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Der erste Aktz'amplan der EU zur Corporate Gover-
nance (CG)) wurde zeitgleich mit dem 10-Punkte-

Aktionsprogramm zur Stirkung der Abschlusspriifung?) am 21. 3. 2003 erlassen. In
Osterreich ist seit 1. 10. 2002 ein CG-Kodex (OCGK) in Kraft, der mir 1. 1. 2006

novelliert wurde.

THOMAS GSTRAUNTHALER /Y THOMAS MILDNER / MARCEL STELLER

A. NOTWENDIGKEIT DES
CG-KODEX IN OSTERREICH

Ziele eines jeden CG-Kodex sind ua Transparenz, und
langfristige Wertschaffung. Wichrig im Hinblick auf
Bilanzskandale und die Anforderungen der Globali-
siering ist es, dass europiische Unternehmen die In-
formarionsbediirfnisse der instirurionellen Investoren
aus Lindern mir monistischen Unternehmensseruk-
turen erfiillen. Auch in der EU werden immer mehr
Gelder der privaten Pensionsvorsorge in Unterneh-
men investiert. Das Problem bei einem Ansfall ist evi-
dent. Deshalb versucht der OCGK Sicherheir zu
schaffen, wo keine existieren kann.

Es lohnt sich, den Fokus auf die Kapitalgeber zu
serzen und hier wiederum auf die Ubersetzerfunktion
des OCGK, weshalb sich dieser Beitrag ausschliefSlich
auf die Anderungen hinsichtlich des Aufsichrsrarts
(AR) als wichrigste Instanz der Unternehmensiiber-
wachung beziehr.

B. ANDERUNGEN BEZUGLICH DES
AUFSICHTSRATES

Zentrale Anderungen der Uberarbeitung des OCGK
stellen die Vorschriften beziiglich des Awfsichtsrates
dar. Ein Teil der Empfehlungen des ,alten” CG-Ko-
dex wurden bereits mir der Gesetzeséinderung im
Rahmen des GesRAG 2005%) in das AktG iibernom-
men und sind mir dem 1. 1. 2006 in Kraft getreten.
Umfangreiche Neuerungen des OCGK 2006, die
zum Grofiteil wiederum eine Anpassung an das Ges-
RAG 2005 darstellen, berreffen den Bereich der Un-
abhingigkeit von Aufsichtsriten und der Aufsichrs-
ratsausschilsse, hier insb den Pritfungsausschuss
(OCGK 40 [L]}. Im Folgenden werden die wesentli-
chen Anderungen dargestellr.

Im Abschnirr beziiglich der Komperenzen und der
Verantwormung des Aofsichisrats wurden die Regeln
OCGK 34 (C) und 36 (C) tberarbeirer.

Nach OCGK 34 (C) legr die Geschiftsordnung
des Aufsichisrates die Einrichtung und Enschei-
dungsbefugnisse von Ausschiissen?) fest. Die diese Be-
reiche betreffenden Abschnitte der Geschiftsordnung
sollen kiinfrig auf der Webseite der Gesellschaft versf-
fentlicht werden. Hier kommt man allerdings nichrt
umhin, die Frage nach den auf Ausschiisse fibertrag-
baren Agenden mir Hilfe des Akriengeserzes selbst

zu kliren. Der Prifungsausschuss ist ,zur Priffung
und Vorbereitung der Feststellung des Jahresabschlus-
ses” (§ 92 (4 a) AkrG) zu bestellen, dem Plenum ob-
liegt jedoch die Feststellung des Jahresabschlusses
($ 96 (1) AkiG).

In den bestehenden Punkr OCGK 36 (C) wurde
eingefiigr, dass bei Bedarf Tagesordnungspunkte
nicht nur in Sirzungen des Aufsichtsrates, sondern
auch in jenen der Ausschiissen ohne Teilnahme der
Vorstandsmirglieder abgehandelr werden sollen.

Der Inhalt, Umfang und der Zeitpunkr der Vor-
standsberichte orientieren sich immer an der Uberwa-
chungsaufgabe’) des Aufsichtsrates.) Der Aufsichts-
rat soll Ansschiisse bilden, um seinen Uberwachungs—
und Berarungsaufgaben effizient nachkommen zu
kénnen.”) Uber die schon seit dem IRAG 1997%) be-
stehenden Verpflichrungen hinausgehend wurde auch
dieser Bereich mir dem GesRAG 2005 stirker regle-
mentiert. Schon seir dem IRAG 1997%) musste ver-
pflichrend bei einem Aufsichisrat mit mehr als fiinf
Kapiralvertretern (acht Mitgliedern) ein Bilanzaus-
schuss ,zur Priffung und Vorbereitung der Festsrel-
lung des Jahressabschlusses® eingerichter werden.!?)
Mir dem GesRAG 2005'Y) wurde dieser zweire Sarz
des § 92 (4) aF 8AkiG in einen separaten Absarz 4 a
verpflanzt und erweitert. Terminologisch handelr es

WMMag, Dr. Thomas Gitrarenthaler, CCSA, und Dipl WiW1 Marcel Steller
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mas Mildner ist wissenschafdicher Mitatbeiter am Inseieat fiir Uneerneh-
mens- und Seeaerreche der Universieie Innsbrack,
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sich nun um einen Priifungsausschuss, der fiir eine
Aktiengesellschaft mir mehr als fiinf Kapitalvertretern
oder deren Aktien an der Bérse notiert sind obligaro-
risch ist. Diese Neuerung tritt mit 1. 1. 2006 in Kraft
und ist auf jene Gesellschaften anzuwenden, die nach
diesem Zeitpunkr ein Aufsichsrarsmirglied wih-
len.'?)

Nach der Regel OCGK 36 (C) sollen die Aus-
schiisse der Steigerung der Effizienz der Aufsichtsrats-
arbeit und der Behandlung komplexer Sachverhalte
dienen. In einer neu eingefiigten Erginzung zu dieser
Regelung wird hervorgehoben, dass es dem Aufsichrs-
rat jedoch unbenommen bleibt, Angelegenheiten der
Ausschiisse im gesamten Aufsichtsrar zu behandeln.
Eine aktienrechtliche Selbstverstindlichkeir.'¥) Ferner
wird vom Kodex nun verlangt, dass den Ausschiissen,
eine nach Beurteilung des Aufsichisrats ausreichende
Zahl von Mirgliedern angehéren soll, die die Unab-
hingigkeitskriterien in OCGK 53 (C) erfiillen sollen.
Weiters ist kiinftig im Berichr des Aufsichtsrars auf die
Tirigkeit der Ausschiisse einzugehen und die Namen
der Mirglieder der Ausschiisse sind im Geschiftsbe-
richt anzufithren. 4}

Die bisher auf der Grundlage von §92 (4) aF
AkrG besrehende Empfehlung des Punkres OCGK
40 (C), einen Bilanzausschuss auch fiir einen Auf
sichtsrat mit mindestens 6 Mirgliedern (also vier Ka-
pitalverrrerern) einzurichren, wurde angepasst. For-
mal wurde der Inhalt des neuen Punkres OCGK 40
(L) als legal requirement gekennzeichner. Der Begriff
Bilanzausschuss wurde durch Préifungsausschuss’) er-
SETZL.

Dariiber hinaus wurde inhaltlich der Aufgaben-
kreis des Priifungsausschusses den geserzlichen Vorga-
ben angepasst: Vor der Uberarbeitung des Kodex be-
stand die Aufgabenbeschreibung des Bilanzausschus-
ses in der Empfehlung, dass dieser fiir Fragen der
Rechnungslegung und Priffung der Gesellschaft und
des Konzerns verantwortlich sein soll, die Priifungsbe-
richte des Abschlusspritfers auswerten soll und darii-
ber dem Aufsichsrar berichten soll. Kiinfiig ist der
Pritfungsausschuss auch fiir die Priifung und Vorbrei-
tung des Gewinnverwendungsvorschlags und des La-
geberichts zustindig. Zudem wurde die Komperenz
dieses Ausschusses um die Priifung des Konzernab-
schlusses und die Aufgabe, einen Vorschlag fiir die
Auswahl des Abschlusspriifers zu erstatten, erwei-
tert. ')

Nach OCGK 40 (L) muss dem Priifungsausschuss
in Zukunft ein ,Finanzexperte®,'”) dh eine Person an-
gehdren, die fiber besondere Kenntnisse und prakri-
sche Erfahrung im Finanz- und Rechnungswesen so-
wie in der Berichrerstartung verfiigr.'®) Vom Vorsitz
des Priffungsausschusses oder als Finanzexperte ist
ausgeschlossen, wer in den letzten drei Jahren Vor-
standsmitglied,'”) leitender Angestellter oder Ab-
schlusspriifer der Gesellschaft war oder den Besriri-
gungsvermerk unterfertigr har (§ 92 (4a) IS AkiG,
OQCGK 40 [L]).

Die Empfehlung zur Einrichtung eines Strategie-
ausschusses wurde gestrichen.

Neben dem Priifungsausschuss wird gem der C-
Regel 41 die Einrichtung von einem Nominierungs-
ausschuss verlangt, der dem Aufsichtsrar Vorschlige

zur Besetzung freiwerdender Vorstandsmandate un-
terbreiter. Zudem ist ein Vergfitungsausschuss fiir An-
gelegenheiten in Bezug auf die Vergiitung der Vor-
standsmirglieder und den Inhalt von Anstellungsver-
igen mit Vorsandsmirgliedern  einzurichten
(OCGK 43 [C]). Dabei kann dieser Ansschuss mit
dem Nominierungsausschuss identisch sein.?”) Neu
sind die Bezeichnungen der Ausschiisse sowie die
Aufteilung der Agenden des Personalausschusses auf
einen Nominierungs- und einen Vergiitungsaus-
schuss. Der Nominierungsausschuss soll aufferdem
die Nachfolgeplanung fiir Aufsichsrarsmandate fiber-
nehmen (OCGK 42 [R]).

In der Neufassung des Kodex wurde die beste-
hende Regelung OCGK 44 (L) in Bezug auf Interes-
senkonflikre und Eigengeschifte in erster Linie um
den Geserzestext erweitert. ,Neu® ist nimlich der
durch das GesRAG 2005 eingefiigte Zusarz, dass Auf-
sichisratsmirglieder auch nichr zugleich Vorstands-
mirglieder eines Tochrerunternehmens sein kién-
nen.’!) Nach den Marerialien™) soll dieses Verbor
der Vorstandstirigkeit von Aufsichisratsmirgliedern
in Tochtergesellschaften iVm § 86 (2) Z 2 AkiG ,eine
dem nariirlichen Organisarionsgefille im Konzern wi-
dersprechende Konstellation® verhindern. Aufsichts-
ratsmitglieder sollen keine von den zu kontrollieren-
den, abhingige Personen sein. § 90 (1) AktG verweist
dabei auf die Rechnungslegungsvorschrift des § 228
(3) HGB beziiglich verbundener Unternehmen. Aus-
genommen sind dabei nach OCGK 44 (L) konzern-
miflige Verbindungen und unternehmerische Bereili-
gungen.

Ebenfalls neu ist die Verpflichtung der fiir den
Aufsichtsrar vorgeschlagenen Personen vor ihrer Wahl
der Hauprversamnﬂung ihre fachliche Qualifikation
sowie alle Umstinde darzulegen, welche die Besorgnis
elner Befangenheir begriinden kénnren (OCGK 44

[L] aE). Dies korrespondiert mit OCGK 52 (C), wo-
nach die Hauptversammlung auf eine ausgewogene
Zusammenserzung und die persénliche Qualifikation

12) §262 (10} Akds,

13} Strasser in Jzbornepp/Strasser, AkeGS (2001, §8 92-94 Rz 35; Semlerin
MiinchKommAkeG? (2004), § 110 Rz 107,

14} Die Beticheerseacrung ber Ausschiisse im Beriche des AR erfolgee bis-
her sehr zarickhaleend. Die Verdffendichung der Namen von Auws-
schussmitgliedern erfolges im Jahr 2004 bel 3 von 20 Uneernehmen
des ATX 20,

15} 8o noch DCGK 5.3.2.

16} Enesprechend den 88 92 (4a) und 96 (3) Ake; § 270 (1) HGB.

17} Schon die Empfehlungen des Blue Rbbon-Commitee (1998} sahen
im Aoadie Commieee einen ,Financial Manager® mie prakeischen Er-
fahtungen im Rechunungseesen sowie zwel weltere Mandamre mie
Kennenissen der Rechnungslegung vor; vl RenzingenBlies, AG 2001,
455 {457}

18} Nach den Matetialien erwareet sich der Gesemgeber dadurch eine Ver-
besserung der Kommuonikadon des Aofsichesrass mic dem Ab-
schlussprifer, Allgemeiner Tell der EdRY, 927 BlgNR 22, GR

19} Dies enespriche Punke OCGK 41 (R} vor der Anderung zum 1. L
2006,

20} Ausschisse, die die Bezichungen zwischen der Gesellschafe und Vor-
smndsmigliedern behandeln, sind von der Midestimmang der A
belnmehmer auspenommen. Gegenausnahmen bilden Beseellung and
Abberufung eines Vorseandsmicgliedes sowie die Eintiumuang von Ak
denoptionen (§ 92 (4} AkeG; OCGK 59 [L]).

213 § 90 {1 AkeG.

22y EB zu Z 4 der RV, 927 BlgNR 22. GP 8.



der AR-Mirglieder achten soll. Dariiber hinaus sollen
auch die Mitglieder des Aufsichtsrars gem OCGK 44
(L) lerzter Sarz die Bestimmungen der Emittenten-
Compliance Verordnung (ECVY¥ einhalten (vorher
OCGK 48 [C]). Die Erklirung dariiber soll wie-
derum auf der Homepage veriffentlicht werden
(OCGK 60 [C]). Die ECV gilt fiir jeden Emirtenten,
dessen Akrien auf einem geregelten Markr gehandelr
werden (§ 2 (1) ECV). Die Geschiftsfithrung des
Emirttenten ist fiir die Einhaltung der ECV verant-
wortlich (§ 13 (1) ECV). Als bérsenoriertes Unrer-
nehmen sollte die Gesellschaft eine Erklirung zum
OCGK abgeben um das Vertrauen der Investoren
zu stitken. Dieser verpflichter auch unmittelbar den
Aufsichtsrar die ECV einzizhalten. Nun plant der Vor-
stand einer AG einen [PO %) Das Regelwerk fiir den
Prime Marker der Wiener Borse?s) enthilt unter
»Aufnahmefolgepflichren™ auch jene, eine Erklirung
zum OCGK abzugeben.?) Jerzt muss sich auch der
Aufsichsrat nnmirtelbar zur BECV erkliren, die ihn
als ,Insider” ohnehin triffr. Auch wenn der Vorstand
die Verantworrtung dafiir trigr.

Durch die Neuregelung des GesRAG 2005%) und
des OCGK 48 (L) unrerliegen nun alle Verrrige mir
Aufsichrsriren auflerhalb ihrer Tirigkeir im Anfsichrs-
rat der Zustimmung des Aufsichisrats. Die Regelung
wurde ausgedehnt auf Unternehmen, an denen ein
Aufsichtsrarmirglied ein erhebliches wirtschaftliches
Interesse hat. Die bewilligten Vertrige miissen nach-
folgend im Geschifisbericht nach Inhalt und Entgelt
dargestellr werden (OCGK 49 [C]). Neu ist die For-
derung nach einem methodischen Vorgehen. So ver-
langr OCGK 51 (C) die Verdffentichung eines Ver-
giitungsschemas fiir Aufsichisrite im Geschifisbe-
richr.

Der Aufsichesrar bestimmr selbst, ob eine ausrei-
chende Anzahl von Gesellschaft und Vorstand unab-
hingige Mitglieder im Aufsichtsrar vertreten sind —
ausgenommen jene Mitglieder, die von der Arbeir-
nehmerseire entsandr werden (OCGK 53 [C]). Un-
abhingig ist, wer keine geschiftliche oder persénliche
Beziehung mir materiellen Interessenskonflikten zum
Vorstand har und somir das Verhalten des Aufsichrs-
ratsmitglieds beeinflussen kénnre. Der Aufsichtsrar
soll diese Darstellung zur Unabhingigkeit weiter aus-
formulieren und anf der Homepage verbffentichen.
Als Richrschnur gelten die im Anhang 1 des OCGK
aufgefiihrien Kriterien. Die Mitglieder, die als unab-
hingig gelten, sind im Geschifisberichr zu nennen.
Sind mehr als 20% der Aktien in Streubesirz, so soll
mindestens ein Mirglied des Aufsichtsrats die oben
dargestellten Anforderungen an die Unabh:mglgkelt
erfiillen, bei einem Streubesirz »50% zwei Mirglieder
(OCGK 54 [C]). Der ehemalige Vorsrandsvorsit-
zende soll erst nach 2 Jahren Pause die Tirigkeir eines
Aunfsichtsratsvorsitzenden  annehmen (OCGK 55
(D).

Fiir die Wahl von Aufsmhtsratsmltghedern soll in
der Geschiftsordnung bzw der Satzung eine Alrers-
grenze vorgesehen werden (OCGK 57 [C]). Der Ge-
schifisberichr soll das Datum der Erstbestellung jedes
Aufsichtsratsmitglieds sowie das Ende der laufenden
Funkrionsperioden angegeben (OCGK 58 [C]). Wei-
ters muss jedes Aufsichwsrarsmirglied andere Auf-

sichisratsmandate oder vergleichbare Funktionen in
in- und auslindischen bérsennorierten Gesellschafren
im Geschiftsbericht oder auf der Homepage darstel-

len.

Aus den Kodexempfehlungen zur Abschlussprii-
fung ergeben sich weitere Aufgaben fiir den Aufsichrs-
rat bzw den Priifungsausschuss. In der Neufassung
wurde die Verpflichrung des Abschlusspriifers aufge-
nommen, vor Erstartung des Wahlvorschlags seine
Pritfungsbefugnis sowie das Fehlen von Ausschluss-
griinden schriftlich zu bestirigen (OCGK 77 [L]).
Ferner har der Abschlusspriifer eine gegliederre Auf-
stelling der fiir das vergangene Geschiftsjahr von
der Gesellschaft erhaltenen Gesamreinnahmen vorzu-
legen und alle Umstinde darzulegen, die die Besorg-
nis einer Befangenheir begriinden kénnten. Diese Er-
klirung des vorgesehenen Priifers soll vom Priifungs-
ausschuss eingeholt werden (OCGK 78 [C]). Kiinfrig
sollen der Management Letter und der Bericht des
Abschlusspriifers tiber die Beurteilung der Funktions-
fahigkeit des Risikomanagementsystems dem Auf-
sichisratsvorsizenden mirgereilt, im Prifungsaus-

schuss disknrierr und schliefilich dem Plenum dari-

23} Online abrafbar uneer heepsffarwrafmagy.ac/de/pdifecr-bgblpdf

24} Inidal Public Offering,

25y Online ahrafbar aneer heg:/fwrarwwienetboerse.ae/mmdb/6/3/347 2.
pdf.

26} Diese Tendenz poseoliereen schon Ramzingen®BEes, AG 2001, 455
{450,

27y § 95 {5 Z 12 AkG.
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ber berichter werden (OCGK 79 [C]; OCGK 80
().

C. KRITISCHE UBERLEGUNGEN ZU
DEN ANDERUNGEN

Die Anderungen im CG-Kodex haben die Anforde-
rungen an die Kommunikation des AR ua an die Sha-
reholder verstirke. Es fillr anf, dass der Arbeitskreis
stark das Kommunikationsmirtel Homepage zur
CG-Berichrerstartung einsetzt. So sollen zB die Ge-
schifisordnung des Aufsichsrats mir den Ansschis-
sen und deren Befugnisse (OCGK 34 [C]) sowie
die Compliance-Erklirung (OCGK 60 [C])*) versf-
fentlichr werden.

Besonders zu begriifien ist die Verpflichrung der
Regel OCGK 36 (C), auch im Geschiftsbericht niher
auf die Tirigkeir der Ausschiisse einzugehen und va
die Mirglieder des Ausschusses namentich zu nen-
nen. Dadurch wird den Principal-Agent-Beziehungen
zwischen Kapitalgeber, Kapiralverwender und Kon-
trollorgan stirker begegner, da nun nichr nur die per-
sonliche Reputation des Managements, sondern auch
die der Aufsichisrarmirglieder von erwaigem Fehlver-
halten betroffen ist. AR-Aussschiisse sind ein probates
Mittel um fiir eine bessere Informarionsversorgung
des Aufsichtsrates zu sorgen. Zusitzlich kann durch
den informierten Betrachter nachvollzogen werden,
in welchen Aufsichtsriten eine Person vertreren ist.

Befremdend scheint die Regelung, dass die
Hauprversammlung in Zukunfr anf eine ausgewo-
gene Zusammensetzung des Aufsichtsrats und aof
personliche Qualifikation der Mirglieder zu achten
har. Offenbar wurde diese Regelung norwendig, weil
dieses Ziel oft genug verfehlt wird. Offen bleibr, wie
die Begriffe ,ausgewogene Zusammenserzung” oder

wpersonliche Qualifikation™ auszulegen sind.

Auch wenn die Aufgaben des Priifungsausschusses
erweitert wurden, ist dieser dennoch nicht mir dem
Audit Commirtee nach anglo-amerikanischem Vor-
bild vergleichbar.?) Begriilenswert ist sicherlich, dass
der Priifungsausschuss in Zukunft auch fiir die Prii-
fung und Vorbereitung des Gewinnverwendungsvor-
schlags und des Lageberichts zustindig ist. Die beson-
dere Kenntnis der Mirtglieder des Priifungsausschusses
der Branche und des Unternehmens qualifiziert dieses
Gremium besonders fiir diese Anfgabe. Im Hinblick
auf die Priifung des Konzernabschlusses nach interna-
tionalen Standards werden Kenntnisse beziiglich der
Bilanzierung nach internationalen Standards (IFRS)
von immer gréflerer Bedeutung, was bei der Wahl
von Aufsichtsrassmirgliedern, insb als porentielle
Kandidaten fiir den Priifungsausschuss zu beachten

1ST.

Regel OCGK 40 (L) fordert, dass dem Priifungs-
ausschuss ein Finanzexperte angehért, also eine Per-
son mit besonderen Kenntnissen und prakrischer Er-
fahrung im Finanz- und Rechnungswesen. Diese An-
forderungen an die Person sind eine Sache der Ausdle-
gung. Auch die Vorausserzung von zB Arbeitsjahren
in einer WP-Praxis sagt nur bedingt erwas fiber die
Fihigkeiten einer Person aus. Der mégliche Arbeirs-

einsarz eines solchen Finanzexperten im AR (die viel-

leicht wichrige und entscheidende Variable) lisst sich
nichr definieren.

Einen Versuch die fachlichen Anforderungen fiir
Ausschussmirtglieder festzulegen, finder sich in Best-
Pracrice-Empfehlungen des Berliner Center of
Corporate Governance 3%) Demnach soll ein Audit
Committee aus Mirgliedern mit folgenden Spezial-
kenntnissen zusammengeserzt sein: Abschlussprii-
fung, Bilanzierung, Branche des Unternehmens, Risi-
komanagement, sonstige Qualifikarionen, wie zB Er-
fahrungen aus anderen bérsennotierten Unterneh-
men oder spezielle Expertise hinsichtlich rechiicher
und regulatorischer Rahmenbedingungen. Zur Si-
cherstellung dieser Qualifikationsvielfalt ist die Erstel-

lung von Anforderungsprofielen jedenfalls ange-
brachr.

Schwerer greifbar ist hingegen die Notwendigkeit
einer Altersbegrenzung fiir die Wahl von Aufsichs-
ratsmitgliedern, da die Eignung zum Aufsichtsrat
wohl nur bedingt mit dem Alter einer Person in Ver-
bindung steht. Der Priifungsausschuss stelle fest, ob
der Abschlusspriifer auch in das geserzliche Qualitits-
sicherungssystem eingebunden ist. Es wire wiin-
schenswert, diese Regelung auch auf das Qualiritssi-

cherungssystem der Internen Revision auszuweiten.

28) Fine Zusammenfassung der ehemaligen Regelungen OCGK 58 (C)
and 59 {&).

29y Zum Tell wird in der Liceracar von einem Angleichen der verschiede-
nen Uneernehmensiberwachungssysteme gesprochen; so bspw Bockl,
Konvergenz: Anniherung des monisdschen und des dualisdischen
Fahrungs und Aukichesyseems in HommelboffHopti  Werder
{Hrsgd, Handbach Corporate Governance {2003) 201 (214 ).

30) Poblefy. Werder, Leitfaden , Bese Pracdce” von Bilanzprifungsansschiis-
sen (Aadic Commiteses), DB 2005, 237 238); so auch schon These 5,
online abrufbar uneer heep:/fwwarbecg. cu-betinde/main/publikario-
nen/12-Thesen-Papierpdf

r SCHLUSSSTRICH j
In den A'ndmngm des CG-Kodex werden Bestre-

f’mngm ersichtlich, die dsterreichischen CG-Prinzi-
pien an internationale Grundsdize anzupassen. Be-
sonders deutlich Lisst sich diese Enrwicklung ant
Pmﬁngmuﬁcf)m und den Rege}fungm eur Unab-
f)dngigkeir der Auﬁéff)mdre ausmachen. Aifferdings
ist deutlich hevvorzubeben, dass mndkgende Un-
terschiede mwischen dev monistischen wund der dualen
Ummef}mmﬂiéfrwacfmng weiterhin  bestehen.
Dennoch ist die Bq%@ung der Corporate-Governan-
ce—%rme)rﬁm von mndkgmdfr Bedmmng, insh
die erweiterte Bericbr.mmrmng unter dewr A.gpekr
der Reputarion kann ﬁir die Investoren ein Signmf
ﬁir wfHEE Ummef)mmmuﬁicf)r« bedeuten. Das Sps-
tew der Corporate Governance kann jedocb nur
ﬁnkﬁianiﬂm, wenn die Regeifungm nicht mur ff)r—
mal HIESELTL, sondern auch nhaltlich f’?qﬁ)%ﬁ wer-
den. I bestivunten Bereichen erschien dem Gesete-
gef’?fr die Bindungswirkung des CG-Kodex wohbl
nicht stavk genug wnd er sorgie ﬁir eine vnjpﬂécf)—

I tende gem,‘zlicf)e Rege}fung. I



