderungen des Kodex beziehen sich auf den mit dem URAG 2008 ein-
gefiihrten Corporate-Governance-Bericht, die Regeln iiber den Aufsichtsrat, wobei bei Letzterem
eine stdrkere Unabhdngigkeit der Mitglieder erreicht werden soll, sowie die Verbesserung der

Transparenz von Vorstandsbeziigen.

1. PRAAMBEL

Der Kodex richtet sich weiterhin vorrangig
an osterreichische borsenotierte Aktiengesell-
schaften. Dabei wird klargestellt, dass es sich um
Aktiengesellschaften handelt, deren Aktien zum
Handel auf einem geregelten Markt im Sinne
des § 1 Abs. 2 BorseG(3) zugelassen sind oder die
ausschliellich andere Wertpapiere als Aktien auf
einem solchen Markt emittiert haben und deren
Aktien mit Wissen der Gesellschaft iiber ein
multilaterales Handelssystem (MTF) im Sinne
des § 1 Z 9 WAG(4) gehandelt werden. Die Wie-
ner Borse betreibt den Dritten Markt als MTF
und hat fiir diesen Betrieb spezielle Bedingun-
gen erstellt.

Der Kodex richtet sich auch an in Osterreich
eingetragene Europdische Aktiengesellschaften.
Fir in Osterreich eingetragene Europiische
Aktiengesellschaften mit monistischem System
sind die ,,Comply or Explain“-Bestimmungen
(Regeln, die eingehalten werden sollen, wobei

eine Abweichung davon erkldrt und begriindet
werden muss; C-Regeln) und die ,, Recommenda-
tion“-Regeln (Regeln mit Empfehlungscharak-
ter, deren Nichteinhaltung weder offenzulegen
noch zu begriinden ist; R-Regeln) des Kodex in
Bezug auf den Vorstand sinngemif} auf die
geschiftsfithrenden Direktoren und betreffend
Aufsichtsrat sinngemaf auf den Verwaltungsrat
anzuwenden. Der Kodex spricht auch eine
Empfehlung aus, dass sich auch nicht borse-
notierte Aktiengesellschaften daran orientieren
sollen, sofern die Regeln auf diese anwendbar
sind.

Bereits seit 1. 6. 2008 ist fiir alle Unterneh-
men des Prime Markets der Wiener Borse Vor-
aussetzung fiir die Aufnahme von Aktien in den
Prime Market die Abgabe einer Verpflichtungs-
erklarung zur Einhaltung des Kodex, die vom
Emittenten samt den Erlduterungen zu den Ab-
weichungen auf seiner Website zu veroffent-
lichen ist.(5) Eine entsprechende Verpflichtungs-
erklarung wird in die Praambel des Kodex im-

(1) Der Entwurf ist abrufbar unter http://www.wienerborse.at/corporate/pdf/CGKodexRevision2008

publicposting.pdf (5. 12. 2008).

(2) Bundesgesetz, mit dem das Unternehmensgesetzbuch, das Aktiengesetz 1965, das GmbH-Gesetz, das SE-Gesetz,
das Genossenschaftsgesetz, das Genossenschaftsrevisionsgesetz, das Spaltungsgesetz, das Luftfahrtgesetz, das
Bankwesengesetz und das Versicherungsaufsichtsgesetz geindert werden (Unternehmensrechts-Anderungs-

gesetz 2008 — URAG 2008), BGBL. I Nr. 70/2008.

(3) Ein geregelter Markt im Sinne des § 1 Abs. 2 BorseG ist ein von einem Bérseunternehmen im Inland oder einem
Marktbetreiber in einem Mitgliedstaat betriebenes oder verwaltetes multilaterales System, das die Interessen
einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems nach nicht diskre-
tionidren Regeln in einer Weise zusammenfiihrt oder das Zusammenfiihren fordert, die zu einem Vertrag tiber
Finanzinstrumente fithrt, die gemaf} den Regeln und Systemen des Marktes zum Handel zugelassen wurden.
Der geregelte Markt muss eine Konzession erhalten haben und gemif$ jenen Vorschriften des Herkunftsmit-
gliedstaates ordnungsgemaf3 funktionieren, die dem Titel IIT der Richtlinie 2004/39/EG entsprechen.

(4) Die Definition des Begriffs des multilateralen Handelssystems entspricht grundsitzlich Art. 4 Abs. 1 Z 15 MiFID.
Ein multilaterales Handelssystem im Sinne des § 1 Z 9 WAG ist ein von einer Wertpapierfirma oder einem
Marktbetreiber betriebenes multilaterales System, das die Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf
von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems nach nicht diskretioniren Regeln in einer Weise zusammen-
fiihrt, die zu einem Vertrag gemif den Bestimmungen des Titels IT der Richtlinie 2004/39/EG fiihrt, das jedoch

kein geregelter Markt ist.

(5) Siehe Aufnahmefolgepflichten Punkt 3, Regelwerk fiir den Prime Market der Wiener Borse, abrufbar unter
http://www.wienerborse.at/static/cms/sites/wbag/media/de/pdf/marketplace_products/regelwerk_

primemarket.pdf (5. 12.2008).
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plementiert. Nach der Praambel zum Kodex
sind an der Wiener Borse notierte Gesellschaf-
ten, die dem Gesellschaftsrecht eines anderen
EU- oder EWR-Mitgliedstaates unterliegen, auf-
gerufen, sich zur Einhaltung eines in diesem
Wirtschaftsraum  anerkannten  Corporate
Governance Kodex zu verpflichten und die Ver-
pflichtung mit einem Verweis auf den eingehal-
tenen Corporate Governance Kodex mittels
eines Links auf der Website der Gesellschaft zu
veroffentlichen. Gesellschaften, die einem ande-
rem als dem vorgenannten Gesellschaftsrecht
unterliegen, sollen sich zur Einhaltung des
Kodex verpflichten, wobei nicht zwingend
anwendbare ,Legal Requirement -Regeln des
Kodex (Regeln, die auf zwingenden Rechtsvor-
schriften beruhen; L-Regeln) dabei als C-Regeln
zu interpretieren sind.(6)

Schliefillich sollen alle an der Wiener Borse
notierten auslindischen Gesellschaften die
Unterschiede des fiir sie geltenden Gesellschafts-
rechts zu den in den L-Regeln des Kodex zu-
sammengefassten Bestimmungen auf ihrer
Website in Form einer Kurziibersicht darstellen.
Die Frage, in welchem Umfang die Gesellschaf-
ten eine solche Kurztbersicht auf ihrer Website
zur Verfiigung zu stellen haben, bleibt nach den
Bestimmungen des Kodex offen. Anhaltspunkt
kann hier das Regelwerk zum Prime Market der
Wiener Borse sein, das Emittenten mit Sitz
auBerhalb Osterreichs einen Mindestinhalt fiir
eine Ubersicht hinsichtlich der Bestimmungen
des fiir sie geltenden Gesellschaftsrechts vor-
schreibt, die von der Gesellschaft auf ihrer Web-
site zu veroffentlichen sind. Diese laufend zu
aktualisierenden Regelungen beziehen sich etwa
auf Bestimmungen zur Gewinnbeteiligung der
Aktiondre, zum Ausschluss des Bezugsrechts
oder beispielsweise hat der Emittent die nach
nationalem Recht geltende Regelung hinsicht-
lich des Erwerbs eigener Aktien offenzulegen.(7)
Eine derartige Gegeniiberstellung gesellschafts-
rechtlicher Vorschriften soll im Interesse einer
groffitmoglichen Transparenz erfolgen, wird
aber in der Praxis fur auslindische Gesellschaf-
ten, die an der Wiener Borse notieren, in jenen
Fallen schwierig sein, in denen das ausldndische
Recht gewisse Rechtsinstitute des Osterreichi-
schen Gesellschaftsrechts nicht kennt und um-
gekehrt.(8)

2. CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

Die Regeln in Abschnitt VI des Kodex zur
Transparenz der Corporate Governance sollen
nach dem vorliegenden Entwurf um die als ,, Le-
gal Requirement” ausgestaltete Regel 61 erginzt
werden. Danach hat die Gesellschaft einen Cor-
porate-Governance-Bericht aufzustellen, der
zumindest 1.) die Nennung eines in Osterreich
oder am jeweiligen Borseplatz allgemein aner-
kannten Corporate Governance Kodex, 2.) die
Angabe, wo dieser offentlich zuginglich ist,
3.) soweit sie von diesem abweicht, eine Erkli-
rung, in welchen Punkten und aus welchen
Griinden diese Abweichung erfolgt, 4.) wenn sie
beschlieflt, keinem Kodex zu entsprechen, eine
Begriindung hierfiir sowie 5.) die Zusammen-
setzung und die Arbeitsweise des Vorstands und
des Aufsichtsrats sowie seiner Ausschiisse zu
enthalten hat.(9)

Die Grundlagen des Corporate-Gover-
nance-Berichts wurden durch das URAG 2008
in das Unternehmensgesetzbuch (UGB) aufge-
nommen. Nach § 222 UGB haben die gesetz-
lichen Vertreter einer Kapitalgesellschaft in den
ersten fiinf Monaten des Geschiftsjahres fiir das
vorangegangene Geschiftsjahr neben den um
den Anhang erweiterten Jahresabschluss und
den Lagebericht bei Vorliegen der Voraussetzun-
gen des § 243b UGB einen Corporate-Gover-
nance-Bericht aufzustellen und den Mitgliedern
des Aufsichtsrats vorzulegen. Die Verpflichtung
zur Berichterstattung nach § 243b UGB trifft
nur Aktiengesellschaften im Sinne des Entwurfs
zur Praambel des Kodex.(10)

Die Verpflichtung zur Einhaltung des Kodex
ist in den Corporate-Governance-Bericht auf-
zunehmen und dieser ist auf der Website der Ge-
sellschaft zu veroffentlichen (C-Regel 62). Nach
§ 243b Abs. 2 UGB hat der Corporate-Gover-
nance-Bericht die Zusammensetzung und Ar-
beitsweise des Vorstands und des Aufsichtsrats
sowie ihrer Ausschiisse anzugeben. Der Gesetz-
geber hat hinsichtlich dieser sehr allgemein ge-
haltenen Vorgabe an die Unternehmen auf den
Kodex hingewiesen, der hier als Leitlinie dienen
soll. Entsprechend findet sich fiir Gesellschaften,
die dem Anwendungsbereich des Kodex unter-
liegen, im Anhang zum Entwurf des Kodex eine
Zusammenfassung der gesetzlich geforderten

(6) Vgl. dazu auch die zusitzlichen Aufnahmekriterien fiir Gesellschaften mit Sitz auferhalb Osterreichs gemaf3
dem Regelwerk fiir den Prime Market der Wiener Borse, abrufbar unter http://www.wienerborse.at/static/cms/
sites/wbag/media/de/pdf/marketplace_products/regelwerk_primemarket.pdf (5. 12. 2008).

(7) Vgl. Anhang ./B zum Regelwerk fir den Prime Market der Wiener Borse, abrufbar unter http://www.wiener
borse.at/static/cms/sites/wbag/media/de/pdf/marketplace_products/regelwerk_primemarket.pdf (5. 12. 2008).

(8) Einige auslindische Prime-Market-Unternehmen der Wiener Bérse haben die Kurziibersicht bereits auf ihren

Websites veroffentlicht.
(9) Regel 61 entspricht im Wesentlichen § 243b UGB.
(10) Vgl. dazu oben Pkt. 1.
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Die neuen, den
Corporate-Governance-
Bericht betreffenden
Kodex-Regelungen
spiegeln die durch das
URAG 2008 geénderte
Gesetzeslage wider.
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Eine der wichtigsten
Anderungen des Kodex
bezieht sich auf eine
weitere Starkung der
Unabhédngigkeit des
Aufsichtsrats.

Angaben des Corporate-Governance-Berichts
sowie der in den ,,Comply or Explain®-Bestim-
mungen des Kodex geforderten Angaben.

Nach Regel 16, die weiterhin als ,, Comply or
Explain®-Bestimmung konzipiert bleibt, sind im
Corporate-Governance-Bericht Angaben zu
den Vorstandsmitgliedern zu machen, wie Na-
men, Geburtsjahr, Datum der Erstbestellung
und Ende der laufenden Funktionsperiode so-
wie die Kompetenzverteilung im Vorstand. Re-
gel 16 ordnet auch die Offenlegung von Auf-
sichtsratsmandaten oder vergleichbaren Funk-
tionen der Vorstandsmitglieder in anderen in-
und auslindischen konzernexternen Gesell-
schaften im Corporate-Governance-Bericht an.
Korrespondierend zu Regel 16 sind auch die In-
formationen zum Aufsichtsrat im Corporate-
Governance-Bericht offenzulegen. Fiir den Fall,
dass ein Mitglied an der Hilfte der Sitzungen des
Aufsichtsrats nicht personlich teilnimmt, ist
auch dieser Umstand in den Bericht aufzuneh-
men (C-Regel 59).

Die Anzahl und die Art der eingerichteten
Ausschiisse sowie der Entscheidungsbefugnisse
(C-Regel 34) und die Anzahl der Sitzungen des
Aufsichtsrats sind im Corporate-Governance-
Bericht offenzulegen (C-Regel 36). Dabei bleibt
die Vorgabe in Regel 36 unklar, wonach sich der
Aufsichtsrat jihrlich mit der Effizienz seiner
Tatigkeit, insbesondere mit seiner Organisation
und Arbeitsweise befasst. Des Weiteren sind
genauere Angaben zu den Ausschiissen des
Aufsichtsrats im Corporate-Governance-Be-
richt offenzulegen, namlich die Namen der Mit-
glieder der Ausschiisse und die Vorsitzenden
sowie die Anzahl der Sitzungen der Ausschiisse.
Ferner ist auf die T4tigkeit der Ausschiisse ein-
zugehen (C-Regel 39).

3. AUFSICHTSRAT

Eine der wichtigsten Anderungen des Kodex
bezieht sich auf eine weitere Stairkung der Unab-
hingigkeit des Aufsichtsrats. Dem wird durch
die Anderung von Regel 54 (Regel 53 a. E.), die
eine ,,Comply or Explain“-Bestimmung ist,
Rechnung getragen. Wihrend der Kodex bisher
bei den Mitgliedern des Aufsichtsrats auf eine
nach der Beurteilung des Aufsichtsrats ausrei-
chende Anzahl von der Gesellschaft und deren
Vorstand unabhingiger Mitglieder abstellte,
wird nunmehr eine Mehrheit an Aufsichtsrats-
mitgliedern verlangt, die von der Gesellschaft
und deren Vorstand unabhingig ist. Der subjek-
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tive Ansatz bei der Festlegung der Kriterien der
Unabhingigkeit der Mitglieder des Aufsichtsrats
bleibt weiterhin aufrecht. Die vom Aufsichtsrat
festgelegten Kriterien der Unabhingigkeit sollen
kiinftig im Corporate-Governance-Bericht of-
fengelegt werden. Welche Mitglieder nach dieser
Beurteilung als unabhingig anzusehen sind, ist
nicht mehr im Geschiftsbericht, sondern eben-
falls im Corporate-Governance-Bericht darzu-
stellen.

Neben der Unabhingigkeit der Aufsichtsrite
soll durch den vorliegenden Entwurf zum Ko-
dex auch eine Diversitit erreicht werden. Bei der
Entscheidung tiber die Besetzung frei werdender
Mandate im Aufsichtsrat ist insbesondere auch
auf die Internationalitit der Mitglieder, die Ver-
tretung beider Geschlechter und die Alters-
struktur Bedacht zu nehmen (R-Regel 42). Die
Hauptversammlung als Adressat der ,,Comply or
Explain®-Bestimmung 53 hat bei der Bestellung
von Aufsichtsratsmitgliedern auf die personli-
che Qualifikation und die fachlich ausgewogene
Zusammensetzung des Aufsichtsrats zu achten.
Dabei soll in Zukunft insbesondere keine Person
als Aufsichtsratsmitglied bestellt werden, gegen
die ein rechtskraftiges Urteil wegen eines Delikts
ergangen ist, das ihre berufliche Zuverlissigkeit
in Frage stellt.(11)

4. VERBESSERUNG DER TRANSPARENZ
VON VORSTANDSBEZUGEN

Ein weiteres Anliegen im Zuge der Anpas-
sung des Kodex war, fiir noch mehr Transparenz
bei den Beziigen der Vorstandsmitglieder zu
sorgen. Die Informationen iiber die im Unter-
nehmen fiir die Erfolgsbeteiligung des Vorstands
angewandten Grundsitze und der Bericht tber
wesentliche Anderungen gegeniiber dem Vor-
jahr sowie Informationen tiber das Verhiltnis
der fixen zu den erfolgsabhingigen Bestand-
teilen der Gesamtbeziige des Vorstands, die
Grundsitze betreffend betriebliche Altersver-
sorgung einschliefflich deren Voraussetzun-
gen, die Grundsitze betreffend Anwartschaften
und Anspriiche im Falle der Beendigung der
Funktion nach der C-Regel 30 des Entwurfs
sollen nicht mehr im Geschiftsbericht, sondern
im Corporate-Governance-Bericht enthalten
sein.

Die fiir jedes Vorstandsmitglied im Ge-
schiftsjahr gewédhrten fixen und erfolgsabhingi-
gen Vergiitungen sollen im Corporate-Gover-
nance-Bericht einzeln ver6ffentlicht werden. Bei

(11) Ein dhnlicher Mafstab findet sich in der ,,Comply or Explain“-Regel 38, die ein moglichst objektives Verfahren
bei der Bestellung des Vorstands sichern soll. Der Aufsichtsrat hat bei der Personalsuche, die nach Festlegung
des Anforderungsprofils einem definierten Besetzungsverfahren folgt, all jene potenziellen Kandidaten abzu-
lehnen, gegen die ein rechtskriftiges Urteil wegen eines Delikts ergangen ist, das ihre berufliche Zuverlissigkeit

in Frage stellt.
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Vergiitungen an Managementgesellschaften ist
der auf die Vorstandstitigkeit entfallende Anteil
offenzulegen (C-Regel 31). Der Entwurf dieser
Regel sieht nicht nur die Verschiebung(12) dieser
offenzulegenden Informationen vom Geschifts-
bericht in den Corporate-Governance-Bericht
vor, sondern es kommt vor allem zu einer Ande-
rung der Regelungskategorie von der bisherigen
R-Regel in eine ,,Comply or Explain“-Bestim-
mung, mit der Konsequenz, dass die Gesell-
schaft in Zukunft begriinden muss, warum In-
formationen zu den Beziigen und Bonuszahlun-
gen, welche an Vorstinde gezahlt werden, nicht
offengelegt werden.

5. SONSTIGE WESENTLICHE
NEUERUNGEN

Neben Ergdnzungen des Kodex um ,,Legal
Requirement-Bestimmungen, wie etwa in
L-Regel 8, welche sich auf den Erwerb eigener
Aktien bezieht und auf der in § 65 AktG fest-
gesetzten Riickkaufsermichtigung des Vorstan-
des durch die Hauptversammlung fiir einen
Zeitraum von hochstens 30 Monaten und von
hochstens 10 % beruht, oder in L-Regel 79 hin-
sichtlich der ,cool-off period“ im Sinne des
§ 271¢ UGB im Zusammenhang mit der Tétig-

keit des Abschlusspriifers,(13) sieht der Entwurf
des Kodex auch eine Anpassung der Regel 70
(C-Regel 67 a. E) vor. Danach soll die Gesell-
schaft im Konzernlagebericht wesentliche finan-
zielle und nicht finanzielle Risiken, denen das
Unternehmen ausgesetzt ist, sowie die wesent-
lichen eingesetzten Risikomanagementinstru-
mente im Hinblick auf finanzielle Risiken und
den Rechnungslegungsprozess beschreiben. Die
bisherige Regel beruht nunmehr auf zwingen-
den Rechtsvorschriften und ist deshalb im Ent-
wurf als ,,Legal Requirement“-Bestimmung vor-
gesehen (§ 237 Z 8a, § 243a Abs. 2 UGB).(14)
Nach § 237 Z 8a UGB sind im Anhang auch
»Art, Zweck und finanzielle Auswirkungen der
nicht in der Bilanz ausgewiesenen und auch nicht
gemdfS Z 8 oder § 199 anzugebenden Geschdifte”
anzugeben. Die Offenlegungspflicht nach § 237
Z 8a UGB ist allerdings beschrankt und setzt
voraus, dass die Risiken und Vorteile, die sich
aus solchen Geschiften ergeben, wesentlich sein
miissen und die Offenlegung derartiger Risiken
und Vorteile fiir die Beurteilung der Finanzlage
der Gesellschaft notwendig sein muss. Im Ge-
gensatz zur Vorschrift des § 237 Z 8a UGB soll die
Offenlegung von etwaigen Off-Balance-Sheet-
Transaktionen nach L-Regel 70 nicht im An-
hang, sondern im Konzernlagebericht erfolgen.

(12) Eine Offenlegung im Corporate-Governance-Bericht anstelle im Geschiftsbericht gilt auch fiir den Gegenstand
und das Entgelt von gemaf} L-Regel 48 zustimmungspflichtigen Vertrigen (C-Regel 49).

(13) Weitere Vorschriften in Bezug auf den Abschlusspriifer sind insbesondere die als ,,Legal Requirement™ ausgestal-
tete Regel 80, wonach der Abschlusspriifer iiber wihrend der Priifung auftretende mogliche Ausschluss- oder
Befangenheitsgriinde, soweit diese nicht sofort beseitigt werden, nicht nur den Vorsitzenden des Aufsichtsrats,
sondern auch den Vorsitzenden des Priifungsausschusses informieren muss; sowie ferner die friiher als ,, Comply
or Explain“-Bestimmung verfasste Regel 78, die aufgrund der Anderungen des § 270 Abs. 1 UGB durch das
URAG 2008 als ,, Legal Requirement“-Regel 82 ausgestaltet wird. Sie ist die wesentliche Bestimmung in Bezug auf
das Entgelt des Abschlusspriifers fiir die Durchfiihrung der Abschlusspriifung. Das Entgelt hat in einem ange-
messenen Verhaltnis zu den Aufgaben des Priifers und dem voraussichtlichen Umfang der Priifung zu stehen.

(14) § 243 Abs. 2 UGB verlangt von der Gesellschaft eine Beschreibung der wichtigsten Merkmale des internen
Kontrollsystems und Risikomanagementsystems im Lagebericht.
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Ein weiteres Anliegen
im Zuge der Anpassung
des Kodex war, fiir noch
mehr Transparenz bei
den Beziigen der Vor-
standsmitglieder zu
sorgen.
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