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Wirtschaft

Die AG im Glashaus

Die Neuauflage des ,Knigge“ fiir Aktiengesellschaften soll zu einer grofleren

Fiir die Unabhéngigkeit der Aufsichts-
rate wurden ebenso ,,sehr weiche*“ Kri-

Transparenz von borsenotierten Unternehmen fiihren. In Osterreich stemmen sich terien festgelegt, erklérte Schenz. Eine
Unternehmen teilweise gegen die Vorgaben der EU-Kommission.

Thomas Jakle

Kapitalanleger wiinschen sich mehr als
nur Bilanzen. Wer wie viel verdient oder

auch die Multifunktionen der Vor-
stinde oder Aufsichtsrite sind
genauso interessant wie die stra-
tische StoBrichtung, von der oft
nur Insider eine Ahnung haben.
Die Uhren ticken in Europa noch
unterschiedlich, was die Trans-
parenz der Kapitalgesellschaften
anbetrifft, trotz Corporate Gover-
nance Kodex. Der Kodex enthélt
neben Gesetzen auch Soll-Vorga-
ben, die Unternehmen freiwillig
anerkennen. Seit dem Jahr 2002
gelten die Wohlverhaltensregeln
fiir borsenotierte Unternehmen
in der EU. Diese ,,Benimmregeln“
wurden im Oktober 2002 in Oster-
reich zusétzlich eingefiihrt.

Anderungen mit 2006

An den Konturen des Werks
wurde indessen weiter geschlif-
fen. Die Empfehlungen der EU-
Kommission sowie das Gesell-
schaftsrechtsidnderungsgesetz
2005 haben zu einer Anderung
des Kodex per 1. Janner 2006 ge-
fithrt. Mehr Transparenz und die
Starkung der Unabhéngigkeit
des Aufsichtsrates sind dabei die
Ziele, um die Interessen der Ka-
pitalanleger zu fordern. So will es
zumindest die EU-Kommission.

Neben rechtlichen Bestimmun-
gen (L-Regeln fiir ,,Legal Require-
ments*) enthilt der Kodex zudem
Soll-Anforderungen, auch C-Re-
geln (Comply or Explain) genannt,
die im Fall einer Abweichung eine
Erklarung oder Begriindung er-
fordern. Zusétzlich gibt es noch
R-Regeln (Recommendation) mit
reinem Empfehlungscharakter,
die bei Nichteinhalten weder of-
fen gelegt werden miissen noch
zu begriinden sind.

In der Alpenrepublik wird der
Kodex in seinem wahrsten Sinne
als ,,Soft Law“ interpretiert. 80
Prozent der an der Wiener Borse
notierten Unternehmen haben den
Kodex anerkannt. Das heif3t aber
nicht, dass sich die Unternehmen
tiber das Aktienrecht hinaus frei-
willig verpflichten, weitere De-
tails bekannt zu geben.

In Osterreich haben die neuen
EU-Empfehlungen nicht die Reso-
nanz gefunden, die sich Richard
Schenz, Ex-OMV-Vorstand und
Kapitalmarktbeauftragter der
osterreichischen Bundesregie-
rung, erhofft hatte. ,Eine konse-
quente Umsetzung der EU-Emp-
fehlungen wiirden Investoren
als weiteres positives Zeichen
fiir den Osterreichischen Kapi-
talmarkt werten“, meint Schenz.
Die Vorgaben seien aber nur sehr
,weich“ umgesetzt.

Vor der Neuauflage des Kodex
spieBten sich die Ansichten in
erster Linie an zwei Punkten: der

Offenlegung von Vorstandsgagen und der Vorstidnde sind in

sausreichende Zahl“ der gewahlten Auf-
sichtsrite, heilt es im ,,AG-Knigge*“,
muss unabhingig sein. Wie bisher darf
der Alpenrepublik  eine Person iiber maximal zehn Mandate

der Unabhingigkeit der Aufsichtsrats- noch ein Tabu. In Deutschland hingegen verfiigen. In den Niederlanden miissen

mitglieder. Angaben zu Gehéltern, Bo- ist die Offenlegung d
nuszahlungen und Pensionsanspriichen als Gesetz verankert.

er Vorstandsgagen alle Aufsichtsrite, bis auf einen, unab-
héngig sein.
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