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Bereit fur die Zukunft:

Herausforderungen aktiv gestalten

Die Rolle des Aufsichtsrats hat sich in den letzten Jahren stark
verandert und ist komplexer denn je geworden. Mit den rasant
fortschreitenden technologischen Entwicklungen, einer verander-
ten und vernetzten Wirtschaft, der Zunahme von geopolitischen
Risiken sowie einem tiefgreifenden Wandel der gesellschaftlichen
Werte stehen Aufsichtsrate weltweit vor neuen, oftmals unerwar-
teten Herausforderungen. Die klassischen Kontrollaufgaben des
Aufsichtsrats sind nach wie vor gefordert, jedoch sind die Anfor-
derungen an einen modernen, zukunftsgerichteten Aufsichtsrat
umfassender und vielfaltiger geworden.

Von digitaler Transformation und Cyber Security Uber die Um-
setzung von Nachhaltigkeitsstrategien bis hin zu einer zuneh-
menden Verantwortung fUr die Unternehmensethik: Die Fragen,
die das Board of the Future beantworten muss, betreffen das
langfristige Uberleben und die Glaubwiirdigkeit von Unterneh-
men in einer ungewissen Welt. Hinzu kommt die zunehmende
regulatorische Komplexitat. Gerade in den letzten Jahren wurden
zahlreiche regulatorische Anforderungen fur Unternehmen ver-
schérft. Dies bedeutet, dass die Aufsichtsrate nicht nur ein tiefes
Verstéandnis fur die jeweiligen Vorgaben haben missen, sondern
auch die Fahigkeit, Chancen zu nutzen und potenzielle Risiken
frlihzeitig zu erkennen und entsprechend zu reagieren.

Die aktuellen Disruptions- und Transformationsprozesse sowie
die zunehmende soziodkonomische Volatilitdt haben flr das
Board of the Future tiefgreifende Veranderungen zur Folge.

Augenhohe ist eines der wichtigsten Prinzipien
der erfolgreichen Arbeit im Aufsichtsrat. Es
kann als Leitmotiv in den Beziehungen zu allen
Beteiligten gelten: Augenhdhe lebt von Respekt,
Offenheit und Vertrauen, Augenhéhe setzt
Transparenz voraus. Augenhéhe respektiert
nicht nur unterschiedliche Blickwinkel, sondern
fordert sie ein. Augenhdéhe lebt von vielfdltigem
Input. In einer Arbeitsbeziehung auf Augenhéhe
kann man gemeinsam Ideen spinnen, ohne die
Kontrollfunktion dariiber zu vernachldssigen. Und
nicht zuletzt ist eine Organisation auf Augenh6he
auf Effizienz hin organisiert.

Martin Jetter
u.a. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutsche Bdrse AG

Die etablierten Ablaufe und Prozesse, die festgelegten Aufgaben
eines Aufsichtsrats und die derzeitige Struktur der deutschen
Corporate Governance stehen angesichts des schnellen Wan-
dels in der wirtschaftlichen, technologischen und politischen
Landschaft unter starkem Druck. Diese Entwicklungen stellen
die traditionellen Rahmenbedingungen infrage und regen die
Diskussion dartber an, ob und wie sich Aufsichtsrate anpassen
mussen, um ihrer Rolle in einem dynamischen Umfeld gerecht
zu werden.

Zielsetzung und Methodik

Mit der vorliegenden Studie Board of the Future mdchten wir
gemeinsam mit lhnen einen Blick auf die wahrnehmbaren Ver-
anderungen in der Arbeit, den Strukturen und den Prozessen
deutscher Aufsichtsrate werfen.

Um diesen Veranderungen auf den Grund zu gehen, hat ECBE
qualitative und quantitative Daten aus verschiedenen Quellen ge-
sammelt und ausgewertet:

1. Durch die Erhebung offentlich zugéanglicher Daten aller Auf-
sichtsrate der DAX-Index-Familie haben wir Informationen zur
Zusammensetzung und Struktur der Aufsichtsrate auf Unter-
nehmens- und Personenebene erfasst und ausgewertet.

2. Mithilfe von Sprachmodellen (Large Language Models)
wurden alle Geschaftsberichte der Unternehmen der DAX-
Index-Familie, insbesondere der Bericht des Aufsichtsrats,
der Lagebericht und die Erklarung zur Unternehmensfiihrung,
systematisch analysiert, um die wesentlichen Aufsichtsrats-
themen im Jahr 2023 zu erfassen.

3. Die Ergebnisse wurden zusétzlich durch die umfangreichen
Erfahrungen von ECBE erganzt, die aus zahlreichen durchge-
fUhrten Evaluierungen und Selbstbeurteilungen von Aufsichts-
raten gewonnen wurden.

4. In personlichen Gesprachen mit ausgewahlten Vorsitzenden
von Aufsichtsraten und Ausschissen deutscher borsenno-
tierter Unternehmen wurden die Ergebnisse kritisch reflektiert
und diskutiert.

Die Ergebnisse dieser multidimensionalen Analyse haben wir in
der vorliegenden Studie zusammengefasst.

Die zentralen Erkenntnisse im Uberblick

1. Exploitation & Exploration: Das Rollenversténdnis des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsréate in Unternehmen der DAX-Index-Familie haben sich in ihren Sitzungen neben Kontrollthemen insbesondere mit Pande-
mie & Krieg sowie mit Digitalisierung & Nachhaltigkeit und Strategie befasst. Das Board of the Future wird in Zeiten von Transformation
und Krisen den Spagat verstarken miissen: zwischen Uberwachung des bestehenden Kerngeschéfts und der Zielerreichungen und,
andererseits, der Forderung von Innovationen und neuen Geschaftsmodellen. Hierfur sind effiziente Prozesse, Strukturen und Routinen
ebenso notwendig wie Flexibilitat, Agilitat und kontinuierliche Erneuerung — sowie mehr Raum fUr strategische Diskussionen mit dem
Vorstand.

2. Role model & Tone from the Top: Leadership der Aufsichtsratsvorsitzenden

Die Rolle der Aufsichtsratsvorsitzenden ist zentral fUr die Effektivitat und Ausrichtung des Aufsichtsrats sowie fur die Teamdynamik und
optimale Nutzung der Kompetenzen der Mitglieder. Der Vorsitz muss eine Balance zwischen aktiver Flhrung und der Férderung von
Eigenverantwortung innerhalb des Gremiums finden. Mit der Fahigkeit, Teamdynamiken zu gestalten, Ausschussvorsitzende zu unter-
stltzen und die Zusammenarbeit zwischen Aufsichtsrat und Vorstand zu férdern, beeinflusst das Board of the Future nicht nur die Quali-
tat der Uberwachung, sondern auch die strategische Ausrichtung des Unternehmens.

3. Board Dynamics start with Composition: Diverses Kompetenzprofil mit klaren Zielsetzungen
Eine systematische, langfristige Nachfolgeplanung basierend auf einem klar definierten Kompetenzprofil wird oft unzureichend umge-
setzt. Der Nominierungsausschuss spielt eine Schltisselrolle, um Kompetenzlticken frihzeitig zu identifizieren und zu schlieBen und den
Aufsichtsrat divers aufzustellen. Staggered Boards mit versetzten bzw. unterschiedlichen Amtszeiten werden zur Normalitat. Sie férdern
eine kontinuierliche Erneuerung bei gleichzeitiger Sicherung der Gremienstabilitat. Das Board of the Future muss seine Internationali-
tat ausbauen. Wahrend der Frauenanteil in Aufsichtsraten weiter zunimmt, bleibt die Internationalitat der Gremien ein kritischer Punkt.
Deutsche Aufsichtsrate gelten weiterhin als zu formell und unflexibel.

4. Committee Structure: Vertiefung, Zustandigkeit, Transparenz

Die wachsende Bedeutung der Ausschiisse im Aufsichtsrat ist ein Spiegel immer komplexerer Anforderungen. Ausschisse ermdglichen
eine vertiefte Diskussion spezifischer Themen, die in den meist formellen und auf Effizienz ausgerichteten Plenarsitzungen oft nicht aus-
reichend behandelt werden kdnnen. Mit klarer Aufgabenverteilung, strukturierter Abstimmung zwischen Ausschissen und transparenter
Berichterstattung ins Plenum vermeidet das Board of the Future Uberschneidungen, Liicken in der Bearbeitung sowie Informations-
asymmetrien zwischen Aufsichtsratsmitgliedern. Die Effizienz der Gremienarbeit wird durch eine ausgewogenen Verteilung der Aus-
schussmitgliedschaften und einer starkeren Einbindung bislang wenig genutzter Ausschusse optimiert.

5. Shaping Transformation: Strategie, Umsetzung und Risikomanagement vereint

Die Anzahl der Transformationsausschusse, insbesondere der ESG-Ausschisse, hat nochmals deutlich zugenommen. Andererseits
werden die entsprechenden Themen zunehmend als Querschnittsaufgaben betrachtet und aus strategischer, regulatorischer und risiko-
basierter Perspektive behandelt. Eine enge Zusammenarbeit zwischen Plenum und Ausschissen ist dabei unerlasslich. Das Board of
the Future muss dabei mit Unsicherheiten bei der Umsetzung der Europaischen Nachhaltigkeitsberichtsstandards (ESRS) umgehen und
externe Einflisse, wie den aktuellen Backlash aus den USA berticksichtigen. Es sollte zudem Chancen und Risiken von Kunstlicher In-
teligenz (KI) aktiv adressieren: in der Uberwachung der Vorstandstétigkeiten wie auch zur Optimierung der eigenen Arbeitsweise. Cyber
Security sollte als zentraler Bestandteil der Unternehmensstrategie regelmaBig auf der Agenda des Aufsichtsrats stehen.

6. Rewarding Engagement: Aufsichtsratsvergiitung & Fokus bei der Vorstandsvergiitung

Die gestiegenen Anforderungen und der zunehmende Zeiteinsatz fuhren zu einer Erhéhung der Aufsichtsratsvergitung, begleitet von
einer Vereinfachung der VergUtungssysteme. Einige Unternehmen haben Aktienhaltevorschriften eingefiihrt, um die Interessenbindung
zu stérken. Im Hinblick auf wichtige Entwicklungen bei der Vorstandsvergutung sind Nachhaltigkeitsziele zunehmend integriert, um die
Umsetzung der Unternehmensstrategie zu férdern. Pay for Performance bleibt essenziell, wobei transparente Begriindungen bei auBer-
gewohnlichen Vergltungsanpassungen das Vertrauen von Investoren stérken. Das Board of the Future, insbesondere der Aufsichtsrats-
vorsitzende, spielt eine SchlUsselrolle in der Kommunikation mit Investoren, um Zustimmung zu Vergltungssystemen durch frihzeitigen
Dialog und strategische Abstimmungen zu gewahrleisten.




Der Aufsichtsrat zwischen Kontrolleur,
Sparringspartner und Challenger

Die Rolle des Aufsichtsrats in deutschen borsennotierten Unter-
nehmen hat sich in den letzten Jahren erheblich erweitert und
verandert. Langst wird der Aufsichtsrat nicht mehr ausschlieBlich
als Kontrollorgan wahrgenommen, das die Arbeit des Vorstands
Uberwacht und regulatorische Pflichten erflllt. Vielmehr verste-
hen sich viele Aufsichtsrate zunehmend als Sparringspartner,
der dem Vorstand beratend und unterstlitzend zur Seite steht,
als Impulsgeber flr neue Ideen und vor allem als Challenger, der
strategische Entscheidungen kritisch hinterfragt und den Vor-
stand zu innovativen Anséatzen anspornt.

Erweiterte Aufgabenfelder
und Fokusthemen

Ein Blick auf die Hauptthemen, die in den Sitzungen der Auf-
sichtsréate diskutiert wurden, zeigt diese erweiterte Rolle deutlich.
Neben klassischen Uberwachungsaufgaben gewinnen Themen
wie Unternehmensstrategie, Nachhaltigkeit und digitale Transfor-
mation immer stérker an Bedeutung. Aktuelle Krisenthemen wie
der Ukraine-Krieg und die Nachwirkungen der Pandemie haben
ebenfalls verdeutlicht, wie wichtig es ist, dass Aufsichtsrate flexi-
bel agieren und bereit sind, auf unerwartete Herausforderungen
ZU reagieren.

Strategische Einbindung und
notwendige Rahmenbedingungen

Die Rolle des Aufsichtsrats erfordert nicht nur eine tiefe inhalt-
liche Auseinandersetzung mit der strategischen Ausrichtung des
Unternehmens, sondern auch eine intensivere Zusammenarbeit
mit dem Vorstand. Die Selbstevaluierungen zeigen, dass sich vie-
le Aufsichtsrate mehr Raum und Zeit fUr vertiefte Diskussionen
wulnschen, um strategische Ideen im Detail zu durchdenken und
potenzielle Herausforderungen frihzeitig zu identifizieren. Die oft
sehr formal gestalteten Aufsichtsratssitzungen lassen hierfur je-
doch nur begrenzten Spielraum. Daher sehen viele Aufsichtsrate
die Notwendigkeit, neue Formate und Strukturen zu entwickeln
und zu stérken, die intensive Gesprache — formell und informell —
ermaoglichen und férdern.

Plattform fir strategische Diskussionen

Um den strategischen Themen den entsprechenden Raum zu
geben, haben sich in der Praxis schon diverse Formate gefestigt.
Strategische Diskussionen verlagern sich zum einen in entspre-
chende Ausschusse, was zu einer signifikanten Zunahme von
Strategieausschissen geflhrt hat.

Ein Blick in die Geschaftsordnungen der Aufsichtsrate der DAX-
Index-Familie zeigt, dass die Verantwortung fur die strategische
Weiterentwicklung in verschiedenen Ausschuissen verankert ist.
Damit die erarbeiteten Ideen und Strategien auch im Plenum dis-
kutiert und abgestimmt werden, sollten die Ausschusse ihre Er-
kenntnisse regelmaBig und transparent zurlickmelden.

Viele Aufsichtsrate entscheiden sich jedoch bewusst gegen die
Verlagerung des wichtigen Strategiethemas in einen Ausschuss,
um es ausreichend im gesamten Plenum zu adressieren. Da in
den reguléren Sitzungen oft nicht genligend Raum fUr tiefgehen-
de Diskussionen besteht, haben sich insbesondere die jahrlichen
Strategieklausuren etabliert. In diesen meist ein- bis zweitégigen
Klausuren diskutieren Vorstand und Aufsichtsrat — punktuell unter
Einbeziehung ausgewahlter externer Perspektiven und Experti-
sen — Uber die mittel- und langfristige Strategie sowie Uber aktu-
elle strategische Projekte und Zielsetzungen.

Die Unterscheidung zwischen Einbeziehung in die Strategie-
entwicklung und Uberwachung der Strategieimplementierung
ist hierbei wichtig. Es ist zu beobachten, dass Vorstande ihre
Aufsichtsrate vermehrt friihzeitig in den Prozess der Strategie-
entwicklung als Impulsgeber und Challenger einbinden. Bei der
Umsetzung der Strategie sollte der Vorstand den Aufsichtsrat re-
gelmaBig Uber den Fortschritt informieren. RegelméaBige Strate-
gie-Updates des Vorstands in den Aufsichtsratssitzungen haben
sich hierfur etabliert, um den Aufsichtsrat in die Entwicklungen
einzubinden.

Gegenseitiges Verstandnis
und offener Austausch

Die Effektivitat eines Aufsichtsrats hangt maBgeblich davon ab,
wie offen der Austausch mit dem Vorstand gestaltet ist. Ein ge-
meinsames Rollenverstandnis, das den Aufsichtsrat als wertvol-
len Partner in der strategischen Entwicklung des Unternehmens
begreift, ist dabei zentral. RegelmaBige Updates und ein offener
Dialog zwischen Vorstand und Aufsichtsrat schaffen eine Grund-
lage fUr eine transparente und konstruktive Zusammenarbeit.
Diese partnerschaftliche Kultur ermoglicht es dem Aufsichtsrat,
seine Rolle als Sparringspartner und Challenger optimal wahr-
zunehmen und so zum langfristigen Erfolg des Unternehmens
beizutragen. Gleichzeitig bleibt die unabhangige und kritische
Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats unberiihrt.
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Abb. 1 zeigt die in den Aufsichtsratssitzungen adressierten Top-Themen, die mithilfe
des Textanalyse-Tools aus den Geschéftsberichten 2023 ausgewertet wurden.
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Abb. 3 zeigt die Entwicklung von Ausschissen mit den Namen ESG/Nachhaltigkeit,
Strategie, Digital/Technologie und Innovation/Transformation der 160 Unternehmen
der DAX-Index-Familie. Hierbei werden einzelne Ausschisse aufgrund ihrer Doppel-

funktion mehrfach bertcksichtigt.
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Abb. 2 zeigt die Top-Themen der Strategieausschuss-
sitzungen der DAX-Index-Familie, die mithilfe unseres
Textanalyse-Tools aus den Geschaftsberichten 2023 aus-
gewertet wurden.

Strategieausschuss

Prasidium/Prasidialausschuss

Transformationsausschuss

Nachhaltigkeitsausschuss

Innovationsausschuss

Abb. 4 zeigt die Ausschisse der DAX-Unternehmen, die
laut Ausschussdefinition Zustandigkeiten flr die Strategie-
entwicklung angeben.

Besonders in Zeiten von Unsicherheiten ist es angezeigt, auch tiber langfristige strategische Ziele und Visionen zu

sprechen. Wir haben im Aufsichtsrat ein klares Rollenverstdndnis mit dem Vorstand entwickelt, um unsere Expertise

als Impulsgeber und Challenger effektiv einzubringen. Hierin sehe ich mich als Vorsitzenden in der Verantwortung, alle
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Prof. Dr. Ridiger Grube

Aufsichtsratsmitglieder angemessen einzubeziehen.

u.a. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Hamburger Hafen und Logistik AG sowie der Vossloh AG




Die Rolle der Aufsichtsratsvorsitzenden —
Leadership und Vorbildfunktion

Der Aufsichtsratsvorsitz nimmt eine zentrale Rolle in der Leitung
und FUhrung des Aufsichtsrats ein. Er oder sie ist nicht nur Ko-
ordinator und Vermittler, sondern setzt auch Standards fur die Zu-
sammenarbeit im gesamten Gremium und zwischen Aufsichtsrat
und Vorstand. Diese Aufgabe erfordert eine feine Balance: Der
oder die Vorsitzende muss auf Augenhohe agieren und zugleich
eine Vorbildfunktion Ubernehmen, die Vertrauen schafft und die
anderen Aufsichtsratsmitglieder inspiriert. Die Fahigkeit der Auf-
sichtsratsvorsitzenden, die Dynamik und Zusammenarbeit im
Gremium zu férdern, wirkt sich nicht nur auf die Effektivitat des
Aufsichtsrats aus, sondern kann auch das Unternehmen in seiner
strategischen Ausrichtung maBgeblich beeinflussen.

Bedeutung fiur Teamdynamik und
Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Die Rolle der Aufsichtsratsvorsitzenden ist entscheidend fur die
Teamdynamik, die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und die
Nutzung der individuellen Stérken und Expertisen der einzelnen
Mitglieder. Wie Selbstevaluierungen von Aufsichtsraten spiegeln,
spielt der Vorsitz eine wesentliche Rolle darin, zu erkennen, wel-
che Mitglieder flr spezifische Themen als Ansprechpartner ge-
eignet sind und welche Mitglieder in welchen Ausschissen ver-
treten sein sollten. Diese Fahigkeit ist nicht nur fUr eine effiziente
Themenverteilung wichtig, sondern sorgt auch dafir, dass die
Expertise der Mitglieder optimal eingesetzt wird. Die individuelle
Forderung und Nutzung der Individualitdten im Aufsichtsrat er-
moglicht fundierte Entscheidungen des Gremiums.

Forderung der Ausschussvorsitzenden und
weniger sichtbare Rolle des Vorsitzenden

Ein weiterer wesentlicher Aspekt der Fihrungsrolle der Aufsichts-
ratsvorsitzenden ist die Férderung und Unterstitzung der Aus-
schussvorsitzenden. Studien wie die von Bezemer et al. (2018)*
legen nahe, dass der oder die Aufsichtsratsvorsitzende eine mo-
derierende und eher zurlickhaltende Rolle einnehmen sollte, um
den Ausschussvorsitzenden Raum fur inre eigenen Beitrage und
Verantwortung zu geben. Indem der Vorsitz die Prasenz und das
Engagement der Mitglieder unterstutzt, trégt er oder sie dazu bei,
dass das gesamte Gremium seine Starken voll zur Geltung brin-
gen kann. Dieses Vorgehen kann die Effektivitat des Aufsichtsrats
erheblich starken.

Verteilung und Bedeutung
der Ausschussmitgliedschaften
des Aufsichtsratsvorsitzenden

Ein Einblick in die Ausschussmitgliedschaften und -vorsitze
zeigt die breite Verantwortung der Aufsichtsratsvorsitzenden. Im
Durchschnitt ist der oder die Vorsitzende in 75 Prozent der Aus-

schusse eines Unternehmens Mitglied und fuhrt in etwa 44 Pro-
zent der Ausschusse den Vorsitz. Dabei sind die Vorsitzenden
am haufigsten im Préasidialausschuss, Vermittlungsausschuss,
Nominierungsausschuss und Strategieausschuss tatig. Bemer-
kenswert ist, dass entgegen der Empfehlung D.3 des Deutschen
Corporate Governance Kodex ein Teil der Aufsichtsratsvorsit-
zenden auch den Vorsitz im Prifungsausschuss Ubernimmit,
was eine Konzentration von Verantwortlichkeiten bedeutet, die
gemaBl Kodex vermieden werden sollte. Diese Konzentration fin-
det sich insbesondere in kleineren Gesellschaften, was vor allem
pragmatische Griinde hat.

Amtszeiten und Internationalitat

der Aufsichtsratsvorsitzenden

In den letzten Jahren ist die durchschnittiche Amtszeit der
Aufsichtsratsvorsitzenden bei den Unternehmen der DAX-In-
dex-Familie rdcklaufig. Nur im SDAX ist durch die neue Zu-
sammensetzung des Index ein Anstieg der Amtszeiten der Auf-
sichtsratsvorsitzenden zu beobachten. Ein weiterer interessanter
Aspekt der Analyse ist der Ruckgang internationaler Aufsichts-
ratsvorsitzender — gemessen als Staatsangehdrigkeit auBerhalb
der DACH-Region — in der DAX-Index-Familie. Der Verlust inter-
nationaler Perspektiven stellt einen Ruckschritt im Hinblick auf
kulturelle und globale Markterfahrungen dar. Eine zunehmende
internationale Expertise sollte in der heutigen globalisierten und
vernetzten Wirtschaft ein wertvoller Beitrag zur Starkung der glo-
balen Wettbewerbsfahigkeit sein.

* Bezemer et al. (2018): The influence of board chairs on director engagement: A
case-based exploration of boardroom decision-making; Corporate Governance:
An International Review, Vol 26 (3): 219-234.

Ein intaktes Vertrauensverhdltnis ist die
Grundlage fiir konstruktive und interaktive
Strategiediskussionen im Board-Room. Der

Aufsichtsratsvorsitzende trdgt die Verantwortung,
durch Offenheit, Transparenz und ein klares
Rollenverstdndnis eine Kultur zu etablieren, die
eine intensive Auseinandersetzung zu kritischen
strategischen Fragen ermdglicht. Ein effektiver
Aufsichtsrat denkt voraus, um dem Vorstand als
Sparringspartner auf Augenhéhe zu begegnen.
Auch nicht genutzte Chancen kénnen schnell zu

strategischen Risiken fiir ein Unternehmen werden.

Doreen Nowotne
u.a. Vorsitzende des Nominierungsausschusses der RENK Group AG
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Abb. 5 zeigt die Entwicklung der durchschnittlichen Amtszeit der
Aufsichtsratsvorsitzenden der DAX-Index-Familie von 2016 bis 2023.
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Abb. 7 zeigt den relativen Anteil an Ausschussmit-
gliedschaften und -vorsitzen im Verhaltnis zur
Gesamtanzahl der Ausschusse des jeweiligen
Aufsichtsrats.
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Abb. 9 zeigt die Anzahl der Ausschussmitgliedschaften
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der Aufsichtsratsvorsitzenden der DAX-Index-Familie.
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Abb. 6 zeigt den Anteil internationaler Aufsichtsratsvorsitzender in
der DAX-Index-Familie — gemessen an der Nationalitat auBerhalb der
DACH-Region.
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Abb. 8 zeigt die prozentualen Anteile der Ausschussvorsitze der
Aufsichtsratsvorsitzenden bezogen auf die jeweiligen Ausschusskategorien.
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Abb. 10 zeigt die prozentualen Anteile der Ausschussmitgliedschaften der
Aufsichtsratsvorsitzenden bezogen auf die jeweiligen Ausschusskategorien.




Zusammensetzung des Aufsichtsrats —
Systematische Nachfolgeplanung als Best Practice

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats steht in direktem Zu-
sammenhang mit dessen Leistungs- und Anpassungsfahig-
keit an sich wandelnde Unternehmensanforderungen. Die
Frage, welche Kompetenzen, Hintergrinde und Perspektiven
im Aufsichtsrat vertreten sein sollten, hat in den letzten Jah-
ren zunehmend an Bedeutung gewonnen. Eine durchdachte
und diversifizierte Besetzung unterstltzt nicht nur die strategi-
sche Weiterentwicklung, sondern ist auch entscheidend flr die
Widerstandsfahigkeit des Unternehmens gegenuber Krisen.
Diversitdt im Aufsichtsrat umfasst dabei weit mehr als die
BerUcksichtigung der Geschlechterquote. Themen wie Internatio-
nalitat, branchenspezifische Expertise und generationentibergrei-
fendes Wissen spielen ebenfalls eine entscheidende Rolle.

Kompetenzprofil und langfristige Planung

Eine Best Practice im modernen Aufsichtsrat ist die syste-
matische, langfristige Nachfolgeplanung, die auf einem klar
definierten Kompetenzprofil basiert. Dieses Profil sollte regel-
maBig Uberprift und an aktuelle Unternehmensanforderungen
angepasst werden, um sicherzustellen, dass die notwendigen
Fahigkeiten und Erfahrungen im Gremium vertreten sind. Wah-
rend viele Unternehmen die Wichtigkeit dieser Planung erkannt
haben, zeigen die Ergebnisse der Selbstevaluationen von Auf-
sichtsraten, dass die Umsetzung héufig noch lickenhaft ist.
RegelméaBige Uberpriifungen und Anpassungen des Kompe-
tenzprofils werden oft vernachlassigt, was das Gremium im Hin-
blick auf strategische Herausforderungen verwundbar macht.

Der Nominierungsausschuss

als Schliisselfaktor

Der Nominierungsausschuss ist das zentrale Element flr eine
erfolgreiche und vorausschauende Nachfolgeplanung. Haufig
wird das Potenzial dieses Ausschusses jedoch unterschatzt oder
unzureichend genutzt. Eine starkere Einbindung des Nominie-
rungsausschusses durch haufigere Sitzungen und kontinuierliche

Der Aufsichtsrat hat keine Ausrede. Ein héheres
Ambitionsniveau, eine unternehmerische Haltung
mit einer unmissverstdndlichen operativen und
strategischen Leistungskultur sind notwendige
Bedingungen fiir tiberdurchschnittliche Ergebnisse

im internationalen Vergleich.

Dr. Martin Sonnenschein

u.a. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Heidelberger Druckmaschinen AG

Auseinandersetzung mit dem Kompetenzprofil des Aufsichtsrats
ermaoglichen eine flexiblere und agilere Anpassung an neue An-
forderungen. Indem der Ausschuss regelmaBig alle Aufsichts-
ratsmitglieder in die Bewertung und Diskussion von Kompetenz-
licken einbindet, kénnen notwendige Ergénzungen frihzeitig
erkannt und durch gezielte Ernennungen beseitigt werden. So
kann der Aufsichtsrat in seiner Zusammensetzung kontinuierlich
optimiert werden.

Kompetenzprofil & Qualifikationsmatrix

Mit der Neufassung des Deutschen Corporate Governance Ko-
dex im Jahr 2022 wurden die Anforderungen an die Umsetzung
des Kompetenzprofils des Aufsichtsrats konkretisiert. Der Stand
der Umsetzung des Kompetenzprofils soll in der Erklarung zur
Unternehmensfuhrung in einer Qualifikationsmatrix offengelegt
werden. In der Umsetzung ist jedoch erkennbar, dass die Qualifi-
kationsmatrix und das zugrundeliegende Kompetenzprofil haufig
getrennt voneinander betrachten werden. Die Qualifikationsma-
trix entfaltet jedoch nur dann ihre volle Wirkung, wenn sie als
Grundlage fur die interne Diskussion und Weiterentwicklung des
Kompetenzprofils des Aufsichtsrats dient.

Ein Blick auf die angegebenen Kompetenzniveaus offenbart
eine deutliche Diskrepanz zwischen den Selbstangaben der
Aufsichtsratsmitglieder in den Qualifikationsmatrizen und den in
empirischen Studien verwendeten Kompetenzniveaus, die Uber-
wiegend aus Offentlich verfugbaren Informationen gewonnen
werden. Dies ist insbesondere bei den Transformationsthemen
Nachhaltigkeit und Digitalisierung zu erkennen, wie es der Ver-
gleich der Abbildungen 11 und 13 widerspiegelt.

Nachhaltigkeitskompetenz nach ESRS

Mit Blick auf die Umsetzung der Corporate Sustainability Repor-
ting Directive ist zu beachten, dass gemaR European Sustaina-
bility Reporting Standards Unternehmen die Zusammensetzung
ihrer Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane, deren Auf-
gaben und Zustandigkeiten sowie das Fachwissen in Bezug auf
Nachhaltigkeitsaspekte anzugeben haben. Die Beschreibung
des Fachwissens kann dabei durch eine individuelle Offenlegung
der Nachhaltigkeitskompetenz der Organmitglieder untermauert
werden. Unternehmen sollten demnach friihzeitig reflektieren, wo
und wie sie die Nachhaltigkeitskompetenz u.a. ihrer Aufsichts-
ratsmitglieder abbilden.
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Abb. 11 zeigt die Anzahl der Aufsichtsrate der DAX-Index-
Familie, die auf Basis ihrer Lebensléaufe als Finanz-, Digital- oder
Nachhaltigkeitsexperten eingestuft wurden.

Kompetenzen
Branchen/Geschéftsfelder
ESG/Nachhaltigkeit

Personal
Leitungs-/FUhrungserfahrung
Digitalisierung/Technologie/IT
Internationale Erfahrung
Finanzexpertise

Compliance

Strategie

Corporate Governance/Organisation
Rechnungslegung

Interne Kontrolle/Risikomanagement
Recht

Abschlussprifung

Kontrollerfahrung

Vertrieb

Transformation/Change Management
M&A/Portfoliomanagement
Fertigung/Produktion

Marketing
Mitbestimmung/Arbeitnehmerbelange

Innovation
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44%

40%

38%

38%

37%

33%

33%

32%
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17%

16%

16%

13%

13%

13%

11%

BWL/VWL/Economics
Ingenieurwesen

Jura
Chemie/Physik/Biologie/Mathematik
Andere
HR/Psychologie/Sozialwissenschaften
Kein Hochschulabschluss

IT/Computer Science

Abb. 12 zeigt den aus den Lebenslaufen analysierten
Bildungshintergrund der Aufsichtsratsmitglieder der Unternehmen der

DAX-Index-Familie.
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Abb. 13 zeigt den Umfang der fachlichen Kompetenzen der Aufsichtsratsmitglieder in den Qualifikationsmatrizen der
Unternehmen der DAX-Index-Familie, geordnet nach Kompetenzhohe (nur Kompetenzen >10%).




Diversitat des Aufsichtsrats —
Verschiedene Perspektiven sind entscheidend

Die nationale und internationale Fachliteratur hat sich in den letz-
ten Jahren intensiv mit dem Einfluss und den Auswirkungen von
Diversitat in Aufsichtsgremien auseinandergesetzt. So zeigen
Adams et al. (2018)*, dass Aufsichtsrate im Skillset ihrer Mit-
glieder variieren sollten, da die Kombination von Charakteristika
wesentlich flr die Entscheidungsfindung des Aufsichtsrats ist. Im
Hinblick auf Geschlechterdiversitat zeigen Guldiken et al. (2019),
dass je mehr weibliche Mitglieder im Nominierungsausschuss
vertreten sind, desto wahrscheinlicher Unternenmen weibliche
Mitglieder in den Aufsichtsrat berufen. Bei der Analyse der Zu-
sammensetzung der Aufsichtsrate in der DAX-Index-Familie zei-
gen sich interessante Entwicklungen in verschiedenen Diversi-
tatsmerkmalen.

Der Frauenanteil in
deutschen Aufsichtsraten

Der Frauenanteil in Aufsichtsraten hat in den letzten Jahren kon-
tinuierlich zugenommen und lag zuletzt bei 35 Prozent (der An-
teilseignervertreter), was auf die zunehmenden Bestrebungen
hinweist, eine ausgeglichene Geschlechterverteilung im FUh-
rungsgremium zu erreichen. Dartiber hinaus sind die Amtszeiten
der Aufsichtsratsmitglieder tendenziell kiirzer geworden, was auf
eine dynamischere Rotation und damit eine stéarkere Erneuerung
der Aufsichtsrate hindeutet. Diese Entwicklungen verdeutlichen
das wachsende Bewusstsein flr die Bedeutung diversifizierter
Gremienstrukturen und die Bemuhungen, Aufsichtsrate hinsicht-
lich Geschlecht und Amtsdauer ausgewogener zu besetzen.

Internationalitat in
deutschen Aufsichtsraten

Ein weiterer wesentlicher Aspekt der Diversitat in deutschen Auf-
sichtsréaten ist die Internationalitat der Mitglieder. Im internationa-
len Vergleich gelten deutsche Aufsichtsrate jedoch nach wie vor
als wenig diversifiziert in Bezug auf internationale Perspektiven.
Insbesondere die Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder auBerhalb
des deutschsprachigen Raums ist zuletzt sogar zurtickgegan-
gen. Internationale Experten kritisieren deutsche Gremien oft als
zu formell, zu groB und in ihrer Entscheidungsfindung als we-
nig flexibel. Die Forderung nach mehr internationalen Mitgliedern
bleibt somit aktuell, um den Aufsichtsrat starker zu globalisieren
und durch verschiedene kulturelle Perspektiven zu bereichern.

* Adams et al. (2018): Director skill sets; Journal of Financial Economics, Vol. 130
(3): 641-662.
Guldiken et al. (2019): Beyond tokenism: How strategic leaders influence more
meaningful gender diversity on boards of directors; Strategic Management
Journal, Vol. 40: 2024-2046

Amtszeiten der Aufsichtsratsmitglieder
und die Bedeutung eines Staggered Boards

Vor dem Hintergrund der derzeitigen Transformationsprozesse
und eines stérkeren Austauschs diverser Perspektiven im Auf-
sichtsrat werden in der aktuellen Debatte auch die Amtszeiten
der Aufsichtsratsmitglieder und die Bedeutung eines Staggered
Boards reflektiert. Ein zentraler Ansatz zur kontinuierlichen An-
passung der Aufsichtsratszusammensetzung ist die Implemen-
tierung eines sogenannten Staggered Boards. Dabei erhalten die
Mitglieder des Aufsichtsrats unterschiedlich lange und versetzte
Amtszeiten, wodurch eine regelmaBige, schrittweise Erneue-
rung im Gremium ermdglicht wird. Diese Struktur erlaubt es dem
Aufsichtsrat, dynamisch auf neue Anforderungen zu reagieren,
wahrend gleichzeitig eine Kontinuitat und Stabilitat gewahrleistet
bleibt. Durch die schrittweise Erneuerung der Mitglieder wird ver-
mieden, dass sich das Gremium Uber lange Zeitrdume hinweg
nicht verandert oder in einem Jahr ein groBer Teil der Mitglieder
gleichzeitig ausgetauscht werden muss. Dieser Ansatz stellt si-
cher, dass die Kompetenzen im Aufsichtsrat stets auf dem neu-
esten Stand sind und die Vielfalt der Perspektiven erhalten bleibt.
In den DAX-Aufsichtsraten ist hierzu ein klarer Trend zu beobach-
ten: Nahezu 70 Prozent der Aufsichtsrate der DAX-Unternehmen
verflgen bereits Uber versetzte Amtszeiten ihrer Aufsichtsrats-
mitglieder. Zudem nehmen immer mehr Unternehmen den Stag-
gered Board Ansatz mit unterschiedlich langen Amtszeiten in ihre
Geschaftsordnungen auf.

Die Unabhangigkeit
der Aufsichtsratsmitglieder

Im Zusammenhang mit der Amtszeit der Aufsichtsratsmitglieder
steht auch die Debatte Uber die ausreichende Unabhangigkeit
des Aufsichtsrats. Im DAX sind 7 Prozent der Anteilseignerver-
treter seit Uber 12 Jahren und teilweise sogar Uber 20 Jahren
im Amt. Die meisten dieser Aufsichtsratsmitglieder werden —
trotz der Grenze des Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) zur Unabhangigkeit von 12 Jahren — weiterhin als un-
abhangig vom Vorstand und der Gesellschaft eingestuft. Damit
bleiben sie hinter den Erwartungen von Investoren und Stimm-
rechtsberatern zurick.

Die Debatte verdeutlicht, dass ein einheitlicher ReferenzmaBstab
(etwa durch den DCGK) sowie eine weitgehende inhaltliche Nahe
zu den Anforderungen der Investoren eine konsequente Nach-
folgeplanung und die Férderung von Diversitat im Aufsichtsrat
unterstUtzen wuarden.
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Abb. 14 zeigt das Alter der Aufsichtsratsmitglieder (inkl. Median,

Mittelwert, oberes und unteres Quartil sowie Minimum und Maximum).
AusreiBer im unteren und oberen Perzentil wurden in der Grafik entfernt.
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Abb.16 zeigt die durchschnittliche Amtszeit der Aufsichtsratsmitglieder
der Unternehmen der DAX-Index-Familie von 2016 bis 2023.

B Gestaffelte oder
versetzte Amtszeiten

B Alle Anteilseigner-
vertreter werden auf
derselben Haupt-
versammlung
(wieder-)gewahlt

Abb. 18 zeigt die Anzahl der DAX-Unternenmen mit gestaffelten oder
versetzten Amtszeiten im Aufsichtsrat.
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Abb. 15 zeigt den Anteil von Frauen in den Aufsichtsraten der
Unternehmen der DAX-Index-Familie der Jahre 2017 -2023.
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Abb. 17 zeigt den Anteil der internationalen Aufsichtsratsmitglieder
auBerhalb der DACH-Region.

36% 36%
25%
3%
I 0% 0%
70 71 72 73 74 75

Abb. 19 zeigt die Verteilung der Altersgrenzen in den Aufsichtsraten der
DAX-Unternehmen.
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Die wachsende Bedeutung der Ausschusse
und das Zusammenspiel mit dem Plenum

Mit den steigenden Anforderungen und dem erweiterten Rollen-
verstandnis gewinnen Ausschisse im Aufsichtsrat kontinuierlich
an Bedeutung und Ubernehmen eine zentrale Rolle fur eine ver-
tiefte und spezialisierte thematische Auseinandersetzung. Aus-
schusssitzungen bieten die Mdglichkeit, (strategisch) wichtige
Themen intensiver zu diskutieren und detaillierter zu bearbeiten,
als dies in den Plenarsitzungen mdglich ist, insbesondere auch
hinsichtlich der Transformationsthemen Nachhaltigkeit und Digi-
talisierung.

Die wachsenden Anforderungen spiegeln sich in der Zunahme
der Ausschusse wider. Die durchschnittliche Ausschussanzahl in
der DAX-Index-Familie lag bei vier Ausschissen. Wahrend DAX-
Unternehmen im Durchschnitt finf Ausschlsse aufweisen, sind
es im SDAX typischerweise drei. Diese Entwicklung verdeutlicht,
dass die komplexer werdenden Themen und die steigenden Er-
wartungen an die Aufsichtsrate Gremienstrukturen notwendig
machen, die eine vertiefte und effiziente Bearbeitung spezifischer
Themen erméglichen.

Effektivitat durch Zusammenarbeit
und klare Aufgabenteilung

Die Effektivitat der Ausschusse hangt wesentlich von einer klaren
Aufgaben- und Zusténdigkeitsverteilung zwischen Ausschissen
bzw. mit dem Plenum und einer reibungslosen Zusammenarbeit
ab. Die oft formellen Plenarsitzungen bieten weniger Raum fur
tiefergehende Diskussionen zu spezifischen Themen und Fragen,
die daher meist in den Ausschussen gefuhrt werden. Dies birgt
jedoch das Risiko, dass wichtige Informationen und Erkennt-
nisse aus den Ausschissen nur unzureichend an die weiteren
Ausschusse bzw. in das Plenum zurtickgespiegelt werden. Eine
strukturierte und regelméaBige Abstimmung und Kommunikation
zwischen den Ausschissen, insbesondere auf Ebene der Aus-
schussvorsitzenden, als auch in das Plenum ist somit entschei-
dend, um Themen konsistent und koordiniert zu bearbeitet.

Technologische Disruptionen, regulatorische
Unsicherheiten und geopolitische Entwicklungen
miissen wir als Chance begreifen und proaktiv
handeln. Zukunftsfdhige Unternehmen brauchen
einen Aufsichtsrat, der Innovation und Sicherheit
in Einklang bringt, klare Impulse setzt und
Verantwortung tibernimmt.

Angela Titzrath
u.a. Mitglied des Aufsichtsrats der Deutsche Lufthansa AG
sowie der Evonik Industries AG

Die Selbstevaluierungen zeigen, dass ohne klare Zustandigkeiten
und Abstimmungen es schnell zu Uberschneidungen oder Lii-
cken in der Bearbeitung wichtiger Themen kommen kann, was
die Wirksamkeit der Aufsichtsarbeit beeintrachtigt.

Vielfalt der definierten
Ausschusskompetenzen

Haufig werden in bestimmten Ausschissen eine Vielzahl von
Kompetenzen und Verantwortlichkeiten geblndelt. Dies wird am
Beispiel der unterschiedlichen Kompetenzbreite der Prasidial-
ausschusse im DAX deutlich, die in den jeweiligen Geschéftsord-
nungen definiert sind — und von Aufsichtsrat zu Aufsichtsrat sehr
unterschiedlich ausgestaltet werden. Zudem zeigt Abbildung 20,
welche Themen wie haufig in den Ausschissen der DAX-Index-
Familie geblndelt werden.

Unterschiedliche Bedeutung und
Haufigkeit der Ausschusssitzungen

Die Bedeutung der einzelnen Ausschusse variiert je nach Auf-
gabenbereich, was sich auch in der Anzahl der jahrlich abge-
haltenen Sitzungen widerspiegelt. Der Prifungsausschuss und
das Prasidium sind besonders aktiv und weisen die héchsten
Sitzungshaufigkeiten auf. Im Gegensatz dazu tagt der Nomi-
nierungsausschuss durchschnittlich nur zweimal pro Jahr. Sein
Potenzial fur die langfristige Aufsichtsratsnachfolgeplanung wird
haufig noch nicht vollstandig erkannt. Insbesondere vor dem Hin-
tergrund eines langfristig angelegten und systematischen Kom-
petenzprofils des Aufsichtsrats, dessen Umsetzungsstand jahr-
lich in der Qualifikationsmatrix zu veroffentlichen ist, sowie des
immer haufiger umgesetzten Staggered Board-Ansatzes, sollte
der Nominierungsausschuss wie die anderen Ausschusse regel-
maBig unterjahrig und nicht nur anlassbezogen tagen.

Verteilung der Ausschussmitgliedschaften

Die Analyse der Ausschussmitgliedschaften in der DAX-Index-
Familie zeigt interessante Verteilungen. Etwa 17 Prozent der Auf-
sichtsratsmitglieder sind in keinem Ausschuss vertreten, wah-
rend rund die Halfte in einem oder zwei Ausschissen aktiv ist. 10
Prozent der Aufsichtsratsmitglieder sind in mindestens vier Aus-
schussen tatig , wobei es sich hierbei oft um Aufsichtsratsvorsit-
zende handelt. Diese Verteilung verdeutlicht die zentrale Rolle der
Aufsichtsratsvorsitzenden und erfahrener Mitglieder, die durch
ihre Mitgliedschaft in mehreren Ausschiissen eine Schllsselrolle
bei der Koordination und der Ubergreifenden Themensteuerung
im Aufsichtsrat Ubernehmen. Zugleich verdeutlicht diese Vertei-
lung die Notwendigkeit, das Arbeitspensum und die Verantwort-
lichkeiten der einzelnen Mitglieder sorgfaltig zu balancieren, um
eine Uberlastung zu vermeiden und eine effektive Ausschuss-
arbeit sicherzustellen.
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Abb. 20 zeigt die Ausschussvernetzung innerhalb der DAX-Index-Familie in 2023. Die GroBe der Kreise signalisiert die Haufigkeit der Ausschisse und die
Verbindungslinien und deren Stérke signalisieren die gemeinsamen Nennungen im Ausschussnamen.

Empfehlung Vorbereitung Beschliisse/
Wahlvorschlége fur Aufsichtsrat Plenumsentscheidungen

Zustimmung bestimmte Bestellung/Abberufung
Geschéfte Vorstand

Nachfolgeplanung Befassung mit strategischer
Vorstand Weiterentwicklung

Beratung zu
Schwerpunktthemen

Nachhaltigkeits-
themen und -strategie

Selbstbeurteilung/
Effizienzprifung

Behandlung der
Unternehmensstrategie

Allgemeine ESG-
Personalthemen Vergltungsziele

Vergltungs- Corporate Governance
system Themen

Abb. 21 zeigt die Zustandigkeiten der Prasidien bzw. Préasidialaus-
schisse der DAX-Unternehmen gemaR den Geschéftsordnungen bzw.
Erklarungen zur Unternehmensfuhrung.
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Abb. 22 zeigt die durchschnittliche Anzahl der Ausschusse in den
Aufsichtsraten der Unternehmen der DAX-Index-Familie in den Jahren
2016 bis 2023.
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Abb. 23 zeigt die Anzahl der Plenumssitzungen der Aufsichtsrate der DAX-Index-Familie im Vergleich zur Anzahl der Ausschusssitzungen, gegliedert nach
Ausschussen. Ausrei3er im unteren und oberen Perzentil wurden in der Grafik entfernt.
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Abb. 24 zeigt den Anteil der Aufsichtsratsmitglieder der DAX-Index-Familie mit der jeweiligen Anzahl der Ausschussmitgliedschaften.




Unsicherheit und Transformation —
die neue Welt des Aufsichtsrats

Die Analyse zeigt, dass sich die Aufsichtsrate der DAX-Index-
Familie intensiv. mit unternehmerischen Krisensituationen wie
dem Ukrainekrieg und der Pandemie sowie mit wesentlichen
Transformationsprozessen wie Digitalisierung und Nachhaltig-
keit beschaftigt haben. Erkennbar ist, dass die Themen sowohl
im Plenum als auch in mehreren Ausschuissen parallel behan-
delt werden. So werden die Themen strategisch und zugleich im
Hinblick auf ihre Umsetzung und Risikobewaltigung adressiert.
Diese Querschnittsbetrachtung erfordert einen ganzheitlichen
Ansatz und eine enge Zusammenarbeit der verschiedenen Aus-
schusse, um die Komplexitat der Themen vollstandig zu erfassen
und effizient zu bewaltigen.

Nachhaltigkeit als Querschnittsthema

Das Thema Nachhaltigkeit veranschaulicht besonders deutlich die
Notwendigkeit einer bereichslbergreifenden Zusammenarbeit.
Nachhaltigkeit betrifft strategische Fragestellungen ebenso wie
operative Prozesse und sollte deshalb nicht nur in spezifischen
Nachhaltigkeitsausschissen behandelt werden. So befasst sich
der PriUfungsausschuss beispielsweise mit der Integration von
Nachhaltigkeitsaspekten ins Risikomanagement und Reporting,
wahrend der Prasidial- oder Vergltungsausschuss ESG-Ziele in
die Vergitungssysteme des Vorstands integriert. Die Abbildung
26 zeigt, welche Ausschisse im DAX — neben den implementier-
ten Nachhaltigkeitsausschissen — Nachhaltigkeitsthemen in der
Geschéaftsordnung verankert haben. Die Ausschiisse mussen
eng zusammenarbeiten, um Nachhaltigkeitsziele effektiv umzu-
setzen und eine nachhaltige Unternehmensfihrung zu férdern.
Abbildung 28 zeigt zudem, dass 57 Prozent der Nachhaltigkeits-
ausschusse kombinierte Ausschisse waren, also mit weiteren
Themen wie beispielsweise Strategie, Innovation oder Investition
kombiniert wurden.

Kiinstliche Intelligenz und
die Rolle des Aufsichtsrats

Die rasante Entwicklung der Kiinstlichen Intelligenz (KI) stellt Auf-
sichtsrate vor neue Herausforderungen und Chancen. Dabei
mussen Aufsichtsrate sowohl die Nutzung von Kl durch den Vor-
stand Uberwachen als auch Uberlegen, wie sie selbst Kl zur Erfll-
lung ihrer Aufgaben einsetzen kénnen. Sie sind daher gefordert,
einen Uberwachungsrahmen zu schaffen, der sicherstellt, dass
der Vorstand Kl verantwortungsvoll einsetzt. Zudem sollten sie
priifen, wie Kl ihre eigene Uberwachungstatigkeit unterstiitzen
kann, beispielsweise durch die Analyse groBer Datenmengen
oder die Identifizierung von Risiken.

In den Selbstevaluierungen mit Aufsichtsraten wird haufig deut-
lich, dass diese sich bisher meist wenig mit der Nutzung von
Kl im Unternehmen auseinandersetzen. Vielmehr wird oft daflr
pladiert, zunachst die allgemeine Digitalisierungsstrategie und die

genutzten digitalen Plattformen auf den notwendigen Stand zu
bringen und ins Zentrum der Diskussionen zu riicken. Zu beob-
achten ist, dass zunehmend die Arbeitsweise des Aufsichtsrats
unter Nutzung von Kl hinterfragt wird. Beispielsweise wie Kl bei
den fest etablierten Simultanibersetzungen unterstitzen kann
bzw. ob und wie Kl bei der Sitzungsprotokollierung eingesetzt
werden kann, um die Effizienz weiter zu steigern.

Cyber Security - noch zu selten
auf der Aufsichtsratsagenda

Mit der Verlagerung von Geschaftsprozessen auf digitale Plattfor-
men und dem exponentiellen Einsatz von Kl steigt das Risiko von
Cyberangriffen. Aufsichtsréte sollten sicherstellen, dass Unterneh-
men Uber angemessene Strategien, Systeme und Prozesse verfu-
gen, um Cyberrisiken zu identifizieren, zu bewerten und zu bewalti-
gen. Insbesondere sollte der Aufsichtsrat sicherstellen, dass Cyber
Security ein integraler Bestandteil der Unternehmensstrategie ist
und regelmaBig auf der Agenda steht. Er sollte sich ein klares Bild
Uber die groBten Cyberrisiken des Unternehmens machen, insbe-
sondere in Bezug auf kritische Infrastrukturen und Daten. Dabei
sollte geprtift werden, ob die eingesetzten SicherheitsmaBnahmen
den aktuellen Bedrohungen gerecht werden, einschlieBlich regel-
maBiger Stresstests und externer Audits. Diese Themen sind meist
Teil der Agenda von Prifungs- und Risikoausschissen, werden
jedoch in vielen Gremien noch zu selten behandelt. Wichtig ist,
dass der Aufsichtsrat bewertet, ob der Vorstand Uber ausreichen-
de Kenntnisse im Bereich Cyber Security verflgt oder ob externe
Experten hinzugezogen werden sollten.

Digitalisierungs- und Nachhaltigkeits-
kompetenz im Aufsichtsrat

Fir das Gelingen der Transformation der Geschéaftsprozesse
sollten die notwendigen Kompetenzen auch im Aufsichtsrat ver-
treten sein. Dabei ist es nicht erforderlich, dass alle Aufsichts-
ratsmitglieder Uber die notwendigen Kompetenzen verfligen.
Vielmehr sollte im Kompetenzprofil und in den Zielsetzungen des
Kompetenzprofils eine ausreichende Abdeckung der relevanten
Expertisen sichergestellt sein.

Die Analyse der veroffentlichten Qualifikationsmatrizen, die den
aktuellen Stand der Umsetzung des Kompetenzprofils darlegen,
zeigt, dass einige Aufsichtsrate den Fokus priméar auf Kontroll-
kompetenzen legen, wéhrend andere Gremien starker zukunfts-
orientierte Kompetenzen betonen. Nachhaltigkeitskompetenz
wird von 99 Prozent der Unternehmen in der Qualifikationsmatrix
bertcksichtigt, wahrend Digitalisierungskompetenz von 75 Pro-
zent der Unternehmen benannt wird. Allerdings gehen nur zehn
Prozent der Unternehmen explizit auf Cyber Security ein. Kinst-
liche Intelligenz wird lediglich von drei Unternehmen in ihren Qua-
lifikationsmatrizen benannt.
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Abb. 25 zeigt den prozentualen Anteil der Ausschisse in den Ausschusskategorien, die sich mit den Themen Nachhaltigkeit und Digitalisierung befasst
haben (Textanalyse der Geschéftsberichte 2023 der Unternehmen der DAX-Index-Familie).
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Abb. 26 zeigt die Ausschisse der DAX-Unternehmen, die — neben den Nachhaltigkeitsausschissen — laut Geschéftsordnung bzw. Angaben in der
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Abb. 27 zeigt heterogene Begrifflichkeiten in den Qualifikations-
matrizen beim Ausweis von Digitalisierungskompetenz.
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Abb. 28 zeigt eine Ubersicht der singuldren Nachhaltigkeits- bzw. ESG-
Ausschusse (57 %) sowie die kombinierten Nachhaltigkeitsausschiisse
mit weiteren Themen aller Unternehmen der DAX-Index-Familie.




Aufsichtsratsvergutung & Herausforderungen fur
den Aufsichtsrat bei der Vorstandsvergutung

Im Zuge der kontinuierlich zunehmenden Anforderungen an den
Aufsichtsrat steigt die durchschnittiche Gesamtverglitung im
Mittelwert der DAX-Index-Familie im Geschéaftsjahr 2023 in allen
Amtern weiter an. Viele Unternehmen passen ihre Aufsichtsrats-
vergutung an, um dem gestiegenen zeitlichen Aufwand und den
hoéheren Anforderungen an die Qualifikationen der Aufsichtsrats-
mitglieder gerecht zu werden. Hierzu gehort auch die gestiegene
Bedeutung der Ausschussarbeit und damit verbundene Anhe-
bungen der Ausschussvergltung sowie die Einrichtung neuer
Ausschusse zur Fokussierung bestimmter Themen.

Unternehmen vereinfachen
in Teilen das Verglitungssystem
der Aufsichtsratsmitglieder

Unternehmen, die in jlingerer Vergangenheit (iber Anderungen
an ihrem VergUtungssystem fUr die Aufsichtsratsmitglieder auf
der Hauptversammlung abgestimmt haben, nahmen in Teilen
eine Vereinfachung ihres VergUtungssystems vor. Etwa wurde
von manchen Unternehmen das Sitzungsgeld fUr Plenums- und
Ausschusssitzungen abgeschafft und im Gegenzug die Fest-
vergutung bzw. die Ausschussvergutung erhoht. In Einzelféllen
haben Unternehmen sogar eine umfassendere Umstellung ihres
Vergutungssystems vorgenommen und gelten beispielsweise
Amter, wie den Aufsichtsratsvorsitz, stellvertretenden Vorsitz und
den Vorsitz oder die Mitgliedschaft in einem Ausschuss mit einem
festgelegten Betrag ab, wobei nur das am hochsten bezahlte
Amt vergUtet wird.

Bis auf ein Unternehmen gibt es im DAX kein Unternehmen mehr
mit einer variablen VergUtung flr Aufsichtsratsmitglieder. Selbst
wenn man die gesamte DAX-Index-Familie betrachtet, gewah-
ren nur noch knapp drei Prozent der Unternehmen eine variable
Vergltung. Somit gehen fast alle Unternehmen der Empfehlung
G.18 DCGK nach, wonach die Vergitung des Aufsichtsrats aus
einer reinen Festverglitung bestehen sollte.

Aktienhalteverpflichtungen
fur den Aufsichtsrat

Obwohl sich insgesamt in der DAX-Index-Familie Uber die letz-
ten Jahre kein eindeutiger Trend feststellen lassen konnte, haben
immerhin sechs DAX-Unternehmen mittlerweile Aktienhaltevor-
schriften fur ihre Aufsichtsratsmitglieder implementiert. Diese
sind oft als (Selbst-)Verpflichtung zum Erwerb der erforderlichen
Aktien ausgestaltet oder werden durch Einbehalt eines entspre-
chenden Teils der Vergitung und Kauf auf Veranlassung der Ge-
sellschaft erfullt.

Dabei wird meistens eine jéhrliche Investitionssumme festgelegt,
die vorwiegend in Prozent der festen Vergltung ausgedrickt
wird. Die Aktien mussen von den Aufsichtsratsmitgliedern in der
Regel fur die Dauer ihrer Amtszeit gehalten werden.

Vorstandsvergitung: Implementierung
der Nachhaltigkeitsstrategie

Nachhaltigkeit ist ein fester Bestandteil der Aufsichtsratsagenda,
insbesondere durch die Integration von ESG-Zielen in das Ver-
gUtungssystem fUr Vorstandsmitglieder, was mittlerweile zur Best
Practice gehdrt. Die Auswahl messbarer ESG-Ziele war zunéachst
eine Herausforderung, nun steht jedoch die Optimierung der Um-
setzung dieser Ziele im Fokus. Neue Kennzahlen, die durch das
ESRS-Reporting verfigbar werden, konnten zukilnftig bei der
Anpassung der Vergutungssysteme an die Nachhaltigkeitsstra-
tegie des Unternehmens ntzlich sein. Die Vergutung des Vor-
stands bietet dem Aufsichtsrat somit ein direktes Mittel, um die
Nachhaltigkeitsziele des Unternehmens zu férdern.

Vorstandsvergiitung: Pay for Performance
und auBergewodhnliche Entwicklungen

Investoren und Stimmrechtsberater legen groBen Wert auf
Transparenz und lehnen diskretionére VergUtungselemente oder
nachtragliche Modifikationen meist ab. Die Korrelation zwischen
Unternehmens- und Vorstandsperformance und der Vergitung
ist dabei ein entscheidender Faktor fur die Zustimmung zum Ver-
gUtungsbericht und VergUtungssystem in der Hauptversamm-
lung. In einer globalisierten Wirtschaft, die von unvorhersehbaren
Ereignissen gepragt ist, muss der Aufsichtsrat jedoch in der Lage
sein, diese Entwicklungen bei der Vorstandsvergitung zu be-
rcksichtigen. Eingriffe sollten gut ausbalanciert und transparent
im VergUtungsbericht begrindet sein, um das Vertrauen der In-
vestoren zu wahren.

Wichtige Investorenkommunikation
zum Vergutungssystem und -bericht

Fur eine erfolgreiche Zustimmung zum Vergltungssystem oder
zum Vergutungsbericht spielt die Kommunikation mit Investoren
im Vorfeld der Hauptversammlung eine wichtige Rolle. Der Auf-
sichtsrat, insbesondere der Vorsitzende, sollte aktiv den Dialog
mit Investoren suchen, etwa bei geplanten Anpassungen im
VergUtungssystem. Eine gut vorbereitete Kommunikation, bei-
spielsweise durch Investoren-Roadshows, kann so eine hohe
Zustimmung auf der Hauptversammlung férdern und negative
Abstimmungsergebnisse vermeiden, die oft das Image des Un-
ternehmens belasten.
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Abb. 29 zeigt die durchschnittliche Vergitung der Aufsichtsrats-
mitglieder der Unternehmen der DAX-Index-Familie von 2018-2023.
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Abb. 31 zeigt die durchschnittliche Vergutung der Aufsichtsrats-
vorsitzenden der Unternehmen der DAX-Index-Familie von 2018-2023.
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Abb. 30 zeigt die durchschnittliche Vergitung der stellvertretenden

Aufsichtsratsvorsitzenden der Unternehmen der DAX-Index-Familie von
2018-2023.
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Abb. 32 zeigt die durchschnittliche VergUtung der Prifungsausschuss-
vorsitzenden der Unternehmen der DAX-Index-Familie von 2018-2023.
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