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1. Einleitung

1.1. Problemstellung

Das Wirtschaftswachstum eines Landes héngt immer auch von der Steigerung des Un-
ternehmenswertes der anséssigen Unternehmen ab. Nachdem die langfristige und nach-
haltige Wertschaffung durch Fihrung und Kontrolle von Unternehmen untrennbar mit
guter Corporate Governance verbunden ist, hat das Thema Corporate Governance grofie
Bedeutung fir die wirtschaftliche Entwicklung eines Landes. Die Verbesserung und
Erhéhung des Niveaus im Bereich Corporate Governance ist ein vieldiskutiertes Thema
in den letzten Jahren, zudem ist es ein Thema, das im Fokus der Regulierungen im Be-
reich Kapitalmarkt steht. Corporate Governance ist zur globalen Herausforderung ge-
worden, es geht um gegenseitige Kontrolle — auch im grenziberschreitenden Kontext.
Seit dem Jahr 2000 haben sich in vielen L&nder und Organisationen unterschiedliche
Formen von Corporate Governance-Grundsatzen entwickelt und teilweise wurden be-
reits sehr gute Ergebnisse erzielt. In vielen Landern ist ein etabliertes Corporate Gover-
nance-System ein wichtiges Mittel, um die Wirtschaftlichkeit zu verbessern und damit
auch die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen am Markt zu erhéhen.*

In China wird bereits seit langerem Forschung zum Thema Corporate Governance be-
trieben, dennoch sind die meisten Regeln in diesem Bereich noch jung. Zurzeit ist Cor-
porate Governance ein Trendthema, das im Fokus von Wissenschaft, Industrie und Re-
gierung steht.? Seit dem WTO-Beitritt 2001 und der damit verbundenen Offnung des
chinesischen Markts fir auslandische Investoren sowie der Ansiedlung auslandischer
Unternehmen in China haben die Probleme im Bereich Corporate Governance starkere
Bedeutung bekommen. In den friihen 1990er Jahren hat sich die chinesische Regierung
zur Offnung des Aktienmarktes entschieden, damit ist Chinas Aktienmarkt in weniger

als 20 Jahren der weltweit achtgrofite geworden und hat bemerkenswerte Erfolge erzielt.

! vgl. Li (2001), S.9
2 vgl. Ning (2006), S. 3



Dennoch gibt es auch viele Probleme, die geldst werden missen, wie zum Beispiel die
niedrige Qualitat im Bereich Corporate Governance bei borsezugelassenen Unterneh-
men, die vor allem durch mangelnde Uberwachung und Kontrolle verursacht wird, so-
wie durch den Umstand, dass in den meisten Unternehmen der Staat bzw. ein einziger
Investor der groRte Anteilseigner ist.?

Corporate Governance-Prinzipien haben universelle Bedeutung, sie sind nicht nur far
borsennotierte Unternehmen relevant. In allen Unternehmen kann der Einsatz von sol-
chen Regeln zu verbesserter Unternehmensfiihrung und Steigerung des Unternehmens-
wertes flhren, da auch diese in einem Netzwerk von Investoren und anderen Stakehol-
dern agieren. Es ist nicht Sinn und Zweck der Corporate Governance-Regeln, die ein-
schlagigen Gesetze und Verordnungen zu ersetzen oder zu dandern, im Gegenteil, sie
dienen als Ergédnzung dazu, um gemeinsam ein effektives Corporate Gover-
nance-Modell zu schaffen. Mit Bezug auf diese allgemeinen Corporate Gover-
nance-Prinzipien und unter Berlcksichtigung der Unternehmenseigenschaften soll jedes

Unternehmen ein fiir sich passendes Corporate Governance-System entwickeln.*

1.2. Ziele und Aufbau der Arbeit

Diese Arbeit soll einen Uberblick geben (iber die Gsterreichischen und chinesischen
Corporate Governance-Richtlinien unter Einbeziehung der nationalen Gesetze, auch um
mogliche zukunftige Investoren/Wirtschaftstreibende in China dabei zu unterstiitzen, die
doch sehr unterschiedlichen Systeme zu verstehen. Dabei sollen Unterschiede, aber
auch Gemeinsamkeiten insbesondere zwischen den Landern herausgearbeitet und ange-
fuhrt werden, interessant ist zu sehen, ob und wie sich gesetzliche Regelungen und die
Richtlinien in Corporate Governance-Kodizes ergidnzen oder ob Licken zu erkennen
sind. Derzeit ist noch Zurtickhaltung zu bemerken bei 6sterreichischen Unternehmen,

wenn es um Investition bzw. Expansion in Richtung China geht, dies liegt zumindest

® vgl. Zhu (2005), S. 81
* vgl. Li (2001), S. 9



teilweise auch an mangelndem Vertrauen in das regulatorische System sowie intranspa-
renten Richtlinien. AufRerdem wurde dieses Thema in der Literatur und Forschung bis-
her wenig behandelt und es gibt nur wenige Unterlagen uber die chinesischen Corporate
Governance-Richtlinien, die zumindest in die englische Sprache ubersetzt wurden.

Die Gliederung der Arbeit erfolgt gemal den Bereichen im chinesischen Corporate
Governance-Kodex, zuerst wird jeweils ein Einblick in gesetzliche Regelungen und
Corporate Governance-Richtlinien in China, danach in Osterreich gegeben. Abschluss
ist jeweils ein Kapitel Gber die Unterschiede und Gemeinsamkeiten.

Im Einleitungskapitel werden neben der Problemstellung und den Zielen der Arbeit

auch die grundlegenden Definitionen und Ansédtze sowie die relevanten rechtlichen
Grundlagen kurz vorgestellt, die dem Leser helfen sollen, das gesamte Thema besser zu
verstehen.

In Kapitel 2 werden die Einleitungskapitel (Praambel) und ergédnzenden Regeln in Chi-
na und Osterreich betrachtet und ein Vergleich gegeben. Im Kapitel 3 folgt eine Uber-
sicht zu den Regelungen betreffend Aktiondare und Hauptversammlung, denen als we-
sentliche Stakeholder des Unternehmens entsprechende Bedeutung eingeraumt wird.
Kapitel 4 widmet sich dem wichtigsten Leitungsorgan des Unternehmens, dem Vorstand,
Kapitel 5 wiederum beschreibt die Rechte und Pflichten des wichtigsten Kontrollorgans,
dem Aufsichtsrat.

In Kapitel 6 und 7 werden die Regelungen beziiglich Anreizsysteme und Leistungsbe-

urteilung sowie Interessierte naher erlautert, interessant ist, dass es in Osterreich hierzu
keine expliziten Vorschriften gibt, damit entfallt auch das Vergleichskapitel. In Kapitel 8
wird das vor allem flr die Stakeholder relevante Thema Transparenz, Prifung und Be-
richterstattung eingehend beschrieben. AbschlieBend folgt in Kapitel 9 eine Zusammen-

fassung und die Schlussbetrachtung.



1.3. Grundlagen

1.3.1. Corporate Governance

Der Begriff ,,Corporate Governance* stammt urspringlich aus dem englischsprachigen
Raum. Monks und Minow haben den Begriff wie folgt definiert:

It is the relationship among various participants in determining the direction and per-
formance of corporations. The primary participants are (1) the shareholders, (2) the
management (led by the chief executive officer) and (3) the board of directors.””
Zingales hingegen verwendet folgende Definition:

,»The word ‘governance’ is synonymous with the exercise of authority, direction and
control. (...) The definition of governance presented above is quite general. We can talk
about the governance of a transaction, of a club, and of any economic organization. In a
narrow sense, corporate governance is simply the governance of a particular organiza-
tional form — a corporation.”®

Es gibt einige internationale Organisationen, die Definitionen von Corporate Gover-
nance vorgeben, zudem gibt es namhafte Experten und Wissenschaftler im In- und Aus-
land, die sich mit derartigen Definitionen beschaftigen. Unterschiedliche Definitionen
heben unterschiedliche Ansatzpunkte hervor. Bei Wu wird die gegenseitige Kontrolle in
der Corporate Governance hervorgehoben, er sagt, dass ein Gleichgewicht zwischen den
Einflissen von Vorstand und Managern der Schlussel zur guten Unternehmensfiihrung
ist. Nur mit klaren Verantwortlichkeiten und Rechten ist es mdglich, eine gute Corporate
Governance-Struktur aufzubauen.”

Corporate Governance beinhaltet eine Reihe von Ausrichtungs- und Steuerungsmecha-
nismen fir Unternehmen. Sie beziehen sich hauptséchlich auf Struktur und Funktion
des Vorstands des Unternehmens, die Rechte und Pflichten des Vorstands und der Ge-

schaftsfiihrung sowie entsprechende Anreizsysteme und das Aufsichtsratssystem.®

® Monks/Minow (2000), S. 1
® Zingales (1998), S. 2-3

" vgl. Wu (1996) S. 16

& vgl. Hu (2000) S.15-16



Corporate Governance umfasst zudem die Uberwachung und Kontrolle von Unterneh-
men. Es behandelt operative Befugnisse und Pflichten, die Ausgestaltung von Verant-
wortlichkeiten und die Regeln zur Verwirklichung von Unternehmenswachstum. Es geht
auch um den Interessenausgleich zwischen Aktionédren und internen Stakeholdern. Die
Fuhrung und Uberwachung des Unternehmens sowie die Leitung der Geschaftstatigkeit
liegen in der Verantwortung des Vorstands. Der Vorstand ernennt im Namen der Gesell-
schaft Manager, die fiir die Verwaltung der taglichen Geschéfte zusténdig sind. Die Pra-
xis zeigt, dass die Uberwachung/Kontrolle des Unternehmens durch Aufsichtsrat und
Manager und andere leitende Mitarbeiter erfolgt bzw. erfolgen sollte.’

Arten von Corporate Governance-Systemen

Im Corporate Governance-System werden zwei verschiedenen Leitungsformen unter-
schieden: das one-tier System, wie es z.B. in Grol3britannien verwendet wird und das
two-tier System, wie es in Deutschland verwendet wird. Im one-tier System gibt es kei-
nen Aufsichtsrat, hier teilt sich der Vorstand in regulére und unabhangige Vorstandsmit-
glieder, erstere sind flr die Geschaftsfihrung verantwortlich, die anderen hauptsachlich
fiir die Uberwachung der Unternehmensaktivitaten. Im two-tier System gibt es neben
dem Vorstand einen Aufsichtsrat, der von der Hauptversammlung gewéhlt wird und fur

die Uberwachung verantwortlich ist.*°

° vgl. Hu (2008) S. 23
10 vgl. Hu (2008) S. 23
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Abbildung 1: Organisationsverfassung von Aktiengesellschaften®!

Corporate Governance ist ein weltweit beachtetes Thema und wird umfassend diskutiert.
Als interdisziplinare Frage-/Problemstellung wird dazu in unterschiedlichen Bereich
wie z.B. Recht, Wirtschaft, Management und Soziologie geforscht. Es gibt verschiedene
Ansichten/Ansatze im Bereich Unternehmensfiihrung, die aber nicht unbedingt konsis-
tent und schlissig sind. Unterschiede im wirtschaftlichen und sozialen Umfeld, unter-
schiedliche Disziplinen sowie das personliche Verstandnis verschiedener Personen ha-
ben wohl Auswirkung auf die unterschiedlichen Theorien im Bereich Corporate Gover-

nance.*?

1.3.2. Corporate Governance-Kodex

China

Im Jahr 2002 wurde von der China Securities Regulatory Commission und der staatli-
chen Wirtschafts- und Handelskommission der Corporate Governance-Kodex publiziert,
der zu einer gesteigerten Wahrnehmung und erhéhten Relevanz von Corporate Gover-
nance in China beigetragen hat. Im Vergleich zu anderen Landern enthalt der chinesi-
sche Corporate Governance-Kodex bereits fortgeschrittene Konzepte und Inhalte der

Unternehmensfiihrung. Aufgrund des zwingenden Charakters der Regeln bzw. der Ak-

1 vgl. PiRler (2002), S. 5
12 vgl. Hu (2008), S. 23



tionérsstruktur in China weist er jedoch wesentliche Unterschiede zu anderen Landern
auf. Zudem ist er als Erganzung zur nationalen Rechtsprechung zu sehen, in der sich
auch Unterschiede zu anderen L&ndern finden. Der chinesische Corporate Gover-
nance-Kodex deckt nach einer Einleitung die Bereiche Aktiondre und Hauptversamm-
lung, GroRaktionére, Vorstand und Aufsichtsrat sowie Leistungsbewertung und An-
reizsysteme fir Manager, Interessierte, Offenlegung und Transparenz ab. Aufgrund des
besonderen Wirtschaftsumfeldes in China gibt es hier kaum Spielraum in den Regeln, es
handelt sich hauptsachlich um verpflichtende Vorgaben. Daher wird der chinesische
Corporate Governance-Kodex als Ergdnzung zum chinesischen Gesellschaftsrecht und
Wertpapiergesetz gesehen. In Bezug auf den Inhalt ergénzt und aktualisiert er die all-
gemeinen Rechtsvorschriften, was Unternehmen hilft, die fortgeschrittenen Corporate
Governance-Mechanismen zu ibernehmen und angepasst an ihr Unternehmen einzu-

setzen.'®

Osterreich

Aufgrund der steigenden Bedeutung von Corporate Governance begannen die europai-
schen Lander zunichst Kodizes zu erarbeiten. Das Institut Osterreichischer Wirtschafts-
prifer und die Osterreichische Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset Management
haben 2001 separate Entwiirfe fiir einen Corporate Governance-Kodex erstellt.** Der
Osterreichische Arbeitskreis fur Corporate Governance hat im Jahr 2002 ein Regelwerk
erlassen, um die verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung in Osterreich zu unterstiit-
zen, die internationalen Standards entspricht.™® Seit der Verdffentlichung wurde der
OCGK mehrfach an internationale und nationale Entwicklungen angepasst.*® Die Ziele
des OCGK sind kapitalmarktrechtlicher und gesellschaftsrechtlicher Natur: Zu den ge-

sellschaftsrechtlichen Zielen zahlen die nachhaltige, verantwortungsvolle und auf lang-

8 vgl. Liu (2005), S. 87-89

1% vgl. Hausmaninger/K letter/Burger (2003), S. 31
15 vgl. BCGK (Stand Juli 2012)

16 vgl. Notwotny (2009), SW 19



fristige Wertschaffung ausgerichtete Unternehmensfithrung und -kontrolle.r” Im Be-
reich kapitalmarktrechtliche Ziele sind die Starkung des Vertrauens der Investoren und
ein funktionsfahiger Kapitalmarkt zu sehen, zudem soll ein hohes Mal} an Transparenz
sichergestellt werden.*®

Der osterreichische Corporate Governance-Kodex deckt nach einer Praambel die Be-
reiche Aktionare und Hauptversammlung, Zusammenwirken von Aufsichtsrat und Vor-
stand, Vorstand, Aufsichtsrat sowie Transparenz und Priifung ab.*® Zudem gibt es Vor-
wort, Erlauterung zum Kodex und vier Anhange: Anhang 1 beschreibt die Leitlinien fur
die Unabhangigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern, Anhang 2 beschreibt die Inhalte des
Corporate Governance-Berichts, Anhang 3 beschreibt die Regelungen fiir auslandische
Gesellschaften, die an der Wiener Borse notieren und Anhang 4 enthalt eine Kurzuber-

sicht tiber das Gsterreichische Aktienrecht.?°

1.3.3. Rechtliche Grundlagen im Bereich Corporate Governance

China

Eines der wichtigsten Ziele des Gesellschaftsrechts in China ist das Verhalten von Or-
ganisationen und Einzelpersonen zu regulieren, um damit die Rechte und Interessen von
Aktionaren, Glaubigeren und anderen Stakeholdern zu schiitzen und zudem die soziale
und wirtschaftliche Ordnung aufrecht zu erhalten. Des Weiteren soll es die Entwicklung
einer sozialistischen Marktwirtschaft férdern.?

Die Schwerpunkte des Gesellschaftsrecht liegen in den Bereichen Errichtung und Orga-
nisation der Gesellschaft, Reorganisationen wie Fusion oder Spaltung, Konkurs und
Auflosung der Gesellschaft sowie Ausgleich. Des Weiteren hat das Wertpapierrecht

grolle Bedeutung. Der Corporate Governance-Standard erklart die grundsatzlichen Re-

17 vgl. Hausmaninger/K letter/Burger (2003), S. 84 ff.
18 vgl. Birkner (2002), S. 65 ff.

1% vgl. CGK (Stand Juli 2012)

2 vgl. OCGK, S. 49-72

21 vgl. Guo (2013), S. 130-131



gelungen zur Unternehmensfiihrung sowie dem Schutz der Stakeholder. Bedeutend ist
insbesondere auch der Schutz von Kleinaktionaren.?

Das Wertpapierrecht ist die erste seit der Grindung der Volksrepublik China vom
hdchsten gesetzgebenden Organ des Landes (Hochstgericht) erlassene internationale
Regelung. Die Arbeit am Entwurf begann bereits 1992, erlassen wurde das Gesetz aber
erst 1998, Grund der VerzOgerung war die asiatische Finanzkrise. Aufgrund dieser Fi-
nanzkrise wurde die Bedeutung von Regulierungen fur den Finanzmarkt erkannt und
das Ziel war, einschldgige Gesetze so schnell wie mdglich einzufiihren. Die Schwer-
punkte des Wertpapierrechts liegen in Vorschriften bezuglich Offenlegung von Informa-
tionen, Emission von nationalen und internationalen Wertpapieren sowie Sanktionen
gegen VerstdRe.”® Das Gesellschafts- und das Wertpapierrecht sind hierarchisch auf
einer Ebene zu sehen, das Gesellschaftsrecht regelt Organisationsaufbau und -ablaufe,
wahrend das Wertpapierrecht die Emission von Wertpapieren reguliert.?*

In China ergénzt der Standard fur Corporate Governance das Gesellschafts- und Wert-
papierrecht, er bildet damit eine dritte Ebene zur Regulierung der Organisationsverfas-
sung. Auf der ersten Ebene ist das Gesellschaftsrecht zu sehen, auf der zweiten Ebene
die Anleitungen fur die Festlegung der Gesellschaftssatzung (zwingende Satzungsklau-
seln fur an auslandischen Borsen notierte Gesellschaften und die Satzungsanleitung fir

borsezugelassene Gesellschaften).?

Osterreich
In Osterreich sind Aktien-, Bérse- und Kapitalmarktrecht sowie die EU-Empfehlungen
zu den Aufgaben der Aufsichtsratsmitglieder und zur Vergutung von Direktoren sowie

in den Grundsatzen die OECD-Richtlinien fir Corporate Governance Grundlage des

22 ygl. Zhu (2011), S. 156-157

28 vgl. Wang/Liu (2001), S. 100

24 vgl. Wang/Liu (2001), S. 103

% vgl. CCGK, Erganzende Regeln



Corporate Governance-Kodex.”® Zudem relevant ist das UGB. Besonders zu erwéhnen
ist hier § 243 UGB, der sich auf den Corporate Governance-Bericht bezieht. Es ist fest-
gehalten, welche Unternehmen einen Corporate Governance-Bericht erstellen missen
(Aktiengesellschaften, deren Aktien zum Handel auf einen geregelten Markt im Sinn
des 8§ 1 Abs. 2 BorseG zugelassen sind oder die andere Wertpapiere auf einem solchen
Markt emittiert haben und deren Aktien Uber ein multilaterales Handelssystem gehan-
delt werden) und welche Informationen dieser enthalten muss (u.a. Nennung eines all-
gemein anerkannten Corporate Governance Kodex; die Information, wo dieser zugang-
lich ist; eine Erklarung wo und warum Abweichungen bestehen; falls keinem Kodex
entsprochen wird eine Erklarung, warum).

Der Kodex in Osterreich ist eher als ,,soft-law* zu betrachten, weil er weder Gesetz
noch Verordnung darstellt und im Allgemeinen keine Verpflichtung zur Einhaltung be-
steht. Erlassen wird er vom Osterreichischen Arbeitskreis fiir Corporate Governance,

einem privatrechtlich organisierten Verein.?’

% vgl. OCGK, S. 11
27 vgl. http:/Avww.afrac.at/
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2. Praambel/Erganzende Regeln

2.1. China

Der chinesische Corporate Governance-Kodex (CCGK) basiert im Wesentlichen auf
dem chinesischen Gesellschaftsrecht. Er besteht aus zwei Teilen, dem Hauptteil, der den
Corporate Governance-Standard enthalt und einem weiteren Teil, der Erklarung, die den
Standard fur Corporate Governance erganzt, namlich die Prdambel. Die Praambel ist
eine Erlduterung des Standards der Corporate Governance fiir borsenzugelassene Ge-
sellschaften, hierin wird erklart, woflr der Corporate Governance-Kodex angewendet
werden muss, des Weiteren ist sie auch als Hilfestellung fur die Leser gedacht, um bes-
seres Verstandnis in der Anwendung zu schaffen.?® Die Praambel legt dar, dass dieser
Standard das Ziel hat, die Marktwirtschaftsentwicklung der Volksrepublik China an in-
ternationale Standards anzupassen; er soll helfen, die Corporate Governance-Struktur zu
optimieren, um die Wirksamkeit der Corporate Governance-Richtlinien zu verbessern
und zu gewdhrleisten. Er bietet einen Leitfaden fur Unternehmen, um sicherzustellen,
dass passende Corporate Governance-Mechanismen etabliert werden kénnen und somit
eine Maximierung des Unternehmenswertes sowie ein Anstieg des nationalen Reich-
tums erzielt wird.?®

Der Standard ist von allen borsezugelassenen Unternehmen innerhalb von China anzu-
wenden. Bei Erstellung oder Anderung der Satzung bzw. Regeln zur Corporate Gover-
nance mussen die Inhalte des Standards aufgegriffen werden. Zudem dient der Standard
als Bewertungsmalistab bei der Beurteilung, ob die Corporate Governance-Richtlinien
in einem Unternehmen gut umgesetzt wurden, bei Unternehmen mit Problemen werden

Korrekturen durch die Wertpapieraufsichtsorgane angewiesen.*

%8 vgl. Li (2001), S. 9
2 vgl. Li (2001), S. 12
% \/gl. CCGK, Praambel
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2.2. Osterreich

Der 6sterreichische Corporate Governance-Kodex (OCGK) dient als Rahmen fiir die
Leitung und Uberwachung von Unternehmen. Er enthalt neben wichtigen Regelungen
des osterreichischen Aktienrechtes international bliche Standards fur gute Unterneh-
mensfihrung. Ziel ist es verantwortliche, auf nachhaltige Wertschaffung ausgerichtete
Kontrolle und Leitung zu schaffen, weil damit den Interessen aller am besten gedient ist.
Zudem soll Transparenz fiir alle Stakeholder geschaffen werden.*
Zielgruppe fir den Kodex sind vorrangig Osterreichische bdrsenotierte Aktiengesell-
schaften einschlieBlich borsenotierter Européischer Aktiengesellschaften. Auch fir nicht
borsenotierte Aktiengesellschaften ist die Einhaltung empfohlen, soweit die Regeln an-
wendbar sind. Grundlage sind die Regeln des 6sterreichischen Aktien-, Borse- und Ka-
pitalmarktrechtes, die EU-Empfehlungen zu den Aufgaben der Aufsichtsratsmitglieder
und zur Vergiitung der Direktoren sowie in den Grundsétzen die OECD Richtlinien.*
Geltung erlangt der OCGK durch freiwillige Selbstverpflichtung. Die Verpflichtungser-
klarung ist zudem Aufnahmevoraussetzung fur den Prime Market der Wiener Borse.
Gesellschaften, die dem Recht eines anderen EU- oder EWR-Mitgliedsstaats unterliegen
und in Osterreich notieren, sind aufgerufen sich einem anerkannten Corporate Gover-
nance-Kodex zu verpflichten. Gesellschaften auRerhalb dessen, die in Osterreich notie-
ren, sind aufgerufen sich zur Einhaltung des OCGK zu verpflichten. Der Kodex wird
einmal jahrlich tiberpriift und bei Bedarf angepasst.®
Der Kodex enthdlt unterschiedliche Regelkategorien:

e Legal Requirement (L): basierend auf zwingenden Rechtsvorschriften (be-

stimmte gesetzliche Regelungen gelten nur fiir in Osterreich borsenotierte Un-
ternehmen, fir andere Unternehmen sind diese als C-Regeln zu interpretieren)

e Comply or Explain (C): Regel soll eingehalten werden, bei Abweichen muss er-

81 vgl. BCGK, Praambel
%2 vgl. OCGK, Praambel
8 vgl. BCGK, Praambel
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klart und begriindet werden
Recommendation (R): Regel mit Empfehlungscharakter, Nichteinhaltung muss

weder erklart noch begriindet werden

Sonderregeln fur Banken und Versicherungen bleiben unberihrt. Die Regeln erfordern

nicht die Offenlegung von Betriebs- und Geschaftsgeheimnissen.*

2.3. Zusammenfassender Vergleich

Gemeinsamkeiten sind in folgenden Punkten erkennbar:

In der Einleitung beider Kodizes wird kurz der Hintergrund und die Ziele des
jeweiligen Standards erléautert, dies soll dem Leser auch in der Anwendung hel-
fen. Zudem wird dargelegt fir welche Unternehmen (bdrsezugelassene Unter-
nehmen in China bzw. 6sterreichische borsenotierte Aktiengesellschaften) der
Standard verpflichtend ist bzw. fir welche die Einhaltung empfohlen wird (nicht
bdrsenotierte Unternehmen).

Fur beide stellen die jeweiligen nationalen Regelungen die Grundlage dar.

Unterschiede sind in folgenden Punkten erkennbar:

In Osterreich erfolgt eine Einteilung der Regeln in drei Kategorien — L-Regel
(Legal Requirement), C-Regel (Comply or Explain) und R-Regel (Recommen-
dation). In China gibt es hierzu keine Unterscheidung, allerdings sind die Regeln
verpflichtend und damit als gleich den L-Regeln in Osterreich zu sehen.

In China sind die dargelegten Richtlinien fir borsenotierte Unternehmen ver-
pflichtend, sie sind u.a. bei Satzungserstellung bzw. —dnderung zu beachten, zu-
dem dienen sie als Bewertungsmalistab bei Beurteilung der Qualitat im Bereich
Corporate Governance. Fur nicht borsenotierte Unternehmen in China stellen
diese Kann-Bedingungen dar. In Osterreich erlangt der Kodex Geltung durch

Selbstverpflichtung, die Verpflichtungserklarung ist zudem Aufnahmevoraus-

% vgl. OCGK, Erlauterungen zum Kodex
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setzung fir den Prime Market der Wiener Borse. Fur Gesellschaften, die dem
Recht eines anderen EU-Landes unterliegen und in Osterreich notieren, gilt er
nur indirekt.

e Die Ausrichtung des chinesischen Corporate Governance-Standard erfolgte mehr
anhand der Besonderheiten des chinesischen Finanzmarktes und der Aktienge-
sellschaften (u.a. starke Konzentration des Eigentums und der Staat ist haufig
grolter Anteilseigner), aufgrund des WTO Beitritts sind zunehmend auch aus-
landische Unternehmen in den Markt eingetreten, fur die jedoch diese Regelun-

gen nicht immer passend sind.*®

% vgl. Zhu (2011), S. 157
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3. Aktiondre und Hauptversammlung

3.1. China

3.1.1. Gesetzliche Regelungen

Die Aktionare sind die Anteilseigner des Unternehmens und damit die wichtigsten Sta-
keholder. Gemall dem chinesischen Gesellschaftsrecht diirfen Aktiengesellschaften in
China nur entweder Namens- oder Inhaberaktien ausgeben. Alle Aktien kénnen zudem
in mehrere Kategorien unterteilt werden: nicht handelbare (u.a. Staatsaktien) und han-
delbare Aktien, wobei sich diese in A-, B- und H-Aktien unterteilen. A-Aktien sind re-
guldre Aktien (ausgegeben von chinesischen borsennotierten Unternehmen), B-Aktien
sind Aktien von auslédndischen Unternehmen, die in China eine Niederlassung haben,
H-Aktien sind Aktien von auslandischen Unternehmen ohne inlandische Niederlas-
sung.>® Je nachdem, ob die Aktie an einer Bérse notiert oder nicht, lasst sich die Auf-
teilung in borsennotierte und nicht bérsennotierte Unternehmen treffen.®’

Das chinesische Gesellschaftsrecht sieht einige allgemeine Bestimmungen vor, um die
Grundrechte der Aktionédre zu schiitzen. In 8 4 des chinesischen Gesellschaftsgesetz
(cGesG) ist vorgesehen, dass der Aktionar als Anteilseigner an den Vermdgenswerten
des Unternehmens beteiligt ist, er hat das Recht, sich an wesentlichen Entscheidungen
zu beteiligen und ist an der Auswahl der Manager des Unternehmens beteiligt. Hieraus
wird ersichtlich, dass es drei wesentliche Arten der Mitbestimmung der Aktionare gibt.
Viele Bestimmungen hinsichtlich der Rechte der Aktionére sind ber das chinesische
Gesellschaftsrecht verstreut, dennoch sind sie Verfeinerungen und Erweiterungen der
drei Grundrechte: Recht auf Dividendenausschiittung, Stimmrecht und Wahlrecht.® Im
Folgenden werden die Bestimmungen néher erldutert:

1. Das Recht auf Dividendenausschiittung: Dieses Recht ist der Kern der Regelungen

und wahrscheinlich fur viele Aktionare das grundlegende Ziel der Beteiligung am

% \/gl. CRSC-Vorschriftensammlung 2000, S. 179
¥ Vgl. § 3 cGesG
% vgl. Liang (2009), S. 5
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Unternehmen. 8 167 cGesG regelt, dass die Gesellschaft den Ausgleich von Vor-
jahresverlusten bzw. Verlustvortragen durch erwirtschaftete Gewinne vornehmen
muss, bevor die Auflésung der gebildeten staatlichen Reserve vorgenommen wer-
den darf. Die staatliche Ricklage wird folgendermalien gebildet: Die Halfte des
Gewinns nach Steuern wird verwendet, um diese aufzubauen, solange bis die
staatliche Riicklage die Halfte des Grundkapitals ausmacht.

Die Dividendenausschittung einer Gesellschaft muss geméal 8 35 cGesG erfolgen
und die Verteilung der Dividende muss in Ubereinstimmung mit dem Anteil am
Unternehmen vorgenommen werden, den die Aktionére besitzen. Ausgenommen
sind jene Aktiengesellschaften, die in der Satzung schon festgelegt haben, dass die
auszuschuttende Dividende nicht nach dem Beteiligungsverhéltnis verteilt werden
|.39

sol

2. Das Recht auf Verteilung der verbleibenden Vermdgenswerte: 8§ 187 cGesG legt

fest, dass bei der Liquidation/Auflosung der Gesellschaft die Aktionére der Ge-
sellschaft das Recht auf einen Anteil an den nach der Liquidation verbleibenden
Vermdgenswerten haben (gemaR deren Anteil am Unternehmen).

3. Das Stimmrecht: Im Basismodell der Corporate Governance sind die Aktionare

zwar die Anteilseigner, aber nicht das direkt fur die Verwaltung der Gesellschaft
zustandige Organ, dennoch kdnnen sie (ber ihre Stimmrechte die Leitungsorgane
erreichen. Das chinesische Gesellschaftsrecht hat dartber hinaus Kklar definiert,
dass die Aktionare ihr Stimmrecht in Ubereinstimmung mit ihren eigenen Wiin-
schen ausuben sollen. Gemé&R § 104 cGesG besitzt jeder Aktionar bei der Teilnah-
me an der Hauptversammlung eine Stimme fir jede gehaltene Aktie (one share —
one vote). Wéhrend der Beschlussfassung bei der Hauptversammlung werden die
meisten Entscheidungen mit Mehrheitsbeschluss getroffen (mehr als 50 % der An-
teile, der von anwesenden Aktiondren gehaltenen Aktien). Bei einer Satzungsén-

derung, einer Kapitalerhbhung oder -herabsetzung, einer Verschmelzung oder

¥ vgl. § 35 cGesG
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Forméanderung der Gesellschaft muss die Entscheidung in der Hauptversammlung
mit mehr als zwei Drittel der Stimmrechte genehmigt werden.*

4. Das Wahlrecht: Das chinesische Gesellschaftsrecht sieht vor, dass die Aktionare

gemall dem Anteil ihrer Kapitaleinlagen bzw. der Anzahl ihrer Aktien ihr Stimm-
recht ausliben, um ihre Winsche bezuglich der zu wéhlenden Direktoren und
Fuhrungskrafte bekannt zu geben.

8§ 106 cGesG sieht vor, dass die Wahl der Direktoren und Fuihrungskrafte in Uber-
einstimmung mit den Bestimmungen der Satzung oder den Beschlussen der
Hauptversammlung durchzufihren ist, zudem gilt das kumulative Wahlsystem
(jeder Aktionar hat eine Stimme je Aktie, es kdnnen mehrere Stimmen auf einen
Kandidaten vereinigt werden). Das Ziel dieses Wahlsystems ist, das Interesse der
Minderheitsaktionére an der Teilnahme an der Hauptversammlung zu erhéhen, um
sicherzustellen, dass sie ihre Vertreter wéhlen, um damit VerstoR3e gegen ihre Inte-
ressen durch die kontrollierenden Anteilseigner zu verhindern.** Nichtsdestotrotz
kann ein Aktiondr mit mehr als 51 % der Anteile das Unternehmen durch seine
Entscheidungen steuern, da er nicht Gberstimmt werden kann. Die Wahl des Ab-
schlusspriifers erfolgt mit einfacher Mehrheit durch die Hauptversammlung.*?

5. Das Recht auf Information: 8 34 (1) cGesG sieht vor, dass die Aktionare berechtigt

sind, die Unterlagen und Protokolle zu Hauptversammlungen, Vorstandsitzungen,
Aufsichtsratssitzungen und Jahresabschliisse sowie Satzungen einzusehen und zu
kopieren. Gemal § 34 (2) cGesG haben die Aktiondare zudem Einsichtsrechte in
die Bucher. Mochte ein Aktiondr Einsicht in die Blicher nehmen, sollte er einen
schriftlichen Antrag an die Gesellschaft vorlegen, um die Absicht bekannt zu ma-
chen und die notwendigen Vorbereitungen zu veranlassen.

6. Das Initiativrecht und das Recht zur Einberufung einer aulRerordentlichen Haupt-

versammlung: Die regulédren Sitzungen der Hauptversammlung werden in regel-

0 vgl. § 104 cGesG
1 vgl. § 106 cGesG
2 vgl. Xia (2000), S. 13

17



méaRige und auBerordentliche Sitzungen unterteilt. Die regelméfigen Sitzungen
finden in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der Satzung der Gesellschaft
statt. 8 101 cGesG sieht vor, dass einzelne oder mehrere Aktiondre, die zusammen
mehr als 10 % der Aktien der Gesellschaft halten, eine auBerordentliche Haupt-
versammlung einberufen kdnnen, diese soll innerhalb von zwei Monaten stattfin-
den. Weitere Griinde fur die Einberufung einer auf3erordentlichen Hauptversamm-
lung sind folgende: Die Anzahl der Vorstandsmitglieder ist niedriger als durch das
cGesG oder die Satzung vorgesehen, ungedeckte Verluste Ubersteigen ein Drittel
des Grundkapitals, Einberufung durch die Vorstandsmitglieder oder Vorschlag
durch den Aufsichtsrat.*?

Rechte bei der Zeichnung neuer Aktien: Bei einer Kapitalerhohung haben beste-

hende Aktiondre gemaR des cGesG das vorrangige Recht, Unternehmensanteile zu
erwerben im Verhaltnis ihrer bestehenden Anteile (Aktiondar muss die Mdglichkeit
haben, nach der Kapitalerhohung wieder den gleichen prozentualen Anteil zu be-
sitzen). Sollte ein Aktionér seine Unternehmensanteile zum Verkauf stellen, liegt
das vorrangige Erwerbsrecht bei den anderen Aktionaren, bevor diese weiteren
Personen angeboten werden diirfen.**

Die derivative Klagbefugnis: Es gibt zwei Arten der Klagbefugnis — die direkte

und die derivative. Die direkte Klagbefugnis betrifft eine direkte Verletzung der
Rechte. Zudem gibt es die derivative Klagbefugnis der Aktionére, seine Wirkung
soll einen besseren Schutz fir die Anteilseigner und andere Stakeholder schaffen
und den Missbrauch durch Direktoren, Flhrungskréafte und leitende Angestellte
verhindern. Von der Durchfuhrung der Klage sind oft die Interessen der Aktionare
betroffen, allerdings meist nur indirekt.*> §152 cGesG umfasst die Rechte der Ak-

tiondre in diesen derivativen Streitregelungssystemen.

Die Hauptversammlung ist das oberste Organ der Gesellschaft, sie besteht aus der Ge-

3 vgl. § 101 cGesG
* Vgl. § 72 cGesG
% vgl. § 152 cGesG
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samtheit aller Aktionare. Dieses Organ hat die Berechtigung alle wichtigen Entschei-
dungen zu treffen, sie kann Direktoren berufen und abberufen ebenso wie lber das Ma-
nagement des Unternehmens in einem weiten Gebiet verfiigen.”® Die Hauptversamm-
lungen koénnen und sollen von allen Aktionaren besucht werden. Zudem hat es beste-
hend aus allen Aktionédren der Gesellschaft die hochste Autoritét, da es den Willen der
Anteilseigner reprasentiert. Die Hauptversammlung ist ein wichtiger Bestandteil des
Corporate Governance-Systems, sie spielt eine wichtige Rolle als Entscheidungs- und
Aufsichtsgremium im Corporate Governance-System, vor allem geht es aber um Kon-
trolle und Uberwachung auf der Makro-Ebene im Unternehmen.*’ In Bezug auf ver-
besserte Corporate Governance und Prozesse kann die Realisierung bzw. Durchfiihrung
von effizienten Sitzungen in Kapitalgesellschaften helfen.”® Auch die Vorstandsmit-
glieder werden von der Hauptversammlung gewahlt, so bilden bzw. verandern die Ak-
tionare das Exekutivorgan des Unternehmens.*®

Es gibt drei Arten von Hauptversammlungen — die gesetzlich vorgegebene Sitzung, die
regelmaRige Sitzung und die auBerordentliche Sitzung, die Details und Unterschiede
werden im Folgenden erklart.

Das chinesische Gesellschaftsrecht legt fest, dass nach dem Start des ¢ffentlichen An-
gebots von Aktien der Gesellschaft bzw. beim Zeitpunkt der Aufnahme der Geschéftsta-
tigkeit nach mindestens einem Monat und nicht mehr als drei Monaten eine Hauptver-
sammlungssitzung fur alle Aktionadre abgehalten werden muss. Die Hauptaufgabe dieser
Sitzung ist die Uberpriifung des gesetzlichen Berichts durch die Mitglieder, dieser muss
mindestens 14 Tage vor der Versammlung an die Aktionére versendet werden. Ziel die-
ser Sitzung ist es zudem, dass alle Aktionare Verstandnis und Wissen Uber die Zielset-

zung/die Inhalte des Unternehmens sowie alle wichtigen Geschéfte erlangen.®

% v/gl. Zhang (2001), S. 2
47 vgl. Zhang (2001), S. 2
8 vgl. Deng (2011), S. 1

49 vgl. Zhang (2001), S. 3
%0 vgl. Zhang (2001), S. 15
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Die regelmaRigen Sitzungen der Hauptversammlung sollen mindestens einmal jahrlich
stattfinden.>* Diese finden haufig nach der Einberufung durch eine dem Gericht ahnli-
chen Behorde statt, in der Regel gibt es spezielle Vorschriften fiir die Einberufung.
Normalerweise wird nach der Ende des Geschéftsjahres innerhalb von sechs Monaten
die jahrliche Sitzung abgehalten. Es ist zwingend erforderlich, dass diese Sitzung abge-
halten wird, dennoch gibt es keine spezifischen Vorgaben bezuglich der Inhalte, es wird
beispielsweise der Vorstand fur die nachste Periode gewahlt, eventuelle Kapitalerho-
hungen und -herabsetzungen werden hier diskutiert, ebenso erfolgt die Feststellung des
Geschaftsberichtes u.a.>

Wichtige und vor allem dringende Fragestellungen werden bei den auf3erordentlichen
Sitzungen diskutiert. Meistens fuhren Fragestellungen zu verbundenen Unternehmen
bzw. die Interessen der Aktionédre bezuglich wichtigen oder dréngenden Fragen, die
nicht bis zur ndchsten Hauptversammlung warten kénnen, zur Einberufung einer aufer-

ordentlichen Hauptversammlungssitzung. (siehe auch Kapitel 4.1.1.)>

3.1.2. Chinesischer Corporate Governance-Kodex

Aktionare sind die Eigentlimer der Gesellschaft und genieRen damit umfassende Rechte.
Corporate Governance ist hierbei wichtig, um sicherzustellen, dass diese Rechte voll-
umfanglich ausgeubt werden konnen. Ziel ist es, dass alle Aktionére gleichberechtigt
sind (insbesondere kleine und mittlere) gemaR ihrer Anteile und auch entsprechende
Pflichten Ubernehmen.>*

In Bezug auf wichtige Angelegenheiten haben die Aktionédre das Recht auf Information
und Mitbestimmung, es sind daher entsprechende Kommunikationswege einzurichten.
Zudem haben sie das Recht durch Klagen oder andere rechtliche Mittel ihre Rechte zu

schiitzen bzw. bei Einschrankung die Beendigung der schadigenden Aktion zu fordern.

1 vgl. § 101 cGesG

52 vgl. Zhang (2001), S. 15
5% Vgl. § 101 cGesG

5 Vgl. § 1 und 2 CCGK
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Sollten Mitglieder des Vorstandes, Aufsichtsrates oder der Geschaftsfiihrung gegen Re-
gelungen verstoRen und Schaden verursachen, sind sie schadenersatzpflichtig. Die
Schadenersatzklage kann von den Aktionéren gefordert werden.>

Gewisse Regelungen zur Hauptversammlung (z.B. Verfahren, Einberufung und Be-
schlussfassung, Abstimmung etc.) mussen in der Gesellschaftssatzung festgehalten
werden.”® Die Themen werden vom Vorstand vorbereitet, zudem ist eine angemessene
Diskussionszeit je Punkt zu veranschlagen. Die Grundsétze der Erméchtigung des Vor-
standes durch die Hauptversammlung werden in der Satzung festgelegt.”’

Die Gesellschaft muss den Anteil der teilnehmenden Aktionare mdglichst steigern tber
Einsatz der Mittel der modernen Technologie. Zudem mdissen Zeitpunkt und Ort der
Hauptversammlung entsprechend gewahlt werden. Aktionére kdnnen selbst vor Ort ab-
stimmen oder Vertreter bestimmen, hier besteht rechtlich kein Unterschied.’®

Der Vorstand, unabhéngige Vorstandsmitglieder oder Aktiondre kénnen unentgeltlich
Abstimmungsrechte sammeln, Informationen missen hierfir vollumfénglich offenge-
legt werden. Institutionelle Anleger missen bei wichtigen Entscheidungen ihren Ein-
fluss nutzen.*®

Ein weiteres wichtiges Thema ist verbundener Handel, dies bezeichnet Transaktionen
zwischen Gesellschaften oder deren Tochtergesellschaften und einer weiteren Gesell-
schaft, an der eine direkte oder indirekte Beteiligung besteht. Zum verbundenen Handel
mussen schriftliche Vereinbarungen vorliegen, die sich nach den Prinzipien Gleichbe-
rechtigung, Freiwilligkeit, Aquivalenz und Entgeltlichkeit richten. Bestimmte Angele-
genheiten miissen offengelegt werden.®® Die Offenlegung verbundenen Handels ist in
den Bestimmungen beziiglich ad-hoc-Publizitatspflichten der Zulassungsregeln fiir Ak-

tien geregelt. Hierin wird auch bestimmt, welche Geschifte als ,,verbundener Han-

% vgl. § 3und 4 CCGK
% vgl. §5 CCGK

% Vgl. § 6 und 7 CCGK
%8 vgl. § 8 und 9 CCGK
% vgl. § 10 und 11 CCGK
80 vgl. § 12 CCGK
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del* gelten, wer als ,,verbundene juristische bzw. wer als ,,verbundene natiirliche Per-
son*.®*

Es muss durch MaRnahmen sichergestellt sein, dass verbundene Personen die Betrei-
bung der Gesellschaft nicht beeintréchtigen oder Interessen schéadigen. Aktivitaten im
verbundenen Handel missen sich nach allgemeinen Handelsprinzipien und Preisen bzw.
Gebiihren richten. Die Grundlage von Festpreisen muss offengelegt werden.®?

Das Vermogen der Gesellschaft ist Teil des Eigentums der Gesellschaft, daher muss
sichergestellt sein, dass Aktionare und verbundene Parteien Geldmittel, Vermdgen und
andere Ressourcen nicht in Anspruch nehmen oder Gbertragen. Aktionaren und verbun-
denen Parteien diirfen keine Sicherheiten gewahrt werden.®

Bei Umwandlung und Reorganisation mussen sich beherrschende Aktiondre nach dem
Prinzip der Borsenzulassung richten und besonders auf eine angemessene und ausge-
wogene Struktur der Anteilsrechte achten. Soziale Funktionen missen abgetrennt und
nicht-wirtschaftliches Vermdgen sowie Institutionen gelost werden, sie werden nicht
Teil der borsezugelassenen Gesellschaft.®

Weiterhin bestehende Unternehmen oder Organe, die Dienstleistungen erbringen, kon-
nen gemaR Spezialisierung und Marktwirtschaft in eigene Gesellschaften tberfihrt
werden und Vereinbarungen mit der Gesellschaft abschlieBen. Unternehmen in anderen
Bereichen konnen, wenn moglich, selbststandig weitergefiihrt werden. Unternehmen
ohne wirtschaftliche Leistungsfahigkeit miissen sich vom Markt zuriickziehen. Unter
bestimmten Voraussetzungen konnen sie sich sofort von diesen Funktionen und dem
Personal trennen.®

Beherrschende Aktionare missen bei der Reformierung der Arbeit und Personalangele-

genheiten unterstltzen (z.B. Wettbewerb um Managementpositionen, Karrierewege,

81 vgl. CCGK, Ergénzende Regeln
62 Vgl. § 13 CCGK

8% vgl. § 14 CCGK

8 vgl. § 15 und 16 CCGK

8 vgl. § 17 CCGK
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Neuanstellungen bzw. Entlassungen).®® Sie miissen gegentiber der Gesellschaft und den
anderen Aktiondren nach Treu und Glauben handeln. Ihre Rechte missen streng geman
den Regelungen ausgetibt werden und dirfen nicht die Rechtsinteressen der Gesell-
schaft oder anderer Aktiondre schadigen, sie durfen nicht nach zusétzlichen Vorteilen
streben.®’

Bei der Nominierung von Kandidaten fir Vorstand und Aufsichtsrat muss gemafld Vo-
raussetzungen und Verfahren vorgegangen werden. Die nominierten Kandidaten miissen
uber Fachkenntnisse und entsprechende Fahigkeiten verfligen. Bei Beschliissen zur
Personalwahl bei der Hauptversammlung oder durch den Vorstand dirfen keine Ge-
nehmigungsverfahren durchgefiuhrt werden. Es durfen nicht ohne Einbindung von
Hauptversammlung oder Vorstand Entscheidungen uber hochranginge Manager getrof-
fen werden (Berufung oder Entlassung).®®

Wichtige strategische Entscheidungen missen geméald den Rechten von Hauptversamm-
lung und Vorstand getroffen werden. Beherrschende Aktionére diirfen weder direkt noch
indirekt in Entscheidungen oder Betriebsaktivitaten eingreifen und Rechtsinteressen
schadigen.®

Personal, Vermdgen und Finanzen der beherrschenden Aktionare und der Gesellschaft
missen getrennt sein, die Organe sind unabhéngig ebenso wie die Rechnungsfiihrung.
Auch Haftung und Risiken werden unabhangig eingegangen.”

Mitglieder der Geschaftsfihrung und verantwortliche Personen fiir Finanzen, Betrieb
und Vertrieb sowie Vorstandssekretdre durfen beim beherrschenden Aktionér nur die
Rolle des Vorstandsmitgliedes ausuben. Zudem muss sichergestellt werden, dass sie
(iber ausreichend Zeit und Energie verfiigen, um die Stelle zu iibernehmen.”

Vermdgen, das von beherrschenden Aktionaren eingebracht wurde, ist unabhéngig, die

% vgl. § 18 CCGK
§7 vgl. § 19 CCGK
% vgl. § 20 CCGK
8 vgl. § 21 CCGK
0 vgl. § 22 CCGK
™ vgl. § 23 CCGK
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Rechte daran sind deutlich zu kennzeichnen. Bei Sacheinlagen muss der Bereich des
Vermdgens klar abgegrenzt sein. Das Vermdgen der Gesellschaft wird unabhéngig re-
gistriert, in den Biichern gefuhrt und unabhdngig verwaltet. Beherrschende Aktionare
dirfen dieses nicht in Anspruch nehmen, dartiber verfligen oder in das Management
eingreifen.”

Es muss ein Finanzverwaltungs- und Buchhaltungssystem nach den Erfordernissen
aufgebaut und unabhéngig Rechnung gefiihrt werden. Beherrschende Aktionére dirfen
nicht in diese Aktivitaten eingreifen.”

Der Vorstand und Aufsichtsrat sowie interne Organe mussen unabhéngig sein. Zwischen
beherrschenden Aktionaren und Funktionsabteilungen sowie der Gesellschaft und Funk-
tionsabteilungen gibt es keine Uber- und Unterordnungsverhaltnisse. Beherrschende
Aktionare und deren Organe diirfen keine Anordnungen fiir die Betreibung der Gesell-
schaft geben und in keiner Art und Weise die Unabhangigkeit des Managements beein-
trachtigen.”

Die Geschéfte der Gesellschaft mussen unabhéngig von den beherrschenden Aktionéren
sein. Beherrschende Aktionére dirfen keine gleichen oder dhnlichen Geschéfte tatigen,
wie die Gesellschaft. Sie missen MalRnahmen ergreifen, um Wettbewerb mit der Ge-

sellschaft zu vermeiden.”

3.2. Osterreich

3.2.1. Gesetzliche Regelungen
Es gibt drei Kategorien von Aktionédren — die Hauptaktionare, die institutionellen Anle-
ger und die privaten Aktionare.”® GemaR § 53a 6AktG sind alle Aktionare unter glei-

chen Bedingungen gleich zu behandeln.

2 vgl. § 24 CCGK
™ Vgl. § 25 CCGK
™ Vgl. § 26 CCGK
™ vgl. § 27 CCGK
6 vgl. Rasinger (2003), S. 133
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8 8 (1) 6AktG besagt, dass die Gesamtzahl der Aktien in Nennbetrags- und Stlickaktien
unterteilt werden kann. 8 60 (1) 6AktG regelt, dass die Verteilung der Dividende in
Ubereinstimmung mit dem Anteil am Grundkapital, der durch den Aktionar gehalten
wird, vorgenommen werden muss. 8§ 60 (3) 6AktG besagt, dass durch die Satzung die
auszuschuttende Dividende auch nach anderen Kriterien aufgeteilt werden kann.
Aktiondre tiben ihre Rechte im Rahmen der Hauptversammlung aus, die Satzung kann
vorsehen, dass Aktionére ihre Rechte einzeln, ganz oder teilweise tber den Weg elekt-
ronischer Kommunikation austiben kénnen.”” Zudem gibt es im 6sterreichischen Recht
die Moglichkeit des Proxy-Stimmrechts, das in § 113 0AKktG geregelt ist. Es ist festge-
legt, dass jeder Aktionar, der an der Hauptversammlung teilnehmen darf, berechtigt ist,
eine natdrliche oder juristische Person als \Vertreter zu benennen. Der \ertreter nimmt
im Namen des Aktionars teil und hat damit dieselben Rechte wie der vertretene Aktionar.
GemaR § 134 (1) 6AktG kann die Festsetzung des Hochststimmrechtes bei nicht bor-
sennotierten Unternehmen durch die Satzung erfolgen. § 12 (1) 6AktG legt fest, dass
\Vorzugsaktien nur ohne Stimmrecht ausgeben werden diirfen. § 12 (2) 6AktG bestimmt,
dass Mehrstimmrechtaktien in Osterreich nicht zulassig sind. In § 60 (3) GAKtG ist
festgelegt, dass Anderungen in den Arten der Gewinnbeteiligung durch die Satzung
vorgenommen werden kénnen.
Zu den Rechten der Hauptversammlung zahlen’;

e Bestellung der Aufsichtsratsmitglieder

e Entscheidung uber Verwendung des Bilanzgewinns

¢ Entlastung der Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrats

e Satzungsanderungen

o Kapitalbeschaffung und —herabsetzung

e Bestellung von Priifern

e Auflésung der Gesellschaft

7 vgl. § 118 (1) 6AKIG
® Vgl. § 119 6AKIG
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Gemal} § 104 (1) 6AktG hat der Vorstand eine ordentliche Hauptversammlung einzube-
rufen. Die Hauptversammlung ist in bestimmten Fallen einzuberufen oder dann, wenn
es das Wohl der Gesellschaft notwendig macht.”® Die Hauptversammlung kann auch
auf Verlangen einer Minderheit einberufen werden (Aktionére, deren Anteil den zwan-
zigsten Teil des Grundkapitals erreichen).?® § 146 (1) 6AktG legt fest, dass bei Sat-
zungsénderungen die Beschlusse in der Hauptversammlung durch die Mehrheit getrof-
fen werden mussen (mehr als 75 % der Anteile mussen durch anwesende Aktionére ge-
halten werden). 8 149 (1) 6AktG sieht vor, dass bei einer Kapitalerh6hung oder
—herabsetzung die Entscheidung in der Hauptversammlung mit mehr als drei Viertel der
vertretenen Stimmrechte genehmigt werden muss.

Die Hauptversammlung muss mindestens dreiig Tage vor Abhaltung einberufen wer-
den.®" Zu den Punkten in der Tagesordnung haben der Vorstand und der Aufsichtsrat in
der Bekanntmachung Vorschldge zur Beschlussfassung zu machen. Fir Gegensténde,
die nicht ordnungsgeméal bekannt gemacht wurden, dirfen keine Beschliisse gefasst

werden.®

3.2.2. Osterreichischer Corporate Governance-Kodex

Auch im OCGK ist das Gleichbehandlungsgebot festgehalten. Dieses ist in besonderer
Weise gegeniiber institutionellen und Privatanlegern anzuwenden.®®

Bei Entscheidungen gilt das Prinzip ,,one share — one vote. Bei Ubernahmeangeboten
entscheiden einzig die Aktionare, unterstltzt wird dies durch die Darlegung der Chan-
cen und Risiken der Angebote durch den Vorstand und Aufsichtsrat. Der Preis des
Pflichtangebots oder eines Angebots zur Kontrollerlangung darf die hochste vom Bieter

oder von einem anderen Rechtstrager innerhalb von zwolf Monaten vor Anzeige des

™ vgl. § 121 6AKIG
8 vgl. § 122 6AKLG
8 vgl. § 123 BAKLG
8 vgl. § 124 BAKIG
& vgl. L-1 6CGK
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Angebots erhaltene in Geld oder vereinbarte Gegenleistung der Zielgesellschaft nicht
unterschreiten. Zudem muss der Preis mindestens dem durchschnittlichen nach dem
Volumen gewichteten Borsenkurs wéhrend der letzten sechs Monaten vor dem Tag, an
dem das Angebot gemacht wurde, entsprechen.*

Die Einberufung der Hauptversammlung ist spatestens am 28. Tag vor der ordentlichen
Hauptversammlung, ansonsten spatestens am 21. Tag vor der Hauptversammlung durch
Veroffentlichung anzukiindigen, auBer in der Satzung sind langere Fristen vorgesehen.
Die vorgeschriebenen Informationen sind rechtzeitig auf der Website zuganglich zu
machen. Bei Vorschldgen zur Mitgliederwahl sind die Informationen bis zum 5. Werk-
tag vor der Sitzung zu verdffentlichen.®

Die gefassten Beschliisse und geforderten Angaben sind bis zum 2. Werktag nach der
Hauptversammlung auf der Website zu veroffentlichen. Die Gesellschaft soll die Aktio-
nare bei der Teilnahme und der Austibung ihrer Rechte unterstitzen. Daher ist die
Hauptversammlung entsprechend zu planen.®®

Der Vorstand kann von der Hauptversammlung zum Rickkauf eigener Aktien bis
hdchstens 10 % des Grundkapitals berechtigt werden. Der Beschluss und die Informa-

tion iber die tatsachliche Austibung sind zu veroffentlichen.®’

3.3. Zusammenfassender Vergleich

Zusammenfassend ist zu sagen, dass im Aktienrecht als auch in den Corporate Gover-
nance-Bestimmungen zwischen Osterreich und China Gemeinsamkeiten aber auch Un-
terschiede zu finden sind. Zu den Gemeinsamkeiten zahlt folgendes:

e Bei den Regelungen beziglich Dividendenausschuttung und Verteilung des ver-

bleibenden Vermdgens gibt es in Osterreich und China dhnliche Vorgaben.

& vgl. C-2 und L-3 OCGK
& vgl. L-4 und L-5 OCGK
® vgl. L-6 und R-7 OCGK
& vgl. L-8 OCGK
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Zu den Unterschieden zahlen folgende:

In China gibt es zahlreiche Aktiengattungen — wichtig ist hier insbesondere die
Unterscheidung in handelbare und nicht handelbare Aktien. In Osterreich gibt es
keine nicht handelbaren Aktien.

Bei Satzungsanderungen ist in Osterreich die Zustimmung von 75 % der vertre-
tenen Anteile notwendig, in China sind es nur 50 %.

Wahrend in Osterreich das Gleichbehandlungsgebot (OCGK Regel 1) sowohl im
Aktiengesetz als auch im Corporate Governance-Kodex festgehalten ist, gibt es
in China keine derartige Richtlinie.

Der 0sterreichische Corporate Governance-Kodex gibt Fristen fir die Einberu-
fung der Hauptversammlung vor, im CCGK ist dies nicht weiter geregelt.

In China gibt es eine explizite Regelung, die vorgibt, dass das Personal von bor-
sezugelassenen Gesellschaften unabhéngig sein muss vom beherrschenden Ak-
tionar, in Osterreich gibt es hierfir keine Vorschrift.

Im chinesischen Gesellschaftsrecht gibt es keine Vorkehrungen beziglich
Proxy-Stimmrecht, in Osterreich ist dies regular vorgesehen.

Stellung und Rolle der Aktionére ist sehr unterschiedlich. Das chinesische Ge-
sellschaftsrecht verfiigt tiber keine klare Definition im Hinblick auf die Aktiona-
re. Deshalb kdnnen unterschiedlichste Personen, natirlich oder juristisch, chine-
sischer Staatsburger oder Auslander Aktiondre der Gesellschaft werden. In China
sind Gesellschaften mit beschréankter Haftung und insbesondere bérsennotierte
Unternehmen meist unter der Kontrolle des Staates (staatliche Unternehmen),
weil dieser die meisten Anteile hélt. Fir die Mehrheit der Gesellschaften resul-
tiert diese Situation aus dem Ubergang von traditionellen staatlichen Unterneh-
men zu privaten Unternehmen. Um die Situation zu &ndern bzw. zu verbessern
werden nun einerseits gewisse Rechte und Pflichten fur Aktionédre vorgeschrie-
ben, andererseits ist eine Reduktion der staatlichen Anteile und der damit ver-

bundenen Kontrolle an den Unternehmen notwendig.
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e Wihrend in Osterreich der Hauptversammlung sehr umfassende Rechte und
Pflichten zukommen, sieht das chinesische Gesellschaftsrecht fiir die Hauptver-
sammlung nur eine untergeordnete Rolle vor. Zudem gibt es in vielen Unter-
nehmen Blockaktionare, institutionelle Investoren machen einen geringen Anteil
aus und nur ein Teil der Aktien ist handelbar, was wiederum zur Konzentration
der Kontrolle in den Handen weniger Personen fihrt.

e Im chinesischen Gesetz sind Minderheitsaktiondare tendenziell benachteiligt, weil
ihnen gewisse Rechte nicht zustehen, daher ist es wichtig sicherzustellen, dass
Minderheitsaktiondre (ber Beantragung beim Gericht eine auferordentliche
Hauptversammlung einberufen kénnen. Obwohl dies gesetzlich nicht eindeutig
festgehalten ist, sollten Gerichte diese Anfragen entsprechend behandeln. Es
muss gesagt werden, dass dies eine grol3e Lucke in den rechtlichen Bestimmun-

gen fiir chinesische Unternehmen darstellt.®®

8 vgl. Zhou (2005), S. 105-115
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4. Vorstand

4.1. China

4.1.1. Gesetzliche Regelungen

Der Vorstand ist ein wichtiger Bestandteil des Corporate Governance-Systems, seine
Hauptaufgabe ist die Uberwachung und Kontrolle der Geschéaftstitigkeit sowie das
Treffen von Entscheidungen. Er spielt eine zentrale Rolle insbesondere in Landern mit
relativ stark konzentrierten Aktienmarkten (Eigentum an den Unternehmen ist in den
Handen weniger Personen konzentriert — GroRaktionare).*® Das Organ Vorstand besteht
aus den Vorstandsmitgliedern, es ist verantwortlich fir innere Angelegenheiten und fiir
die AuBenvertretung hinsichtlich der Entscheidungen des Unternehmens. § 109 cGesG
sieht vor, dass die Gesellschaft ausnahmslos einen Vorstand einrichten muss, der funf
bis 19 Personen umfassen kann. Im Vergleich zu Aktiengesellschaften sieht § 51 cGesG
und § 24 cGesG vor, dass eine kleine Gesellschaft mit beschrankter Haftung, die weni-
ger als 50 Gesellschafter oder weniger als 300 Mitarbeiter hat, auch einen Geschafts-
fuhrer haben kann anstelle des Vorstands.

Der Vorstand ist verantwortlich fiir das Unternehmen und seine Aktivitaten, er hat die
Verantwortung fir die Abhaltung/Vorbereitung der Hauptversammlung und ist zudem
verantwortlich fur die Berichterstattung des Unternehmens.®® § 46 cGesG sieht vor,
dass die Amtszeit der Vorstandsmitglieder durch die Satzung bestimmt werden kann.
Die reguldare Amtszeit betragt drei Jahre und soll nicht Gberschritten werden. Ist die
Amtszeit nach drei Jahre abgelaufen, kann das Vorstandsmitglied sein Amt weiter ausu-
ben, falls es wiedergewahlt wird. Erfolgt keine Wiederwahl nach Ablauf der Amtszeit
oder unterschreitet die Anzahl der Vorstandsmitglieder die vorgegebene Mindestanzahl
(z.B. aufgrund des Ausscheidens von Mitgliedern nach Missbrauch 0.4.) kénnen sie das

Amt austiben bis die neuen Vorstandsmitglieder gewéhlt sind und haben damit die Ver-

# v/gl. Zhang (2008), S. 12
% vgl. Zhang (2008), S. 12
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pflichtung in Ubereinstimmung mit den Gesetzen, Verwaltungsvorschriften und der
Satzung bis zur Ablésung ihre Aufgaben zu erfiillen.**

8 47 cGesG beschreibt die Amtshefugnisse des Vorstandes. Dazu gehdren beispielweise
Aufgaben wie die Vorbereitung des Jahresabschlusses und der Jahresabrechnung, die
Aufbereitung von Entscheidungsvorlagen bezuglich Gewinnausschittung und Verlust-
ausgleich sowie Entscheidungen beziglich der internen Unternehmensstruktur und Er-
nennung oder Entlassung und Vergitung der Manager und des CFO etc.

8 111 cGesG sieht vor, dass der Vorstand mindestens zweimal jéhrlich zusammentreten
muss. Aullerdem gibt es zwischen dem Vorstand und der Hauptversammlung noch eine
besondere Beziehung. Der Besitz der Gesellschaft liegt in den Handen der Aktionare
(Hauptversammlung), dennoch werden durch den Vorstand zahlreiche Entscheidungen
getroffen (Trennung von Besitz und Unternehmensfiihrung). Deshalb mussen die Be-
schlusse hinsichtlich der durch den Vorstand genehmigten MaRnahmen mit den Aktio-
naren im Rahmen der Hauptversammlung abgestimmt werden. Sollte ein Konflikt
dadurch entstehen, sind die Resolutionen der Hauptversammlung tberlegen, die Haupt-
versammlung hat die Mdglichkeit Beschliisse des Vorstands zu negieren, sie kann sogar

eine Reorganisation oder Auflésung des Vorstand veranlassen.*

4.1.2. Chinesischer Corporate Governance-Kodex

Wahl und Bestellung von Vorstandsmitgliedern

Das Verfahren zur Wahl der Vorstandsmitglieder muss bei borsezugelassenen Gesell-
schaften in der Satzung festgehalten und normiert sowie transparent sein. Dies soll eine
offentliche, unparteiische, gerechte und unabhangige Wahl sicherstellen. Vor Einberu-
fung der Hauptversammlung missen den Aktionédren ausreichend detaillierte Materia-
lien Uber die Vorstandskandidaten vorgelegt werden, um sicherzustellen, dass diese mit

den Kandidaten vertraut sind. Zudem mussen die Vorstandskandidaten vor Einberufung

1 Vgl. § 46 cGesG
%2 vgl. Zhang (2008), S. 12
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der Hauptversammlung eine schriftliche Zusage abgeben, die beinhaltet, dass sie mit der
Nominierung einverstanden sind und dass die offengelegten Materialien wahr und voll-
stdndig sind. AuBerdem mdissen sie versprechen, dass sie nach der Wahl ihre Pflichten
als Vorstandsmitglied gewissenhaft erfiillen werden.*®

Im Wahlverfahren fir die Vorstandsmitglieder muss sichergestellt werden, dass die
Meinungen kleiner und mittelgroRBer Aktionére entsprechend vertreten sind. Daher muss
sich die Hauptversammlung bemihen eine kumulative Stimmabgabe durchzufihren.
Jeder Aktionér hat je Anteil eine Stimme, diese kann er entweder auf mehrere \Vor-
standsmitglieder verteilen oder auf einen kumulieren, was insbesondere fir Kleinaktio-
nare relevant ist, um Entscheidungen beeinflussen zu kénnen. Bei borsezugelassenen
Gesellschaften, in denen der beherrschende Aktionar einen Anteil von mehr als 30 %
halt, muss die kumulative Stimmabgabe angewendet werden. Wird die kumulative
Stimmabgabe verwendet, mussen in der Satzung detaillierte Ausfiihrungsregeln fir die-
ses System festgelegt werden. Zwischen der borsezugelassenen Gesellschaft und dem
\Vorstandsmitglied ist ein Bestellungsvertrag abzuschlieBen, in dem Inhalte wie Rechte
und Pflichten von Gesellschaft und Vorstandsmitglied, der Bestellungszeitraum, die
Haftung bei VerstoRen gegen Gesetze, Rechtsnormen oder Satzung und die Kompensa-

tion bei begriindeter vorzeitiger Kiindigung geregelt sind.*

Pflichten der Vorstandsmitglieder

Vorstandsmitglieder mussen ihre Pflichten mit dem Ziel des gréBRten Nutzens fir Ge-
sellschaft und Gesamtheit der Aktionare, gemaR Treu und Glauben und nach Kraften
erfllen. Die Pflichten der Vorstandsmitglieder ergeben sich aus § 123 GesG in Verbin-
dung mit 88 59 bis 63 cGesG, erganzt und erldutert wird dies durch Satzungsanleitun-
gen. Vorstandsmitglieder mussen sicherstellen, dass ihnen ausreichend Zeit und Energie

zur Erfillung der Pflichten zur Verfugung steht. Vorstandsmitglieder mussen mit ge-

% Vgl. § 28 — § 30 CCGK
% vgl. § 31 und 32 CCGK
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wissenhafter Verantwortung an den Sitzungen teilnehmen und zu den Tagesordnungs-
punkten eine klare Meinung vertreten. Sollte ein Vorstandsmitglied nicht personlich an
der Sitzung teilnehmen konnen, ist es moglich, schriftlich ein anderes Vorstandsmitglied
zu beauftragen, gemall dem Willen stellvertretend abzustimmen, dabei Gbernimmt der
Auftraggeber unabhéngig die rechtliche Haftung. Vorstandsmitglieder mussen sich bei
ihrem Handeln an die Bestimmungen in Gesetzen, Rechtsnormen und Satzung halten
und streng die 6ffentlich abgegebenen Versprechen befolgen. Zudem haben Vorstands-
mitglieder die Pflicht aktiv an Schulungen teilzunehmen, um sicherzustellen, dass sie
Rechte und Pflichten sowie Haftung eines Vorstandsmitglieds kennen, mit einschlagigen
Gesetzen und Rechtsnormen vertraut sind und das Wissen besitzen, das als Vorstands-
mitglied notwendig ist.*®

Sollten Vorstandsbeschliisse gegen Bestimmungen in Gesetzen, Rechtsnormen oder der
Satzung verstoRen und die Gesellschaft aufgrund dessen einen Schaden erleiden, haften
die Vorstandsmitglieder auf Schadenersatz, die am Beschluss beteiligt waren. Ausge-
nommen davon sind Vorstandsmitglieder, die beweisen kdnnen, dass sie bei der Ab-
stimmung eine abweichende Meinung geltend gemacht haben und dies im Sitzungspro-
tokoll festgehalten ist. Mit Zustimmung der Hauptversammlung kénnen bdrsezugelas-
sene Gesellschaften Haftpflichtversicherungen fur Vorstandsmitglieder erwerben, hier-
von ausgenommen ist die Haftung aufgrund von VerstoR gegen Bestimmungen in Ge-

setzen, Rechtsnomen oder Satzung.*®

Zusammensetzung und Amtspflichten

Die Zusammensetzung des Vorstands und die Zahl der Mitglieder muss gemaR den
\Vorgaben in einschldgigen Gesetzen und Rechtsnormen entschieden werden, um si-
cherzustellen, dass erfolgreiche Diskussionen gefiihrt und strategische Entscheidungen

schnell und sorgfaltig getroffen werden. Im Vorstand muss eine angemessene Struktur

% vgl. § 33 - § 37 CCGK
% \/gl. § 38 und § 39 CCGK
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vorhanden sein, sodass die Mitglieder das notwendige Wissen, die technischen Fahig-
keiten und Qualitaten zur Ausfiillung dieses Amtes haben.®’

Der Vorstand ist gegentiber der Hauptversammlung verantwortlich. Die Corporate
Governance-Struktur in borsezugelassenen Gesellschaften muss so aufgesetzt sein, dass
der Vorstand seine Kompetenzen gemald den Bestimmungen in Gesetzen, Rechtsnormen
und Satzung ausuben kann. Der Vorstand muss die in Gesetzen, Rechtsnormen und
Satzung festgehaltenen Pflichten gewissenhaft erfiillen, um sicherzustellen, dass die
Gesellschaft die Bestimmungen in Gesetzen, Rechtsnormen und Satzung befolgt, zudem
muss er alle Aktiondre gleichberechtigt behandeln und den Interessen anderer Stake-

holder Aufmerksamkeit schenken.®

Geschéftsordnung des Vorstands

In der Gesellschaftssatzung muss die Geschaftsordnung des Vorstands normiert werden,
um zu gewabhrleisten, dass der Vorstand effizient funktioniert und strategische Ent-
scheidungen in der richtigen Art und Weise trifft. Es sind regelmaRig ordentliche Sit-
zungen und je nach Erfordernis auBBerordentliche Sitzungen einzuberufen. Die Sitzungen
miissen rechtzeitig einberufen werden und zuvor bestimmte Agendapunkte beinhalten.*
Die Vorstandssitzungen missen genau nach dem festgelegten Verfahren durchgefihrt
werden. Es missen alle Vorstandsmitglieder innerhalb der festgelegten Fristen infor-
miert und ihnen muss ausreichend Material zur Verfligung gestellt werden, einschlieR3-
lich Hintergrundmaterialien zum Diskussionsgegenstand sowie Informationen und Zah-
len, die helfen die allgemeine Geschaftsentwicklung zu verstehen. Wenn mindestens
zwei unabhéngige Vorstandsmitglieder der Meinung sind, dass die zur Verfiigung ge-
stellten Materialien nicht vollstandig oder die Ausfiihrungen nicht klar sind, kdnnen sie
dem Vorstand schriftlich vorschlagen die Sitzung oder die Diskussion zu dieser Ange-

legenheit zu verschieben, dieser Vorschlag muss vom Vorstand angenommen werden.

%7 vgl. § 40 und § 41 CCGK
% Vgl. § 42 und 43 CCGK
% vgl. § 44 und § 45 CCGK
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Das Protokoll der Vorstandssitzung muss vollstdndig und korrekt sein. Die gewissen-
hafte Ordnung und Organisation der Protokollierung der diskutierten Punkte ist vom
\orstandssekretar vorzunehmen. Das Protokoll ist danach von den teilnehmenden Vor-
standsmitgliedern, den Vorstandssekretédren und vom Protokollfiihrer zu unterzeichnen.
Das Protokoll ist als wichtiges Dokument der Gesellschaft ordnungsgemaR aufzube-
wahren, da es spéter als wesentliche Grundlage fur die Klarung der Haftung von \Vor-
standsmitgliedern dienen kann.®

Der Vorstand kann den Vorstandsvorsitzenden ermachtigen in der Zeit zwischen den
Sitzungen einen Teil der Kompetenzen des Vorstandes auszulben. Dazu missen die
Prinzipien fur die Ermachtigung sowie der Inhalt in der Gesellschaftssatzung festgehal-
ten werden und der Inhalt der Erméchtigung muss klar bestimmt und konkret sein. Uber
Angelegenheiten, die erhebliche Interessen der Gesellschaft betreffen, muss der Vor-

stand kollektiv entscheiden.®*

System unabhéngiger Vorstandsmitglieder

GemaR den Bestimmungen mussen borsezugelassene Gesellschaften ein System unab-
hangiger Vorstandsmitglieder etablieren. Diese missen von der Gesellschaft, die sie
angestellt hat und von wichtigen Aktiondren unabhangig sein. Ein unabhangiges Vor-
standsmitglied darf in der Gesellschaft kein anderes Amt einnehmen als das des unab-
hangigen \Vorstandsmitgliedes. Unabhéngige Vorstandsmitglieder tragen Pflichten aus
Treu und Glauben sowie Due Diligence Pflichten gegenuber der Gesellschaft und den
Aktiondren. Sie missen gemaR der Regelungen in Gesetzen, Rechtsnormen und Sat-
zung gewissenhaft ihre Pflichten erflllen, die Gesamtinteressen der Gesellschaft schiit-
zen, wobei insbesondere darauf zu achten ist, dass die Rechtsinteressen von kleinen und
mittlernen Aktiondren nicht beeintrachtigt werden. Die unabhdngigen \orstandsmit-

glieder mussen ihre Pflichten und Aufgaben unabhéngig erftllen, sie diirfen dabei nicht

100 \/gl. § 46 und § 47 CCGK
101 vgl. § 48 CCGK
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von wichtigen Aktionéaren, in der Praxis beherrschenden Personen oder anderen Einhei-
ten/Personen, die mit der Gesellschaft in einer Nutzen und Schaden berlihrenden Be-
ziehung stehen, beeinflusst werden. Bei den Voraussetzungen fir die Bestellung, dem
Verfahren zur Wahl und Wechsel und den Amtspflichten muss den einschlagigen Rege-

lungen entsprochen werden.**

Fachausschiisse des Vorstands

Mit einem Beschluss der Hauptversammlung kann der Vorstand borsezugelassener Ge-
sellschaften Fachausschiisse fir Strategie, Rechnungsprufung, Normierung sowie Geh-
alter und Prufungen einrichten. Diese Fachausschiisse sind vollstandig aus Vorstands-
mitgliedern zusammengesetzt. Dabei missen unabhéngige Vorstandsmitglieder in den
Ausschiissen fiir Rechnungspriifung, Normierung und fur Gehalter und Prifungen die
Mehrheit stellen und als Einberufende fungieren; im Ausschuss fur Rechnungsprufung
muss mindestens ein unabhangiges Vorstandsmitglied Experte fiir Buchhaltung sein.*®
Wesentliche Pflichten des Ausschuss fir Strategie sind die langfristige Entwicklungs-
strategie und die Prifung strategischer Entscheidungen Uber erhebliche Investitionen
und die Vorbereitung von Vorschldgen. Die Mitgliedschaft im Ausschuss fir Rech-
nungsprufung umfasst folgende Pflichten: Vorschldge zur Auswahl oder zum Wechsel
von externen Rechnungspriifungsinstituten, Kontrolle und Durchfiihrung des internen
Rechnungsprifungssystems, Verantwortung fiir die Kommunikation zwischen interner
und externer Rechnungspriifung, Kontrolle der Finanzdaten und deren Offenlegung so-
wie die Uberpriifung des internen Kontrollsystems."%*

Zu den Pflichten des Ausschuss fiir Normierung gehort die Priifung der Standards und
des Verfahrens zur Wahl von Vorstandsmitgliedern und Geschaftsfiihrungspersonal so-
wie das Unterbreiten von Vorschldgen, die Suche nach geeigneten Personen fir die

Wahl zum Vorstandsmitglieder oder als Mitglieder der Geschaftsfilhrung sowie die Pri-

102 vgl. § 49 - § 51 CCGK
103 vgl. § 52 CCGK
104 vgl. § 53 und 54 CCGK
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fung der Vorstandskandidaten und der gewéhlten Personen fiir die Geschéaftsfihrung
und das Unterbreiten von Vorschldgen. Die Mitglieder des Ausschuss fir Gehalter und
Prifungen sind verantwortlich fur die Prifung der Standards fur Prufungen der Vor-
standsmitglieder und der Mitglieder der Geschéftsfuhrung, die Durchfuhrung von Pri-
fungen und das Unterbreiten von Vorschldgen, die Untersuchung und Kontrolle der
Richtlinien und Pléne fir Gehélter von Vorstandsmitgliedern und hochrangingen Ma-
nagern.'%

Intermediérinstitute konnen von allen Fachausschiissen angestellt werden zur Besor-
gung von Fachgutachten, die dabei entstehenden Kosten werden von der Gesellschaft
getragen. Jeder Fachausschuss tragt Verantwortung gegentiber dem Vorstand, die ent-
standenen Vorschldge mussen dem Vorstand zur Prifung und Entscheidung vorgelegt

werden. '

4.2. Osterreich

4.2.1. Gesetzliche Regelungen

Der Vorstand spielt als Organ der Aktiengesellschaft eine wichtige Rolle im Corporate
Governance-System. Der Vorstand ist verantwortlich fiir die Leitung des Unternehmens
unter Berucksichtigung der Interessen von Aktiondren und Arbeitnehmern sowie des
offentlichen Interesses. Der Vorstand besteht aus einer oder mehreren Personen, es kann
ein Vorstandsvorsitzender ernannt werden.*”’

8 75 (1) 6AktG bestimmt, dass die Vorstandsmitglieder auf maximal finf Jahre vom
Aufsichtsrat bestellt werden. Eine wiederholte Bestellung ist mit Zustimmung des Auf-
sichtsratsvorsitzenden zuldssig. Eine juristische Person oder eine Personengesellschaft
kann nicht zum Vorstandsmitglied bestellt werden. Die Bestellung zum Vorstandsmit-

glied oder \orstandsvorsitzenden kann aus wichtigen Griinden widerrufen werden

105 v/gl. § 55 und 56 CCGK
106 v/gl. § 57 und 58 CCGK
107 vgl. § 70 (1) und (2) BAKIG
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(grobe Pflichtverletzung, Unféhigkeit zur ordnungsgeméRen Geschéftsfihrung oder
Vertrauensentzug).'*®

Fur die Tatigkeit als Vorstandsmitglied kann eine Beteiligung am Gewinn gewahrt wer-
den, die aus einem Anteil am Jahresiiberschuss besteht.’®® Fiir Vorstandsmitglieder gilt
ein Wettbewerbsverbot, sie durfen ohne Zustimmung des Aufsichtsrates kein Unter-
nehmen betreiben oder Aufsichtsratsmandate in Unternehmen annehmen, die nicht
konzernméRig verbunden sind oder an denen die Gesellschaft unternehmerisch beteiligt
ist. Zudem durfen sie sich nicht an einer anderen Gesellschaft als personlich haftende
Gesellschafter beteiligen. Wird gegen dieses \Verbot verstoRen, kann die Gesellschaft
Schadenersatz fordern. Die Anspriiche verjahren in drei Monaten ab Kenntniserlangung,
ohne Riicksicht auf Kenntnis in fiinf Jahren seit Entstehung.*°

Der Vorstand ist verantwortlich fur die Berichterstattung, mindestens einmal j&hrlich ist
uber grundlegende Fragen sowie die zukiinftige Entwicklung anhand einer Vorschau-
rechnung zu berichten (Jahresbericht). Zusatzlich muss der Vorstand mindestens vier-
teljahrlich Uber die Geschéaftsentwicklung und die Lage im \ergleich zur Vorschau-
rechnung informieren (Quartalsbericht). Sonderberichte sind zu erstellen aus wichtigem
Anlass bzw. wenn Umstande eintreten, die fur Rentabilitat oder Liquiditat von erhebli-
cher Bedeutung sind.***

Die Mitglieder des Vorstands missen bei der Ausfuhrung ihrer Tétigkeit die Sorgfalt
eines ordentlichen Geschéftsfiihrers anwenden. Im Hinblick auf vertrauliche Angaben
ist Stillschweigen zu bewahren. Bei Verletzung der Pflichten sind die Vorstandsmitglie-
der der Gesellschaft zur Leistung von Schadenersatz als Gesamtschuldner verpflichtet.
Es ist mdglich, sich durch Gegenbeweis, dass sie ihre Sorgfaltspflicht nicht verletzt ha-

ben, von der Schadenersatzpflicht befreien.**

108 vgl. § 75 (2) und (4) 6AKLG
109 § 77 6AKtG

110 vgl. § 79 (1) — (3) 6AKIG
11 vgl. § 81 (1) 6AKIG

112 vgl. § 84 (1) und (2) BAKIG
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4.2.2. Osterreichischer Corporate Governance-Kodex

Es ist die Pflicht des Vorstands die Gesellschaft unter eigener Verantwortung zu leiten,
wie es das Unternehmenswohl unter Beriicksichtigung der Interessen von Aktiondren
und Arbeitnehmern sowie das Offentliche Interesse erfordert. Grundlegende Entschei-
dungen werden vom Gesamtvorstand getroffen. Zu diesen Entscheidungen zéhlen die
Konkretisierung der Unternehmensziele und die Festlegung der Unternehmensstrategie.
Bei wesentlichen Entscheidungen hat der Vorstand unverziiglich den Aufsichtsrat zu
informieren. Der Vorstand tragt die Verantwortung fur die Umsetzung seiner Beschliisse.
Zudem muss er geeignete Vorkehrungen treffen, um sicherzustellen dass die fir das
Unternehmen relevanten Gesetze eingehalten werden.'*

Der Vorstand besteht aus mehreren Personen, von denen einer der Vorsitzende ist. In der
Geschaftsordnung ist die Geschaftsverteilung und die Zusammenarbeit des Vorstandes
festgehalten. Im Corporate Governance-Bericht sind folgende Informationen zu verof-
fentlichen: Name, Geburtsdatum, Datum der Erstbestellung und Ende der aktuellen
Funktionsperiode der Vorstandsmitglieder sowie die Kompetenzverteilung innerhalb des
\orstands. Zudem sind Aufsichtsratsmandate oder &hnliche Funktionen in in- oder aus-
landischen Gesellschaften — auRer diese sind in den Konzernabschluss einbezogen — von
Vorstandsmitgliedern im Bericht anzufiihren. ™

Kommunikationsaufgaben, die das Erscheinungsbild des Unternehmens fur die Stake-
holder wesentlich beeinflussen, sind vom Vorstand umfassend wahrzunehmen. Dabei
kann Unterstutzung durch die entsprechenden Abteilungen geleistet werden. Abhéngig
von der Unternehmensgréfle kann die interne Revision an eine geeignete Institution
ausgelagert oder intern als Stabstelle eingerichtet werden. Einmal jahrlich ist dem Pri-
fungsausschuss tber Revisionsplan und wesentliche Ergebnisse zu berichten. Mindes-

tens einmal jahrlich berichtet der Vorstand dem Aufsichtsrat tber die Vorkehrungen zur

13 vgl. L-13 - 15 OCGK
14 vgl. C-16 OCGK
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Bekampfung von Korruption.!*®

Regeln fiir Interessenkonflikte und Eigengeschéfte

Personen in Fihrungspositionen oder mit Ihnen in enger Beziehung stehende Personen
mussen der Finanzmarktaufsicht alle getatigten Geschafte auf eigene Rechnung mit zum
Handel auf geregelten Mérkten zugelassenen Aktien und aktien&dhnlichen Wertpapieren
oder sich darauf beziehenden Derivaten oder mit ihm verbunden Unternehmen inner-
halb von funf Arbeitstagen nach dem Abschlusstag melden und sind zu veréffentlichen.
Uberschreiten die Geschifte die Gesamt-Abschlusssumme von EUR 5.000,- pro Jahr
nicht, mussen sie weder gemeldet noch veroffentlicht werden. Zur Ermittlung der Ge-
samt-Abschlusssumme sind die Geschafte der Person in Flihrungsposition sowie aller
Personen in enger Beziehung zu ihr zusammenzurechnen. Die Veroffentlichung kann
auch durch die Finanzmarktaufsicht vorgenommen werden.**°

Zur Verhinderung von Insider-Geschéften mussen interne Regeln fur die Informations-
weitergabe festgelegt werden, die Einhaltung ist zu kontrollieren und ein Verzeichnis
der Personen zu fuhren, die aufgrund eines Arbeitsvertrages oder anderweitig tatig sind
und regelmaRig oder anlassbezogen Zugang zu Insider-Informationen haben (Insi-
der-Verzeichnis). Die Bestimmungen der Emittenten-Compliance-\Verordnung der Fi-
nanzmarktaufsicht sind anzuwenden. Der Vorstand hat Vorkehrungen zu treffen, damit
die Bestimmungen der Emittenten-Compliance-Verordnung im gesamten Unternehmen
eingehalten werden.’

Der Vorstand hat seine Beschlussfassungen frei von Eigeninteressen und Interessen be-
stimmter Aktionére, sachkundig und unter Beachtung der relevanten Rechtsvorschriften
zu treffen. Mdogliche wesentliche personliche Interessen an Transaktionen der Gesell-
schaft und deren Konzernunternehmen sowie sonstige Interessenskonflikte miissen ge-

gentiber dem Aufsichtsrat offengelegt werden. Zudem missen die anderen \Vorstands-

1% vgl. C-17 — 18a OCGK
118 vgl. L-19 OCGK
17 vgl. C-20 und L-21 OCGK
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mitglieder umgehend informiert werden.**8

Werden Geschéfte zwischen der Gesellschaft bzw. Konzernunternehmen und Vor-
standsmitgliedern oder ihnen nahestehenden Personen oder Unternehmen getétigt,
mussen diese den brancheniblichen Standards entsprechen. Solche Geschéfte und deren
Konditionen bedirfen der vorherigen Genehmigung durch den Aufsichtsrat, ausge-
nommen davon sind Geschafte des taglichen Lebens. Ohne Einwilligung des Aufsichts-
rats dirfen Vorstandsmitglieder kein Unternehmen betreiben oder Aufsichtsratsmandate
annehmen, auBer die Unternehmen sind konzernmallig mit dem Unternehmen verbun-
den oder die Gesellschaft ist an diesen unternehmerisch beteiligt. Auterdem dirfen Vor-
standsmitglieder ohne Genehmigung nicht im gleichen Geschaftszweig auf eigene oder
fremde Rechnung Geschéfte tatigen oder sich als personlich haftende Gesellschafter an
anderen unternehmerisch tatigen Gesellschaften beteiligen.™®

Insgesamt diirfen Vorstandsmitglieder nicht mehr als vier Aufsichtsratsmandate (MVorsitz
zahlt doppelt) in konzernexternen Aktiengesellschaften innehaben. Als konzernexterne
Aktiengesellschaften gelten nicht Unternehmen, die in den Konzernabschluss einbezo-
gen werden oder an denen eine unternehmerische Beteiligung besteht. Auch die Auf-
nahme von Nebentatigkeiten von leitenden Angestellten, insbesondere die Ubernahme
von Organfunktionen bedarf der Genehmigung durch den Vorstand, auBer die Unter-
nehmen sind mit der Gesellschaft konzernméaRig verbunden oder es besteht eine unter-
nehmerische Beteiligung. Das gesetzlich geltende Wettbewerbsverbot fir Vorstandsmit-
glieder und leitende Angestellte wird davon nicht beeinflusst. Es ist Aufgabe des Auf-
sichtsrats daflir Sorge zu tragen, dass die Vergutung des Vorstands (Gehalter, Gewinn-
beteiligungen, Aufwandsentschadigungen, \ersicherungsentgelte, Provisionen, anreiz-
orientierte Vergitungszusagen und Nebenleistungen jeder Art) in angemessenem \er-
héltnis zu Aufgaben und Leistungen stehen und zur Unternehmenslage, zudem sollen

langfristige Verhaltensanreize gesetzt werden. Dies gilt sinngemal auch fir Ruhegehal-

118 vgl. L-22 und -23 OCGK
119 vgl. L-24 und -25 OCGK
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ter, Hinterbliebenenbeziige und Leistungen ahnlicher Art.*?

Verqitung des Vorstands

Beim Abschluss von Vorstandsvertragen sind zusétzlich einige Grundsétze zu beachten:
Die Vergltung umfasst fixe und variable Bestandteile. Die variablen Anteile basieren
auf nachhaltigen, langfristigen und mehrjdhrigen Leistungskriterien, sie inkludieren
nicht-finanzielle Kriterien und sollen nicht zum Eingehen unangemessener Risiken ver-
leiten. Messbare Kriterien und betragliche oder als Prozentsatze bestimmte Hochst-
grenzen sind im Vorhinein zu definieren. Es soll moéglich sein, dass variable Anteile
zurlickgefordert werden, wenn festgestellt wird, dass diese aufgrund von offenkundig
falschen Daten ausbezahlt wurden. Zudem ist bei Vorstandsvertrdgen darauf zu achten,
dass Abfindungszahlungen bei vorzeitiger Beendigung der Téatigkeit ohne wichtigen
Grund zwei Jahresgesamtvergitungen nicht tiberschreiten und nicht mehr als die Rest-
laufzeit abgegolten wird. Bei vorzeitiger Beendigung aus zu vertretendem wichtigen
Grund wird keine Abfindung bezahlt. Getroffene Vereinbarungen anlésslich der Been-
digung der Vorstandstatigkeit mussen die Umstédnde des Ausscheidens und die wirt-
schaftliche Lage beriicksichtigen.'**

Wenn fir Vorstandsmitglieder ein Stock Option Programm oder ein Programm fiir die
begiinstigte Ubertragung von Aktien vorgesehen wird, ist dieses an vorher festgelegte,
messbare, langfristige und nachhaltige Kriterien anzuknipfen. Eine spatere Anderung
dieser Kriterien ist ausgeschlossen. Wahrend der Dauer, l&ngstens bis zur Beendigung
der Vorstandstatigkeit muss ein angemessener Eigenanteil an Aktien gehalten werden.
Bei Stock Option Programmen ist eine Mindesthaltefrist von drei Jahren vorzusehen.
Bei Aktieniibertragungsprogrammen ist eine Warte- und/oder Behaltefrist von insgesamt
mindestens drei Jahren vorzusehen. Uber derartige Programme fiir Vorstandsmitglieder

und etwaige Anderungen muss die Hauptversammlung entscheiden. Die genannten Re-

120 v/gl. C-26 und L-26a OCGK
121 vgl. c-27 BCGK
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geln sind auch bei der Einfiihrung neuer Vergitungssysteme fiir leitende Angestellte
anzuwenden.'?

Zu den gewéhrten Optionen sind Anzahl und Aufteilung sowie Ausiibungspreis und
Schétzwert zum Gewahrungs- und Austibungszeitpunkt im Geschéftsbericht anzugeben.
Die Gesamtbeziige des Vorstands je Geschéftsjahr sind ebenfalls im Anhang zum Ge-
schaftsbericht offentlich zu machen. Die Gesamtbeziige der einzelnen Mitglieder im
Vorstand und die Grundsatze der \ergutungspolitik sind im Corporate Gover-
nance-Bericht zu verdffentlichen. Daruber hinaus soll der Corporate Gover-
nance-Bericht folgende Informationen beinhalten:

e Grundsétze, die fur die variable Vergutung des Vorstands verwendet werden;
insbesondere an welche Leistungskriterien angeknupft wird, zudem Methoden,
die verwendet werden um die Erfillung festzustellen; die Hochstgrenzen fir die
variable Vergitung, vorgesehene Eigenanteile und Fristen ebenso wie wesentli-
che Anderungen gegeniiber dem Vorjahr;

e \erhaltnis fixe vs. variable Bestandteile der Vorstandsgesamtbeziige;

e Grundsétze fiir die gewahrte Altersversorgung bzw. Voraussetzungen;

e Richtlinien fir Anwartschaften und Anspriiche des Vorstands bei Beendigung
der Tatigkeit;

e Details zu einer allfalligen D&O-Versicherung, falls die Gesellschaft die Kosten
tragt.

Die im Geschéftsjahr gewahrten fixen und variablen Vergutungen werden je Vorstands-
mitglied einzeln im Corporate Governance-Bericht aufgefuhrt. Auch wenn die Vergu-

tungen Uber eine Managementgesellschaft geleistet werden, ist dies auszuweisen.?

122 y/gl. C-28 und R-28a OCGK
128 vgl. L-29, C-30 und -31 OCGK
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4.3. Zusammenfassender Vergleich

In Bezug auf den Vorstand gibt es in den gesetzlichen Regelungen zwischen dem Ge-

sellschaftsrecht in China und dem in Osterreich sowohl Gemeinsamkeiten als auch Un-

terschiede.

Zu den Gemeinsamkeiten zahlen:

Der Vorstand spielt in beiden Landern eine wichtige Rolle und ist wichtiger Be-
standteil des Corporate Governance-System. Zudem ist der Vorstand verantwort-

lich flr die Berichterstattung.

Zu den wesentlichen Unterschieden zahlen:

Der Fokus in den Regelungen fir den Vorstand liegt in Osterreich und China auf
unterschiedlichen Themen, in Osterreich betreffen die Vorgaben vor allem Inte-
ressenkonflikte und Eigengeschéfte und Vergitung wahrend in China vor allem
Wahl und Bestellung, Zusammensetzung und Geschaftsordnung des Vorstands,
System unabhdangiger Vorstandsmitglieder und Fachausschiisse betrachtet wer-
den.

Die Anzahl der Vorstandsmitglieder ist unterschiedlich — in China umfasst der
Vorstand finf bis neunzehn Personen, in Osterreich besteht er aus einer oder
mehreren Personen.

In China kann flr kleine Gesellschaften mit beschrankter Haftung anstelle des
Vorstands auch ein Geschéftsfiihrer bestellt werden. In Osterreich gibt es hier
keinen \Vorstand.

Bei der Wahl der Vorstandsmitglieder wird in China das kumulative Wahlsystem
eingesetzt, wahrend dies in Osterreich nicht angewendet wird.

In China muss ein System unabhéngiger Vorstandsmitglieder etabliert werden, in
Osterreich gibt es dahingehend keine Bestimmungen.

In China muss der Vorstand regelméRig ordentliche Sitzungen und je nach Not-
wendigkeit auRerordentliche Sitzungen abhalten; in Osterreich gibt es dahinge-

hend keine bestimmten Regeln. Auf Vorschlag von mindestens zwei unabhangi-
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gen Vorstandsmitgliedern kann die Sitzung verschoben werden, wenn die Mate-
rialien nicht vollstandig oder nicht klar sind.

In Osterreich gilt das Wettbewerbsverbot fiir Vorstandsmitglieder, in China gibt
es dies nicht.

In China kdnnen mit Beschluss der Hauptversammlung Fachausschisse fur un-
terschiedliche Themen (Strategie, Rechnungspriifung, Normierung sowie Geh-
alter und Prifungen) bestehend aus Vorstandsmitgliedern eingesetzt werden, in
Osterreich gibt es Fachausschiisse nur im Aufsichtsrat.

In Osterreich gibt es detaillierte Regeln in Hinblick auf Interessenkonflikte und
Eigengeschafte des Vorstands, wahrend es in China keine genaueren Vorgaben
gibt.

Zudem gibt es in Osterreich explizite Regeln fiir die Bestimmung der \Vor-
standsvergutung, in China liegt dies im Ermessen des Unternehmens.

Die Amtszeit des Vorstands betragt in China drei Jahre, in Osterreich fiinf Jahre.
Nach Ablauf der Amtszeit kann der Vorstand in China wiedergewahlt werden, in
Osterreich bendtigt man dazu die Zustimmung des Aufsichtsrats.

In China muss der Vorstand mindestens zweimal jahrlich zu einem Treffen zu-
sammenkommen.

In Osterreich ist der Vorstand verpflichtet Quartalsberichte zu erstellen.
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5. Aufsichtsrat

5.1. China

5.1.1. Gesetzliche Regelungen

Das Aufsichtsrat—System der Aktiengesellschaften folgt im Grunde dem kontinentalen
Zivilrechts-System, damit ist der Aufsichtsrat zweifellos eines der wichtigsten Organe
hinsichtlich der Uberwachung und Kontrolle im Unternehmen. Die Kapitalgesellschaft
ist nicht umfassend geschiitzt gegeniiber den internen und externen Einflussneh-
mern/Stakeholdern, deswegen werden die unabhdngigen Vorstandsmitglieder ins Spiel
gebracht. Es ist wichtig das Organ Aufsichtsrat um ein gutes internes Uberwachungs-
system zu ergénzen, dies ist entscheidend fir ein funktionierendes Corporate Gover-
nance-System. In unterschiedlichen Arten und GréRen von Unternehmen variiert die
Ausgestaltung und Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder.'**

In China wird der Aufsichtsrat durch die Hauptversammlung sowie die Mitarbeitsver-
treter gewahlt nach demokratischen Prinzipien. Aufgrund des groRRen Streubesitzes bei
den Aktiondren und unterschiedlich gutem Know-how und F&higkeiten sind speziali-
sierte Aufsichtsbehorden notwendig, ebenso wie deren Wahl durch die Hauptversamm-
lung, um Schéden an der Gesellschaft bzw. der Aktiondre und Missbrauch durch Fiih-
rungskrafte zu verhindern.'?

Gemal} den Bestimmungen des § 52 cGesG soll der Aufsichtsrat aus Vertretern der Ak-
tiondre und einem angemessenen Anteil an Vertretern der Arbeitnehmer bestehen, die
Vertreter der Arbeitnehmer duirfen nicht weniger als ein Drittel ausmachen.*?® Das chi-
nesische Gesellschaftsrecht orientiert sich an den Befugnissen des Aufsichtsrats und
konzentriert sich auf die Erweiterung der Aufsichtsratsbefugnisse.’?” Dazu zahlen ers-

tens das Recht in der Hauptversammlungssitzung den Vorschlag zur Abberufung des

124 vgl. Wu (2008), S. 137

125 v/gl. Wu (2008), S. 138

126 v/gl. § 52 cGesG

127 vgl. § 54 cGesG und § 119 cGesG
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\orstands zu unterbreiten, zweitens das Recht zur Einberufung der Hauptversammlung,
wenn dies nicht durch den Vorstand vorgenommen wurde, zudem hat er das Recht den
\orsitz zu flhren bei auf3erordentlichen Hauptversammlungssitzungen und er hat das
Recht Beschlussvorschlage in der Hauptversammlung zu unterbreiten.*?

GemaR § 148 cGesG, § 150 cGesG und § 152 cGesG sind alle Aktiengesellschaften
verpflichtet Gesetze, Verwaltungsvorschriften und die Satzung einzuhalten, zudem sind
die beteiligten Personen (wie beispielsweise Fuhrungskrafte, Aufsichtsrat etc.) gegen-
uber dem Unternehmen verpflichtet gewisse Treue- und Sorgfaltspflichten zu verfol-
gen.’® § 54 cGesG (1) sieht vor, dass der Aufsichtsrat der Aktiengesellschaft jederzeit
nach Ankiindigung das Recht hat, die Finanzlage des Unternehmens zu priifen.**

Auch das Thema Interessenskonflikte im Aufsichtsrat wird recht umfassend behandelt,
es gibt drei Arten von Interessenskonflikten: Ausnutzen von Insider-Informationen,
Ausnutzen von Informationsasymmetrien und missbrauchliche Verwendung von Unter-
nehmensvermdgen. Zum Schutz der Stakeholder gibt es daher Regelungen im Gesell-
schafts- und Borsegesetz. 88 59-61 cGesG enthélt die Regelungen zur Treuepflicht fur
Fuhrungskrafte. 8 110 cGesG gibt vor, dass jeder Aktiondr jederzeit Informationen tber
die aktuelle Unternehmenslage erhalten kann. In 88 58-66 cCSRCL ist die laufende
Publizierung von Informationen festgelegt. Fir Transaktionen im Rahmen der verbun-
denen Handels gibt es weitergehende Vorschriften. Es mussen im jéhrlichen Abschluss-
bericht und im Zwischenbericht Informationen (lber derartige Geschafte verdffentlicht

werden. !

5.1.2. Chinesischer Corporate Governance-Kodex

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft haftet gegenuber der Gesamtheit der Aktionére. Er hat

die Aufgabe die Finanzen der Gesellschaft zu Gberwachen und fur die Gesetz- und Vor-

128 \/gl. Wu (2008), S.138

129 v/gl. § 148 cGesG, § 150 cGesG und § 152 cGesG
130 vgl. § 54 cGesG

181 vgl. Wang (2001), S. 101
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schriftsmaRigkeit der Erfillung der Amtspflichten durch Vorstandsmitglieder, Ge-
schaftsfiihrer und andere hochrangige Manager zu sorgen, um die Rechtsinteressen der
Gesellschaft und der Aktionare zu schiitzen.'*

Aufsichtsratsmitglieder haben das Recht, Kenntnis tber die Betriebsverhéltnisse zu er-
langen, in diesem Zusammenhang unterliegen sie auch der Geheimhaltungspflicht. Zu-
dem hat der Aufsichtsrat das Recht, unabhangige Parteien zur Besorgung von Fachgut-
achten anzustellen. Das Recht zur Kenntniserlangung muss durch geeignete Malinah-
men durch die Gesellschaft unterstiitzt werden, die Aufsichtsratsmitglieder mussen die
fur die ordnungsgeméle Erflllung der Amtspflichten notwendige Hilfe bekommen,
keine Person darf hier eingreifen oder behindern. Kosten, die zur Erfullung der Amts-
pflichten notwendig und angemessen sind, mussen von der Gesellschaft getragen wer-
den.™*

Das Protokoll der Untersuchung und die Ergebnisse der Priifung von Finanzen bzw.
speziellen Angelegenheiten sind eine wichtige Grundlage fiir die Leistungsbewertung
von Vorstandsmitgliedern, Geschaftsfilhrern und anderen Managern. Sollte der Auf-
sichtsrat dabei Handlungen entdecken, die gegen Gesetze, Rechtsnormen oder die Sat-
zung verstol3en, kann er Vorstand und Hauptversammlung informieren bzw. dies direkt
dem Wertpapieraufsichtsorgan und anderen Abteilungen melden.™**

Die Mitglieder des Aufsichtsrates mussen entsprechende Expertise und Arbeitserfah-
rung im juristischen und finanziellen Bereich mitbringen. Durch die Auswahl der Mit-
glieder bzw. die Struktur des Aufsichtsrates soll sichergestellt werden, dass der Auf-
sichtsrat unabhangig und effizient die Uberwachung und Kontrolle der Vorstandsmit-
glieder, Geschaftsfiihrer und anderer Manager sowie der Finanzen durchfiihren kann.®
In der Satzung der borsezugelassenen Gesellschaft wird eine normierte Geschaftsord-

nung des Aufsichtsrates festgelegt. Die Sitzungen des Aufsichtsrates miissen nach die-

182 vgl. § 59 CCGK
188 vgl. § 60 und 61 CCGK
134 vgl. § 62 und 63 CCGK
135 vgl. § 64 CCGK

48



sem festgelegten Verfahren durchgefiihrt werden. Es werden in regelmaRigen Abstédnden
ordentliche Aufsichtsratssitzungen einberufen, zudem koénnen je nach Notwendigkeit
auch aullerordentliche Sitzungen einberufen werden. Kann eine Sitzung aus irgendei-
nem Grund nicht termingerecht einberufen werden, ist dies inklusive Bekanntgabe des
Grundes publik zu machen.*®

Bei den Aufsichtsratssitzungen kann die Anwesenheit von Vorstandsmitgliedern, Ge-
schaftsfiihrern oder anderen Managern sowie internen oder externen Rechnungspri-
fungsmitarbeitern verlangt werden, damit sie Fragen von Interesse fur den Aufsichtsrat
beantworten. Die Aufsichtsratssitzungen werden protokolliert, danach wird das Proto-
koll von den bei der Sitzung anwesenden Aufsichtsratsmitgliedern und dem Protokoll-
fuhrer unterschrieben. Aufsichtsratsmitglieder konnen verlangen, dass im Protokoll ihre
AuRerungen auf der Sitzung erlautert werden. Das Protokoll wird als wichtiges Doku-

ment der Gesellschaft zweckmaBig aufbewahrt.™’

5.2. Osterreich

5.2.1. Gesetzliche Regelungen

In Osterreich ist der Aufsichtsrat eines der wichtigsten Organe in der Aktiengesellschaft.
8 87 (1) 6AktG sieht vor, dass die Mitglieder des Aufsichtsrates durch die Hauptver-
sammlung gewéhlt werden.

Der Aufsichtsrat besteht aus mindestens drei natiirlichen Personen, in der Satzung kann
eine grolere Zahl festgelegt werden, maximal jedoch 20 Personen. Folgende Personen
kdnnen nicht Mitglied des Aufsichtsrats werden: wer bereits in acht Kapitalgesellschaf-
ten Aufsichtsratsmitglied ist oder wer in den letzten zwei Jahren Vorstandsmitglied die-
ser Gesellschaft war, es sei denn seine Wahl erfolgt auf Vorschlag von Aktiondren, die

mehr als 25 v.H. der Stimmrechte halten.**

1% \/gl. § 65 und 66 CCGK
137 vgl. § 67 und 68 CCGK
138 vgl. § 86 (1) und (4) BAKIG
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Mitglieder des Aufsichtsrates kdnnen nicht gleichzeitig Mitglieder des Vorstands oder
dauernd Vertreter von Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft oder ihrer Tochterunter-
nehmen sein. Zudem diirfen sie nicht als Angestellte der Gesellschaft die Geschéfte
fuhren.'*®

Der Aufsichtsrat wahlt aus seiner Mitte den Aufsichtsratsvorsitzenden und mindestens
einen Stellvertreter, diese sind im Firmenbuch einzutragen. Zu Verhandlungen und Be-
schliissen des Aufsichtsrates ist ein Protokoll zu verfassen, das unterzeichnet werden
muss. Der Aufsicht kann einen oder mehrere Ausschiisse bestellen, zum Zweck die
Verhandlungen und Beschliisse vorzubereiten oder die Ausfiihrung der Beschliisse zu
tiberwachen.'*

An Aufsichtsratssitzungen bzw. Ausschusssitzungen dirfen nur Personen teilnehmen,
die dem Aufsichtsrat oder dem Vorstand angehdren. Es kdnnen Sachverstdndige und
Auskunftspersonen zur Beratung zugezogen werden. Bei Sitzungen, die sich mit der
Feststellung des Jahresabschlusses sowie der Prifung desselbigen beschéftigen, ist der
Abschlussprifer hinzuzuziehen. Jedes Mitglied des Aufsichtsrates und der Vorstand
kdénnen vom Aufsichtsratsvorsitzenden eine Einberufung des Aufsichtsrates verlangen,
die Sitzung muss binnen zwei Wochen stattfinden. Zudem muss der Aufsichtsrat vier-
mal im Geschéftsjahr (vierteljahrlich) eine Sitzung abhalten.**

Der Vorstand hat die Aufgabe die Leitung der Gesellschaft zu Uberwachen. In seiner
Tatigkeit kann er jederzeit vom Vorstand einen Bericht iber die Angelegenheiten der
Gesellschaft verlangen. Er ist zur Priifung der Bicher und Schriften sowie der Vermo-
gensgegenstéande berechtigt. Zudem kann er eine Hauptversammlung einberufen, wenn
es das Wohl der Gesellschaft erfordert. Der Aufsichtsrat ist nicht zur Geschaftsfiihrung
berechtigt, einige im Gesetz aufgelistete Geschéfte bendtigen jedoch seine Zustimmung.

Auch die Wahl der Vorstandsmitglieder erfolgt durch den Aufsichtsrat.'*?

139 vgl. § 90 (1) 6AKIG

10 v/gl. § 92 (1) — (4) BAKIG

141 vgl. 88 93 (1) und 94 (1) — (3) 6AKIG
142 \/gl. §§ 95 (1) — (5) und 75 (1) BAKLG
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Der Aufsichtsrat muss die Unterlagen, die gemal} § 222 Abs. 1 UGB erstellt wurden und
den Vorschlag fir die Gewinnverwendung prifen, wenn diese vom \orstand vorgelegt
werden und Bericht an die Hauptversammlung erstatten. In diesem Bericht hat er mit-
zuteilen, in welcher Art und welchem Umfang die Prifung erfolgt ist, welche Stelle
gepruft hat und ob diese Prufungen zu wesentlichen Beanstandungen gefiihrt haben.
Dies gilt auch fiir die Vorlage und Priifung von Konzernabschluss und —lagebericht.**?

Fur die Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied kann eine mit den Aufgaben und der Lage
der Gesellschaft in Einklang stehende Vergltung gewahrt werden. Ist die Vergiitung in
der Satzung geregelt, kann eine Satzungsénderung hinsichtlich der Vergltung von der

Hauptversammlung mit einfacher Stimmenmehrheit beschlossen werden. Fir Sorgfalts-

pflicht und Verantwortlichkeit gilt § 84 6AktG sinngemaR.**

5.2.2. Osterreichischer Corporate Governance-Kodex

Kompetenzen und Verantwortung des Aufsichtsrats

GemaR Regel 32 und 33 OCGK ist es Aufgabe des Aufsichtsrats den Vorstand zu Gber-
wachen und bei der Leitung des Unternehmens zu unterstlitzen, insbesondere bei
grundlegenden Entscheidungen. Zudem bestellt der Aufsichtsrat die Vorstandsmitglieder
und ist verantwortlich fiir dessen Abberufung.'*

Der Aufsichtsrat erstellt eine Geschéftsordnung, in der unter anderem auch Informa-
tions- und Berichtspflichten des Vorstands festgelegt sind, falls dies nicht bereits in der
Satzung oder der Geschéftsordnung fiir den Vorstand geregelt sind. Zudem wird die
Einrichtung von Ausschiissen und deren Entscheidungsbefugnisse geregelt. Die Details
zu Anzahl und Art der Ausschusse sowie deren Entscheidungsbefugnisse sind im Cor-
porate Governance-Bericht zu veroffentlichen. Unter Beriicksichtigung des Aktienge-

setzes ist der Katalog zustimmungspflichtiger Geschafte zu konkretisieren und passend

13 vgl. § 96 (1) — (3) BAKIG
144 vgl. 88 98 (1) und 99 HAKLG
4% vgl. L-32 und L-33 OCGK
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zur UnternehmensgrolRe Betragsgrenzen festzulegen. Dies gilt analog auch fir konzern-
relevante Geschafte von Tochtergesellschaften.'*

Es gibt eine gesetzliche Regelung gemé&lR derer der Vorstand einmal vierteljahrlich zu-
sammentreffen muss, dies ist jedoch ein Mindesterfordernis. Zusétzlich sind, falls er-
forderlich weitere Sitzungen einzuplanen. Falls notwendig konnen auch Tagesord-
nungspunkte im Aufsichtsrat und Ausschiissen ohne Teilnahme von Vorstandsmitglie-
dern diskutiert werden. Die Anzahl der Aufsichtsratssitzungen ist im Corporate Gover-
nance-Bericht publik zu machen. Die Effizienz der Aufsichtsratstatigkeit, insbesondere
die Organisation und Arbeitsweise wird jahrlich geprift (Selbstevaluierung). Zudem
bereitet der Aufsichtsratsvorsitzende die Aufsichtsratssitzungen vor. Er steht mit dem
\orstandsvorsitzenden in regelméRigem Kontakt und diskutiert mit ihm Strategie, Ge-

schaftsentwicklung und Risikomanagement.'*’

Die Bestellung des Vorstands

Abhangig von der Unternehmensausrichtung und -lage ist ein Anforderungsprofil zu
definieren, um auf dessen Grundlage sowie eines definierten Besetzungsverfahrens die
Bestellung der Vorstandsmitglieder vorzunehmen. Dabei ist vom Aufsichtsrat zu be-
ricksichtigen, dass kein Vorstandsmitglied wegen eines Deliktes rechtskraftig gericht-
lich verurteilt wurde, das seine berufliche Zuverlassigkeit in Frage stellt. AulRerdem

muss auf die Nachfolgeplanung geachtet werden.'*®

Ausschisse

Abhangig von den Unternehmenseigenschaften und der Anzahl der Aufsichtsratsmit-
glieder kann der Aufsichtsrat fachlich qualifizierte Ausschusse bilden. Ziel der Bildung
von Ausschissen ist die Effizienzsteigerung in der Aufsichtsratstatigkeit und die Be-

handlung komplexer Sachverhalte. Dennoch kann der Aufsichtsrat Angelegenheiten der

146 vgl. C-34 und L-35 OCGK
147 vgl. C-36 und -37 OCGK
148 vgl. C-38 OCGK
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Ausschiisse auch im gesamten Aufsichtsrat behandeln. Jeder Ausschussvorsitzende hat
uber die Tétigkeit regelmaRig an den Aufsichtsrat zu berichten. Zudem soll der Aus-
schuss zur Entscheidung in dringenden Fallen befugt sein. Die Kriterien zur Unabhan-
gigkeit gemaR Regel 53 sollen von der Mehrheit erfillt sein. Die Namen der Aus-
schussmitglieder und die der -vorsitzenden sind im Corporate Governance-Bericht an-
zuflihren. Zudem ist die Anzahl der Sitzungen publik zu machen und auf die Ausschus-
statigkeit einzugehen.*

Unabhéangig von der Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder ist bei borsenotierten Gesell-
schaften ein Prifungsausschuss einzurichten. Er ist verantwortlich fir folgende Aufga-
ben: Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses, Uberwachung der Arbeit des Ab-
schlussprufers, Prifung und Vorbereitung der Feststellung des Jahresabschluss sowie
Vorschlag fiir Gewinnverteilung und Lagebericht. Zudem hat der Priifungsausschuss die
Konzernrechnungslegung zu kontrollieren, den Konzernabschluss zu prifen und einen
\orschlag flr die Auswahl des Abschlusspriifers zu tatigen und dem Aufsichtsrat dar-
uber zu berichten. Des Weiteren muss der Prifungsausschuss die Wirksamkeit des in-
ternen Kontrollsystems, des internen Revisionssystems und des Risikomanagementsys-
tems Uberwachen. Es muss eine Person Teil des Priifungsausschuss sein, die Uber den
Anforderungen entsprechende Kenntnisse und praktische Erfahrungen im Finanz- und
Rechnungswesen sowie Berichterstattung verfligt (Finanzexperte). \orsitzender des
Prifungsausschuss oder Finanzexperte darf nicht sein, wer in den letzten drei Jahren
\Vorstandsmitglied oder leitender Angestellter war oder Abschlusspriifer der Gesellschaft
oder den Bestatigungsvermerk unterschrieben hat oder aus anderen Grunden nicht un-
abhangig oder befangen (beschrankt durch andere Griinde) ist.*>°

Der Nominierungsausschuss wird vom Aufsichtsrat eingerichtet. Umfasst der Auf-
sichtsrat nicht mehr als sechs Mitglieder (einschlielich Arbeitnehmervertreter) kann

diese Funktion vom gesamten Aufsichtsrat wahrgenommen werden. Dieser Ausschuss

149 vgl. C-39 OCGK
150 vgl. L-40 OCGK
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unterbreitet Vorschlage zur Besetzung frei werdender Vorstandsmandate und beschéftigt
sich mit Fragen der Nachfolgeplanung. Vorschlage zur Besetzung frei werdender Auf-
sichtsratsmandate werden vom Nominierungsausschuss oder dem gesamten Aufsichtsrat
unterbreitet. Dabei sind die Grundsétze gemaR Regel 52 zu beachten.™

Der Aufsichtsrat richtet einen Vergltungssauschuss ein, deren Vorsitzender der Auf-
sichtsratsvorsitzende ist. Zu den Aufgaben des Vergutungsausschuss zahlen folgende:
Inhalt von Anstellungsvertrdgen von Vorstandsmitgliedern, Kontrolle der Umsetzung
der C-Regeln 27, 27a und 28 und Prufung der Vergitungspolitik der Vorstandsmitglieder.
Mindestens ein Mitglied muss tber Kenntnisse und Erfahrung im Bereich Vergltungs-
politik verfligen. Soll ein Berater hinzugezogen werden, ist sicherzustellen, dass dieser
nicht zeitgleich den Vorstand in Vergitungsfragen berat. Ubersteigt die Anzahl der Auf-
sichtsratsmitglieder sechs nicht (inklusive Arbeitnehmervertreter), kann diese Funktion
vom gesamten Aufsichtsrat wahrgenommen werden. Der Vergltungs- und Normie-
rungsausschuss kann aus den gleichen Personen bestehen. Einmal jahrlich informiert
der Aufsichtsratsvorsitzende die Hauptversammlung Uber die Regeln des \ergutungs-

systems.*>

Regeln fiir Interessenkonflikte und Eigengeschéfte

Mitglieder des Aufsichtsrats konnen nicht gleichzeitig Mitglieder des Vorstands sein
oder dauerhaft \ertreter von Vorstandsmitgliedern des Unternehmens oder von Toch-
terunternehmen. Zudem ist es nicht erlaubt, dass sie als Angestellte die Geschaftsfiih-
rung innehaben. Aufsichtsratsmitglied darf auch nicht sein, wer gesetzlicher \Vertreter
einer Kapitalgesellschaft ist, deren Aufsichtsrat ein Vorstandsmitglied der Gesellschaft
angehort. Maglich ist dies nur, wenn eine der Gesellschaften konzernméRig mit der an-
deren verbunden ist oder unternehmerisch an ihr beteiligt. Die Mitglieder des Auf-

sichtsrats dirfen bei den zu treffenden Entscheidungen keine eigenen Interessen oder

181 vgl. C-41 und C-42 OCGK
152 vgl. C-43 OCGK
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Interessen von nahestehenden Personen oder Unternehmen verfolgen, falls diese im
Widerspruch zu den Unternehmensinteressen stehen bzw. Geschaftschancen an sich
ziehen, die ihnen nicht zustehen. Die flr den Aufsichtsrat vorgeschlagenen Personen
mussen die Hauptversammlung Uber ihre fachliche Qualifikation, ihre beruflichen und
vergleichbaren Funktionen sowie etwaige Griinde fur Befangenheit informieren. Die
Aufsichtsratsmitglieder mussen die Bestimmungen der Emitten-
ten-Compliance-Verordnung einhalten.**

Die Mitglieder des Aufsichtsrates diirfen in anderen Gesellschaften, die im Wettbewerb
stehen, keine Organfunktion wahrnehmen. Liegen Interessenkonflikte vor, ist dies um-
gehend dem Aufsichtsratsvorsitzenden offen zu legen. Gerat der Aufsichtsratsvorsit-
zende in Interessenkonflikte, ist dies dem Stellvertreter offen zu legen. Die Kreditge-
wahrung an Aufsichtsratsmitglieder ist aulerhalb der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
untersagt.*>*
Sollen mit Mitgliedern des Aufsichtsrats Vertrdge abgeschlossen werden, mit denen sie
sich auf3erhalb ihrer Aufsichtsratstatigkeit zu einer Leistung gegen nicht bloR geringfi-
giges Entgelt verpflichten, bedarf dies der Zustimmung durch den Aufsichtsrat. Dies
trifft auch fur Vertrage zu mit Unternehmen an denen Aufsichtsratsmitglieder ein wirt-
schaftliches Interesse haben. Im Corporate Governance-Bericht werden Gegenstand und
Entgelt dieser zustimmungspflichtigen Vertrage veroffentlicht, eine Zusammenfassung

gleichartiger Vertrage darf vorgenommen werden.

Verqiitung des Aufsichtsrats

Die Vergutung des Aufsichtsrates wird von der Hauptversammlung bzw. in der Satzung
festgelegt, sie soll der Verantwortung und dem Tétigkeitsumfang aber auch der wirt-
schaftlichen Lage des Unternehmens entsprechen. Die gewahrten Vergitungen werden

je Aufsichtsratsmitglied einzeln im Corporate Governance-Bericht ausgewiesen. Fir

158 vgl. L-44 OCGK
1% vgl. C-45 — C-47 OCGK
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Aufsichtsratsmitglieder sind grundsatzlich keine Stock Option Plane vorgesehen. Wer-

den diese doch gewahrt, ist dies von der Hauptversammlung zu entscheiden.'*®

Qualifikation, Zusammensetzung und Unabhéngigkeit des Aufsichtsrats

Bei der Wahl der Aufsichtsratsmitglieder muss die Hauptversammlung auf die fachliche
und personliche Qualifikation der Mitglieder achten ebenso wie auf eine in Hinblick auf
Struktur und Geschéftsfeld der Gesellschaft fachlich ausgewogene Zusammensetzung.
Aspekte der Diversitat in Bezug auf die Vertretung beider Geschlechter und die Alters-
struktur sowie bei borsenotierten Unternehmen in Hinblick auf Internationalitéat sind zu
beachten. Zudem ist darauf zu achten, dass kein Aufsichtsratsmitglied rechtskréftig ver-
urteilt ist, wenn dies seine berufliche Zuverlassigkeit in Frage stellt. Die Anzahl der
Aufsichtsratsmitglieder darf zehn nicht iberschreiten (ohne Arbeitnehmervertreter). Es
ist die Aufgabe jedes neuen Mitglieds sich tber Aufbau und Aktivitaten sowie uber
Aufgaben und Verantwortlichkeiten des Aufsichtsrats zu informieren. Die Mehrheit der
gewahlten bzw. der von Aktionaren entsandten Mitglieder ist von Gesellschaft und \Vor-
stand unabhéngig. Ein Mitglied ist unabhangig, wenn es in keiner personlichen oder
geschaftlichen Beziehung steht, die einen Interessenkonflikt begriindet und daher das
Verhalten beeinflussen kann. Auf dieser Grundlage werden die Unabhéngigkeitskrite-
rien festgelegt und im Corporate Governance-Bericht veroffentlicht. GemaR dieser Kri-
terien liegt es in der Verantwortung jedes Aufsichtsratsmitglieds dem Aufsichtsrat zu
erklaren, ob es unabhéangig ist. Daruber ist zudem im Corporate Governance-Bericht zu
berichten.™®

Hat eine Gesellschaft einen Streubesitz groRer als 20 %, gehért den gewahlten bzw. von
den Aktiondren entsandten Aufsichtsratsmitgliedern mindestens ein unabhangiges Mit-
glied an, das nicht Anteilseigner mit einer Beteiligung von mehr als 10 % ist oder des-

sen Interessen vertritt. Bei Streubesitz von mehr als 50 % missen mindestens zwei Mit-

155 vgl. L-50 und C-51 OCGK
1% vgl. L-52, C-52a und -53 OCGK
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glieder die Kriterien erfullen. Im Corporate Governance-Bericht ist darzustellen, welche
Aufsichtsratsmitglieder dies sind. Aufsichtsratsmitglied darf nicht sein, wer innerhalb
der letzten zwei Jahre Vorstandsmitglied der Gesellschaft war, auler seine Wahl erfolgt
aufgrund von Vorschlag von Aktionéren, die mehr als 25 v.H. der Stimmrechte halten.
Es darf nicht mehr als ein ehemaliges Mitglied des Vorstands im Aufsichtsrat sein, flr
das die Frist noch nicht abgelaufen ist. Ein Aufsichtsratsmitglied, das in den letzten
zwei Jahren Vorstandsmitglied war, kann nicht Aufsichtsratsvorsitzender werden.*>’

Jedes Aufsichtsratsmitglied darf nicht mehr als acht Aufsichtsratsmandate in bdrseno-
tierten Gesellschaften innehaben (Morsitz zéhlt doppelt). Aufsichtsratsmitglieder in bor-
senotierten Gesellschaften dirfen insgesamt nicht mehr als vier Aufsichtsratsmandate in
konzernexternen Aktiengesellschaften wahrnehmen (Morsitz zéhlt doppelt). Als kon-
zernexterne Aktiengesellschaften gelten keine Unternehmen, die in den Konzernab-
schluss einbezogen werden oder an denen eine Beteiligung besteht. Im Corporate
Governance-Bericht sind folgende Informationen anzugeben: Vorsitzender und stellver-
tretender Vorsitzender sowie Name, Geburtsjahr, Jahr der Erstbestellung jedes Mitglieds
und Ende der laufenden Periode. Fur jedes Mitglied sind auch andere Aufsichtsrats-
mandate oder vergleichbare Funktionen in in- oder auslandischen Gesellschaften anzu-
geben. Hat ein Mitglied an mehr als der Hélfte der Aufsichtsratssitzungen im Ge-

schaftsjahr nicht teilgenommen, ist dies auszuweisen.**®

Mitbestimmung

Ein wichtiger gesetzlich geregelter Teil des osterreichischen Corporate Gover-
nance-Systems ist die Mitbestimmung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat (nicht nur die
Einrichtung eines Betriebsrats). Die Drittelparitat besagt, dass fir je zwei gewéhlte Auf-
sichtsratsmitglieder ein Mitglied aus den Reihen der Arbeitnehmervertretung entsendet

werden darf (nicht aus der Gewerkschaft). Bei ungerader Zahl wird zugunsten der Ar-

187 vgl. C-54 und L-55 OCGK
158 vgl. L-56 und C-58 OCGK
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beitnehmervertreter aufgestockt. Die Drittelparitat gilt auch flr die Ausschisse, mit
Ausnahme von Sitzungen betreffend der Beziehungen zwischen Gesellschaft und Vor-
standsmitglieder, wiederum ausgenommen Beschlusse zur Bestellung oder Widerruf
von Bestellungen sowie Einrdumung von Aktienoptionen. Die Arbeitnehmervertreter
tun dies ehrenamtlich und kénnen (jederzeit) vom Betriebsrat abberufen werden. Rechte
und Pflichten der Arbeitnehmervertreter sind dieselben wie fir Kapitalvertreter. Bei

personlichen Interessenkollisionen miissen sich beide der Stimme enthalten.**®

Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand muss den Aufsichtsrat regelméaRig, zeitnah und umfassend Uber relevante
Fragen der Geschaftsentwicklung informieren, inklusive der Risikolage und des Risi-
komanagements der Gesellschaft und wesentlicher Konzernunternehmen. Bei wichti-
gem Anlass muss der Vorstand dem Aufsichtsratsvorsitzenden unverziglich Bericht
erstatten, zudem muss ber Umsténde, die fur Rentabilitat oder Liquiditat von erhebli-
cher Bedeutung sind, dem Aufsichtsrat berichtet werden (Sonderbericht). Die Informa-
tionsversorgung des Aufsichtsrats liegt in der gemeinsamen Verantwortung von \or-
stand und Aufsichtsrat. Alle Organmitglieder und deren involvierte Mitarbeiter unter-
liegen strenger Vertraulichkeitspflicht.®°

Unternehmensfiihrung, die den Grundsétzen guter Corporate Governance folgt, findet
im Rahmen offener Diskussionen zwischen Vorstand und Aufsichtsrat innerhalb dieser
Organe statt. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens wird vom Vorstand mit
dem Aufsichtsrat abgestimmt, zudem wird in regelmaBigen Sitzungen der Status der
Umsetzung erortert. Die Unterlagen fir die Aufsichtsratssitzungen werden im Regelfall

mindestens eine Woche vor der Sitzung zur Verfiigung gestellt.**

1% vgl. L-59 OCGK
180 v/gl. L-9 OCGK
161 vgl. C-10, L-11 und C-12 OCGK
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5.3. Zusammenfassender Vergleich

Im Bereich Vorstand sind folgende Gemeinsamkeiten erkennbar:

In beiden Landern wird der Aufsichtsrat durch die Teilnehmer der Hauptver-
sammlung gewahlt.

In beiden Léndern unterliegt der Aufsichtsrat der Treue- und Sorgfaltspflicht, in
Osterreich gilt zusatzlich dazu auch die Verantwortlichkeit gemaR § 84 6AktG.
Sowohl in China als auch in Osterreich unterliegen die Aufsichtsratsmitglieder

der Geheimhaltungspflicht.

Zudem sind folgende Unterschiede bemerkbar:

Die Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder ist unterschiedlich, in Osterreich besteht
der Aufsichtsrat aus drei bis maximal zwanzig Personen*®, in China ist die An-
zahl sowie die Ausgestaltung des Aufsichtsrats abhangig von der Unterneh-
mensgrofe.

In Osterreich kann der Aufsichtsrat die Gewinnverwendung priifen und eine o-
der mehrere Ausschiisse bestellen. In China hat der Aufsichtsrat das Recht den
Vorstand ab- sowie die Hauptversammlung einzuberufen. In Osterreich kann je-
des Aufsichtsratsmitglied vom Aufsichtsratsvorsitzenden eine Einberufung einer
Aufsichtsratssitzung verlangen, diese Sitzung muss dann innerhalb von zweli
Wochen stattfinden.

Die Regelungen im chinesischen Corporate Governance-Kodex sind weniger
umfangreich und zudem nicht in verschiedene Themen aufgeteilt wie in Oster-
reich, zudem gibt es in Osterreich explizite Regelungen zum Zusammenwirken
von Vorstand und Aufsichtsrat.

Die Haufigkeit von Aufsichtsratssitzungen ist in Osterreich genau geregelt
(mindestens einmal vierteljéhrlich), wéahrend China nur regelméfige Sitzungen
vorgibt.

In Osterreich ist bei der Bestellung auf etwaige Vorstrafen zu achten, in China

162 v/gl. § 86 (1) 6AKIG
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gibt es diesbeziiglich keine Vorgaben.

In Osterreich werden abhéngig von Unternehmenseigenschaften und GroRe des
Aufsichtsrats Fachausschiisse gebildet, die aus Aufsichtsratsmitgliedern beste-
hen. In China ist dies nur im Vorstand vorgesehen. Auf jeden Fall ist bei borse-
notierten Gesellschaften ein Prifungsausschuss einzurichten, der aus \or-
standsmitgliedern besteht.

Um Interessenkonflikte zu vermeiden diirfen Mitglieder des Vorstands in Oster-
reich nicht gleichzeitig Mitglieder des Aufsichtsrat sein oder dauerhaft Vertreter
von Vorstandsmitgliedern. Auch in China gibt es Regelungen zur Vermeidung
von Interessenskonflikten die jedoch auf andere Aspekte abzielen (z.B. \Verof-
fentlichung von Informationen und Treuepflicht der Fuhrungskrafte).

In Osterreich ist die Vergitung des Aufsichtsrats im Corporate Gover-
nance-Kodex geregelt, in China gibt es dazu keine speziellen Bestimmungen.
Um die Mitbestimmung der Arbeitnehmer zu sichern, gilt in Osterreich die Drit-
telparitat (fur je zwei gewahlte Aufsichtsratsmitglieder muss ein Mitglied aus
der Arbeitnehmervertretung gestellt werden), wéhrend es in China dafiir keine

Regelung gibt.
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6. Anreizsystem und Leistungsbeurteilung (China)

6.1. Gesetzliche Regelungen

In China stellen das Corporate Governance-System und die Kenntnis der Faktoren fur
die Steigerung von Unternehmenswert wichtige Voraussetzungen dar, um zeitgemalie
Unternehmensstrukturen zu schaffen. Zudem sind Anreiz-Systeme ein wichtiger Teil
des Corporate Governance-Systems. Ob gegebene Anreizsysteme wirksam sind oder
nicht, hangt vom Bezugsobjekt (Zielvorgabe) und den Vergutungs- und Entlohnungs-
mechanismen ab, es ist sicherzustellen, dass die Entlohnung einen hinreichenden Aus-
gleichsbetrag flr die investierte Arbeitsleistung bietet. Die Leistungsbewertung sowie
die Anreiz- und Restriktions-Mechanismen bei der Entscheidungsfindung bieten einen
wichtigen Bezugsrahmen und damit essentielle Unterstiitzung fur die organisatorische
Entwicklung. Sie bilden als Nebeneffekt eine ,,Anleitung™ fir die Mitarbeiter und legen
die Grundlage fur die Vergutung ihrer Arbeit fest. Sie sind damit auch Grundlage fir die
Bewertung von potenziellen zukunftigen Mitarbeitern und zeigen die personellen Ver-
anderungen, die notwendig sind, um Mitarbeiter zu werden.*®®

Die zu vergebende ,,Belohnung™ stiitzt sich auf die Erreichung der Ziele (erbrachte
Leistung) und die Vergiitung gemal Arbeitsvertragen. Es geht bei der Leistungsbewer-
tung hauptsachlich darum, die Informationen Uber die erbrachte Arbeitslei-
tung/Zielerreichung einer Bewertung durch den Vorgesetzten zu unterziehen. Diese
werden dann mit Unterstutzung bestimmter Methoden, Verfahren und Indikatoren zur
Beurteilung der Leistung der Mitarbeiter in einem bestimmten Zeitraum verwendet, um
sich ein abschlieBendes Urteil bilden zu kénnen.'® Daraus ist ersichtlich, dass die
Leistungsbewertung einen notwendigen Bestandteil des Anreizsystems darstellt, sie ist
Grundlage fur die Vergutung von Mitarbeitern. Ein effektives Anreizsystem fuhrt damit

zu einer verbesserten Bewertung und vermutlich einer Verbesserung der zu erbringen-

182 vgl. Liu (2002), S. 16
164 \/gl. Zhou/Yu (2005), S. 6
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den Leistungen der Mitarbeiter.*®®

Aus diesem Grund kommt dem Geschéftsfiihrer einer Gesellschaft grolRe Bedeutung zu,
einerseits aufgrund seines rechtlichen Status und andererseits auch, weil er spezifische
Rechte und Pflichten hat. Das chinesische Gesellschaftsrecht beinhaltet diesbeziglich
wenige Vorschriften.’® § 147 cGesG regelt die notwendigen Qualifikationen und
Pflichten der Unternehmensleiter, Fuhrungskréfte und der leitenden Angestellten. § 148
cGesG sieht vor, dass Vorstandsmitglieder, Aufsichtsratsmitglieder und leitende Ange-
stellte sich an die Gesetze, Verwaltungsvorschriften und die Satzung halten missen,
zudem unterliegen sie den Treue- und Sorgfaltspflichten gegeniiber dem Unternehmen.
Sie durfen kein Bestechungsgeld oder andere illegale Einkommen annehmen, sollten sie
gegen diese Verordnung verstoRen, wirde das gesamte so erzielte Einkommen an das
Unternehmen flieRen.™®” In der Ausfilhrung ihrer Aufgaben diirfen sie nicht gegen Ge-
setze, Verwaltungsvorschriften oder die Satzung verstoRRen, tun sie dies und verursachen
Verluste fiir das Unternehmen, haften sie fiir die entstandenen Schaden.*® Nicht zuletzt
schreibt § 153 cGesG vor, dass bei Verstolen gegen Gesetze, Verwaltungsvorschriften
oder die Satzung und damit entstandenen Schéaden an den Interessen der Aktionére die

Aktionare Anklage beim Volksgericht erheben konnen.'®°

6.2. Chinesischer Corporate Governance-Kodex

In borsezugelassenen Gesellschaften miissen faire und transparente Standards und Sys-
teme zur Bewertung der Leistung von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern sowie
Geschéaftsfuhrern etabliert werden. Die Verantwortung fir die Organisation der Bewer-
tung von Vorstandsmitgliedern und Geschéftsfuhrern liegt beim Vorstand bzw. beim

gegebenenfalls errichteten Ausschuss fur Gehélter und Prifung. Bei unabhangigen \Vor-

185 v/gl. Gao (2005), S. 39
166 vgl. Xu (2012), S. 1
187 \gl. § 148 cGesG

188 vgl. § 151 cGesG

169 vgl. § 153 cGesG
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stands- und Aufsichtsratsmitgliedern muss eine Kombination aus Selbstbewertung und
gegenseitiger Bewertung angewendet werden. Beziiglich Hohe und Art der Entlohnung
von Vorstandsmitgliedern wird ein Vorschlag vom Vorstand erstellt und bei der Haupt-
versammlung zur Entscheidung vorgelegt. Wéhrend der Vorstand bzw. der gebildete
Ausschuss die Bewertung diskutiert, muss sich das jeweilige Mitglied zuruckziehen.
Der Vorstand und Aufsichtsrat sind verpflichtet in der Hauptversammlung Gber die Er-
fullung der Amtspflichten zu berichten bzw. die Ergebnisse der Bewertung und das Zu-
standekommen der Gehélter zu erkléren, diese Informationen sind im Corporate Gover-
nance-Bericht zu publizieren.*™

Fur die Bestellung von Geschaftsfuhrern in bdrsezugelassenen Gesellschaften gibt es
Regelungen in Gesetzen, Rechtsnormen und der Gesellschaftssatzung, die zwingend
eingehalten werden mussen. Keine Organisation oder Person darf in das Verfahren zur
Wahl und Bestellung eingreifen. Bei der Anwerbung vom Markt fir qualifiziertes Per-
sonal mussen borsezugelassene Gesellschaften eine offene und transparente Art und
Weise anwenden, hierbei sind Intermedidrinstitute in vollem Umfang zu nutzen. Zwi-
schen der Gesellschaft und dem Geschaftsfihrer ist ein Bestellungsvertrag abzuschlie-
Ren, der die Rechte und Pflichten beider Seiten Kklar regelt. Die Bestellung oder Entlas-
sung von Geschaftsfihrern muss gemall dem gesetzlich bestimmten Verfahren durch-
gefiihrt und die Informationen publiziert werden.*

Innerhalb der Gesellschaft muss ein Anreizsystem geschaffen werden, das die Gehélter
der Geschaftsfuhrer mit der Leistung der Gesellschaft bzw. der Leistung der Einzelper-
sonen verknlpft. Dies dient dem Ziel qualifiziertes Personal anzuziehen und Stabilitét
bei den Geschéftsfuhrern zu schaffen. Die Bewertung der Leistung muss die Grundlage
flr die Bestimmung der Entlohnung und anderer Anreize fir Geschaftsfihrer bilden.
Die Planung der Gehalter fiir Geschéftsfiihrer bedarf der Genehmigung durch den Vor-

stand und muss bei der Hauptversammlung erldutert und offengelegt werden. In der

170 vgl. § 69 — 72 CCGK
1 vgl. § 73— 76 CCGK
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Gesellschaftssatzung werden die Amtspflichten der Geschaftsfiihrer festgelegt. Sollte
ein Geschaftsfiihrer gegen Gesetze, Rechtsnormen oder die Gesellschaftssatzung ver-
stoRen und die Gesellschaft dadurch einen Schaden erleiden, muss der Vorstand aktiv

MaRnahmen ergreifen, um dies zu ahnden.*’

172 vgl. § 77 - 80 CCGK
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7. Interessierte (China)

7.1. Gesetzliche Regelungen

Im Gegensatz zu traditionellen Unternehmen sind fur moderne Aktiengesellschafen
auch andere Stakeholder bzw. deren Interessen wichtig. In einem traditionellen Unter-
nehmen ist die wichtigste Aufgabe des Vorstandes und das Ziel des Unternehmens den
Shareholder Value zu maximieren, weil es Verantwortung gegenuber den Aktionaren
tragt. In einem solchen Unternehmen haben alle Aktiondre Mitspracherecht an den ein-
zelnen Entscheidungen und bestimmen damit die Richtung der Entwicklung und wann
Beteiligungen an Unternehmen eingegangen werden. Das Unternehmen finanziert sich
durch seine Anteilseigner, die Aktiondre sind die Kapitalgeber, darlber hinaus existieren
jedoch noch weitere Stakeholder-Gruppen wie Glaubiger und vor allem die Mitarbeiter
des Unternehmens, die in dem Unternehmen spezifische Investitionen getétigt haben
durch ihren Arbeitseinsatz und Wissensaufbau. Sie tatigen Investitionen und sind damit
Teil der firmeneigenen Vermodgenswerte, sie bilden das Humankapital. Sie sind eine
wichtige Stakeholder-Gruppe (und méglicherweise auch Anteilseigner) und haben damit
das Recht auf Einbindung in das Corporate Governance-System. Folglich sollten im
Corporate Governance-System des Unternehmens neben der Beriicksichtigung der In-
teressen der Aktionare auch die Interessen der anderen Stakeholder (insbesondere der
Mitarbeiter) Platz finden.!"

Gemal} § 16, § 52, § 68 und 8§ 124 cGesG ist bestimmt, dass die Vertreter der Arbeit-
nehmer Einfluss auf die Wahl des Aufsichtsrat nehmen kénnen, wenn auch nur in ge-
ringem Ausmal. Das Modell der Corporate Governance in China stellt die Interessen
der Aktiondre (Anteilseigner) in den Mittelpunkt, das Recht auf Mitbestimmung von
Glaubigeren und Mitarbeitern wird eher als Nebenbedingung und damit weniger wich-

tig betrachtet.'”*

178 vgl. Wu (2001), S. 34
1 vgl. Liu (2005), S. 18
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8 16 und § 68 cGesG geben gewisse Regelungen vor, um die Arbeitnehmer und anderen
Interessengruppen in der Corporate Governance zu beteiligen, damit ist ein rechtlicher
Mechanismus geschaffen. Allerdings sind die Bestimmungen beziglich der Anteile der
Arbeitnehmervertreter im Vorstand und der Beteiligung der Mitarbeiter bei der Ent-
scheidungsfindung nicht genau geregelt.!”® § 55 cGesG legt fest, dass die Beteiligung
der Arbeitnehmer im Umfang begrenzt ist und 8 56 cGesG sowie § 123 cGesG schrei-
ben vor, dass die Mitarbeiter keine Mdglichkeit haben wichtige Entscheidungen zu tref-
fen, mit Ausnahme der Beteiligung an der Wahl des Aufsichtsrat durch die Arbeitneh-
mervertreter.'”®

In China ist es Banken aufgrund der Beschrankung durch das kommerzielle Banken-
recht und das Wertpapierrecht nicht erlaubt, Anteile an anderen Unternehmen zu halten.
Daher sind sie von der Corporate Governance quasi ausgeschlossen. Jedoch sind Ban-
ken haufig die grofiten Glaubiger und damit auch die wichtigsten Stakeholder des Un-
ternehmens.”” § 1 cGesG sieht vor, dass die legitimen Rechte und Interessen der Ge-

sellschaft, ihrer Aktionare und Glaubiger geschiitzt werden miissen.'’

7.2. Chinesischer Corporate Governance-Kodex

Gesellschaften missen die Rechtsinteressen von Stakeholdern wie Banken und anderen
Glaubigern, Mitarbeitern, Konsumenten, Zulieferern und der Nachbarschaft respektie-
ren. Die Gesellschaft ist verpflichtet, aktiv mit den Interessierten zusammen zu arbeiten
um gemeinsam flr die nachhaltige und gesunde Entwicklung des Unternehmens zu
sorgen.'”®

In der Gesellschaft missen Voraussetzungen geschaffen werden fur den Schutz der

Rechtsinteressen der Interessierten, damit diese die Mdglichkeit und Kanéle haben,

175 vgl. § 16 cGesG und § 68 cGesG

176 v/gl. § 55 cGesG, § 56 cGesG und § 123 cGesG
17 vgl. Li (2001), S. 91

178 vgl. Yang/Zhou (2000), S. 152

178 vgl. § 81 und 82 CCGK
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Schadenersatz zu bekommen, wenn ihre Rechte verletzt werden. Es liegt in der Pflicht
des Unternehmens Banken und anderen Glaubigern die notwendigen Informationen
bereitzustellen, damit sie die Betriebs- und Finanzverhaltnisse beurteilen und strategi-
sche Entscheidungen treffen konnen.*®

Innerhalb des Unternehmens muss gefordert werden, dass die Meinungen der Mitarbei-
ter in Bezug auf Betreibung der Gesellschaft, den Finanzverhaltnissen und wichtigen
strategischen Entscheidungen, die Einfluss auf die Mitarbeiter haben, Uber direkte Ver-
bindung und Austausch mit Vorstand, Aufsichtsrat und Geschaftsfihrern Beriicksichti-
gung finden. Neben der nachhaltigen Entwicklung der Gesellschaft und Schaffung des
groitmoglichen Nutzen fir die Aktionare muss die Gesellschaft gleichzeitig auch Prob-
lemen wie allgemeine Wohlfahrt, Umweltschutz und Unterstltzung von gemeinnutzigen

Einrichtungen Aufmerksamkeit schenken und damit soziale Verantwortung tragen.®*

180 vgl. § 83 und 84 CCGK
181 \/gl. § 85 und 86 CCGK
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8. Transparenz, Prifung und Berichterstattung

8.1. China

8.1.1. Gesetzliche Regelungen

Transparenz in der Offenlegung von Informationen beinhaltet im Unternehmen die Of-
fenlegung aller relevanten Informationen wie beispielsweise die Rechnungslegung, In-
formationen Uber wichtige Ereignisse, die Einschatzung der Geschaftsfiihrung in Hin-
blick auf die aktuelle Lage und Informationen Uber die zukunftigen Entwicklungen des
Unternehmens u.4.'%

Nachfolgend sind einige Informationen tiber den Hintergrund der Prinzipien hinter der
Offenlegung von Informationen zu finden.

Die Offenlegung von Informationen wurde vor nicht allzu langer Zeit eingefiihrt, nach
1997 erlebte China den groRten Wandel in den Regeln zur Buchfiihrung. Seither ist die
Offenlegung von Informationen fur borsennotierte Unternehmen zunehmend ausgereift.
Im Jahr 2007 wurde mit der Einsetzung der Rechnungslegungs- und Prifungsstandards
durch die CSRC (China Securities Regulatory Commission) und der Richtlinien ,,Ad-
ministrative Measures on Information Disclosure by Listed Companies® sowie ,,An-
nouncement No. 1 [2010] of China Securities Regulatory Commission — Compilation
Rules for Information Disclosure by Companies Offering Securities to the Public No. 15
— General Provisions on Financial Reports” einiges verandert, damit sind rechtzeitig der
Inhalt und das Format der Jahresberichte Uberarbeitet worden. Kurz gesagt sind ab 1.
Januar 2007 die Umsetzung der neuen Rechnungslegungs- und Priifungsstandards ver-
pflichtend, dies bedeutet ein System der Offenlegung von Informationen auf einer neuen
Ebene.'®®

Bezlglich der Offenlegung gibt es keine besonderen Bestimmungen im chinesischen

Corporate Governance-System. Die erste Regelung beziiglich Offenlegung ist die im

182 vgl. Xu (2011), S. 14
183 vgl. Xu (2011), S. 19
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Mérz 2003 gesetzlich revidierte “Rules on the Content and Format of Information Dis-
closure of Companies that Publicly Offer Securities No.1 — Prospectus of Companies on
the Growth Enterprise Market”. '8

Inhalt dieser Mitteilung sind Vorgaben beztiglich der offen zu legenden Inhalte und die
Form der Offenlegung, diese Mitteilung ist als Ergdnzung zum cCSRCL zu sehen. Ziel
ist die Erh6hung der Qualitat der zur \Verfligung gestellten Informationen sowie die Re-
duktion der Kosten fir die Offenlegung der Informationen (Erflillung der geforderten
Transparenzvorgaben).

Zudem soll die Entwicklung der Offenlegung von Informationen vorgestellt werden. In
China hat die Entwicklung von Bestimmungen beziglich Offenlegung von Informatio-
nen Uber wichtige Ereignisse relativ spat begonnen. Am 30. Januar 2007 wurden die
»Administrative Measures on Information Disclosure by Listed Companies® von der
CSRC verkiindet, umgesetzt wurde mit Kapitel 4 der “Issued by the China Securities
Regulatory Commission on 28 September 2002 and effective as of 1 December 20027,
es regelt die Zeitdauer fiir die Offenlegung von wesentlichen Informationen.® Artikel
6 dieser Richtlinien legt fest, dass borsennotierte Unternehmen und andere Unterneh-
men, die zur Offenlegung von Informationen verpflichtet sind, Dokumente, die geman
des amtlichen Aushangs bzw. dem Entwurf der verwandten Referenzdokumente, die an
der Borse vorgelegt werden, auch an die CSRC (China Securities Regulatory Commis-
sion) eingereicht werden miissen, woraus dann eine Medienmitteilung erstellt wird
(Verpflichtung zur Ad-Hoc-Mitteilung).®

Am 16. April 2008 wurden die Leitlinien “Provisions on Issues Concerning Regulating
the Material Asset Reorganizations of Listed Companies” von der CSRC verdoffentlicht.
Sie fordert, dass alle bérsennotierten Unternehmen bei Durchfiihrung einer Umstruktu-
rierung unverzuglich wichtige Informationen wie den Umstrukturierungsplan offenle-

gen. Zudem ist die vollstandige Offenlegung von wichtigen Informationen fir Anleger

184 vgl. Xu (2011), S. 20
185 vgl. Xu (2011), S. 20

186 Vgl. Artikel 6 ,,Administrative Measures on Information Disclosure by Listed Companies*
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sicher zu stellen um gleichen Informationsstand fiir alle zu gewahrleisten.*®’

Seit 2011 ist auch das Thema IFRS in China wichtiger geworden, es wurden verstarkt
Kooperationen aufgesetzt und Institute gegriindet, die sich damit besché&ftigen. Generell
ist zu sagen dass nur Teile der IFRS eingesetzt werden und auch diese werden an die
spezifischen Bedirfnisse in China angepasst. Es gibt zudem Anpassungen in der Konso-

lidierung nach IFRS.*%®

8.1.2. Chinesischer Corporate Governance-Kodex

Zur Verantwortung von borsezugelassenen Unternehmen gehort die Aufrechterhaltung
der Publizitat. Gesellschaften muissen gemaR den Bestimmungen in Gesetzen, Rechts-
normen und der Gesellschaftssatzung wahr, genau, vollstdndig und rechtzeitig Informa-
tionen offenlegen. Des Weiteren mussen Unternehmen von sich aus Informationen of-
fenlegen, die wesentlichen Einfluss auf strategische Entscheidungen von Aktionéren
und anderen Interessierten haben. Zudem muss gewahrleistet werden, dass alle Aktio-
nare gleichberechtigt Zugang zu diesen Daten erhalten.*®

Die Informationen mussen einfach und verstandlich sein. Die Gesellschaft muss ge-
wahrleisten, dass die Interessierten in wirtschaftlicher, bequemer und prompter Weise
(wie z.B. Uber das Internet) Zugang zu Daten erhalten kénnen. Die Verantwortung flr
die Angelegenheiten der Publizitat liegt beim Vorstandssekretér, einschlieBlich des
Etablierens des Systems, dem Empfang von Besuchern, der Beantwortung von Anfra-
gen, der Verbindung zu den Aktiondren und dem Bereitstellen von Materialien fiir An-
leger. Diese Aufgabe muss von Vorstand und Geschéftsfiihrer aktiv unterstiitzt werden.
Kein Organ und keine Personen diirfen hier eingreifen.®

GemaR den Gesetzen, Rechtsnormen und anderen einschlagigen Bestimmungen missen

im Zusammenhang mit Corporate Governance folgende Informationen offengelegt

17 vgl. Xu (2011), S. 21

188 vgl. Gao (2012), S. 1-3
189 vgl. § 87 und 88 CCGK
190 v/gl. § 89 und 90 CCGK
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werden (nicht beschrankt hierauf):

e Personal und Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

e Bewertung und Arbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

e Umsténde der Téatigkeit und Bewertung der unabhéngigen Vorstandsmitglieder

e Zusammensetzung und Umsténde der Arbeit der Fachausschiisse

e Praktische Verhéltnisse der Corporate Governance, der Existenz von Abwei-

chungen bzw. der Griinde hierfir

e Konkrete Plane und Manahmen zur Verbesserung der Corporate Governance™**
GemaR den einschldgigen Bestimmungen missen detaillierte Materialien zu GroRakti-
onaren und einflussreichen Personen offengelegt werden (Aktiondre, die einen relativ
grolRen Anteil der Aktien halten und Aktionare, die bei Ubereinstimmendem Vorgehen in
der Praxis die Gesellschaft beherrschen und Personen, die in der Praxis die Gesellschaft
beherrschen).'%
Umsténde einer Veranderung der Anteile und andere wesentliche Angelegenheiten, die
eine Veranderung der Anteile hervorrufen kénnten, missen rechtzeitig bemerkt und of-
fengelegt werden. Bei einer Veranderung des Aktienbesitzes bei beherrschenden Aktio-
naren (Erhéhung, Verminderung oder Verpfandung bzw. wenn sich eine Ubertragung

des Beherrschungsrechtes ereignet) missen die Gesellschaft und die beherrschenden

Aktionare die Gesamtheit der Aktionare rechtzeitig und genau dariiber informieren.™

8.2. Osterreich

8.2.1. Gesetzliche Regelungen
Im Osterreichischen Recht gibt es keine zusammenh&ngenden Vorgaben im Bereich In-
vestor Relations-Malinahmen. Vorschriften zur Kommunikation der Aktiengesellschaft

mit den Aktiondren finden sich unter anderem im AktG, UGB und 6Bo6rseG. Zu den

91 vgl. § 91 CCGK
192 vgl. § 92 CCGK
198 vgl. § 93 und 94 CCGK
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wichtigsten Kommunikationsmitteln zéhlen die Hauptversammlung und der Geschéfts-
bericht, dazu kommen die Veroffentlichungs- und Publizitatsvorschriften in UGB und
6BorseG.'*

Die Regelungen bezuglich Transparenz/Prifung/Berichterstattung unterteilen sich in
vier Unterabschnitte: Transparenz der Corporate Governance, Rechnungslegung und

Publizitat, Investor Relations/Internet und Abschlussprifung.

Transparenz der Corporate Governance

Gemal} § 243b UGB muss eine Aktiengesellschaft, deren Aktien zum Handel zugelas-
sen sind oder die nur andere Wertpapiere auf dem Markt ausgibt und deren Aktien tber
ein  multilaterales Handelssystem gehandelt werden, einen Corporate Gover-
nance-Bericht publizieren der zumindest folgende Informationen enthalt:
e Angabe eines in Osterreich oder am Borseplatz anerkannten Corporate Gover-
nance-Kodex
e Information, wo dieser zugénglich ist
e Im Fall von Abweichungen eine Erklarung, wo und warum vom Kodex abgewi-
chen wird

e Falls keinem Kodex entsprochen wird, eine Erklarung warum.**®

Rechnungslegung und Publizitét

In 88 222 - 243 UGB sind die allgemeinen Vorschriften fur Jahresabschluss und Lage-
bericht inklusive Bilanzvorschriften, Regelungen zu Gewinn- und Verlustrechnung und
Details zu Anhang und Lagebericht beschrieben.

Gemal} § 244 UGB mussen die gesetzlichen Vertreter fiir ein Mutterunternehmen (un-
terstellt sind diesen Unternehmen, die unter der einheitlichen Leitung einer Kapitalge-

sellschaft mit Sitz im Inland stehen und deren Mutterunternehmen eine Beteiligung ge-

194 vgl. Hausmaninger/Kletter/Burger (2003), S. 327 f.
1% vgl. § 243b UGB
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maR § 228 an dem Unternehmen hélt oder wenn die Tatbestande des § 244 (2) UGB
erflllt sind) einen Konzernabschluss und -lagebericht aufstellen, sowie dem Aufsichts-
rat und der Hauptversammlung publik machen. Diese Unterlagen sind von sémtlichen
gesetzlichen Vertretern zu unterzeichnen und zusammen mit dem Jahresabschluss vor-
zulegen.™

8 250 UGB beschreibt die Inhalte des Konzernabschlusses, dieser muss aus Konzernbi-
lanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzernanhang, Konzernkapitalfluss-
rechnung sowie einer Darstellung der Eigenkapitalkomponenten und ihrer Entwicklung
bestehen. Zusétzlich kann eine Segmentberichterstattung erstellt werden. Der Konzern-
abschluss muss den Grundsatzen ordnungsgemaler Buchfiihrung entsprechen. Zudem
ist die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage so darzustellen, als ob es sich bei allen
einbezogenen Unternehmen um ein einziges handeln wurde. Etwaiges Abweichen und
dessen Grund sowie Auswirkungen sind im Konzernanhang darzustellen.*®’

In § 265 UGB sind die Regeln zum Konzernanhang zu finden. Im Konzernanhang sind
Erlauterungen zu Konzernbilanz, Konzern-GuV sowie verwendeten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden zu geben, damit ein mdglichst getreues Bild der Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage entsteht. Insbesondere sind folgende Angaben zu machen: ver-
wendete Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, Grundlagen flr die Umrechnung in
Euro sowie Anderungen in Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmetho-
den.'®®

GemaR § 267 UGB sind im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf inklusive Ge-
schaftsergebnis und die Lage des Konzerns so zu beschreiben, dass ein moglichst rich-
tiges Bild von Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage entsteht und wesentliche Risiken
beschrieben werden. Der Konzernlagebericht soll eine umfassende und ausgewogene
Analyse der Geschaftstatigkeit sowie des Geschaftsverlaufs einschliel3lich der Ergeb-

nisse sowie der Lage des Konzerns enthalten. In § 267 (3) sind die notwendigen Inhalte

1% vgl. § 244 (1) UGB
197 vgl. § 250 (1) - (3) UGB
198 vgl. § 265 (1) UGB
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des Konzernlageberichts naher beschrieben.'®

Investor Relations/Internet

Der Finanzjahresbericht muss innerhalb von vier Monaten nach Ablauf des Geschafts-
jahres veroffentlicht werden, zudem ist sicherzustellen, dass dieser mindestens funf
Jahre lang oOffentlich zugénglich bleibt. Der Jahresfinanzbericht umfasst folgende Do-
kumente: geprufter Jahresabschluss, Lagebericht und Bestatigungen der gesetzlichen
Vertreter. Falls die Verpflichtung zur Erstellung eines Konzernabschluss gegeben ist, so
muss der geprifte Jahresabschluss den Konzernabschluss und den Jahresabschluss als
Mutterunternehmen umfassen. Der Bestatigungsvermerk ist in vollem Umfang zu ver-

offentlichen.?®

Abschlusspriifung

Der Jahresabschluss und Lagebericht von Kapitalgesellschaften ist durch einen Ab-
schlussprufer zu prifen. Ohne erforderliche Prifung kann keine Feststellung des Jah-
resabschlusses erfolgen. Bei Konzernabschluss und -lagebericht von Gesellschaften ist
die Prufung vorzunehmen, bevor der Aufsichtsrat der Muttergesellschaft diese erhalt.
Erfolgen Anderungen in Jahresabschluss, Konzernabschluss, Lagebericht oder Kon-
zernlagebericht nach Erstellung des Prifberichts, sind diese dem Abschlussprifer be-
kannt zu machen, der die Auswirkungen priift. Uber die Priifung muss berichtet werden,
der Bestatigungsvermerk ist gegebenenfalls zu erganzen, einzuschranken oder zu ver-
sagen. Abschluss- bzw. Konzernabschlussprifer konnen Wirtschaftspriifer oder Pri-
fungsgesellschaften sein.?*

Die Prufung des Jahresabschlusses muss auch die Buchfiihrung berticksichtigen. Es ist
zu prifen, ob die gesetzlichen Vorschriften und weitere Bestimmungen in Gesell-

schaftsvertrag und Satzung beachtet wurden. Beim Lagebericht ist zu prifen, dass die-

198 vgl. § 267 (1) - (3) UGB
200 /gl § 82 (4) 6BorseG.
208 vgl. § 268 (1) — (4) UGB
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ser mit dem Jahresabschluss in Einklang steht und keine falschen Vorstellungen erweckt.
Gegenstand der Prifung ist auch, ob ein Corporate Governance-Bericht aufgestellt
wurde. Die Verantwortung fiir den Bestatigungsvermerk des Konzernabschluss liegt bei
dessen Abschlussprifer. Er muss auch prifen, ob die zusammengefassten Jahresab-
schliisse den Grundsatzen ordnungsgemafer Buchfiuhrung entsprechen und ob die fur
die Ubernahme maRgeblichen Vorschriften beachtet wurden. Zudem ist zu kontrollieren,
ob die Informationen in (Konzern-)Lagebericht mit denen des (Kon-
zern-)Jahresabschluss konsistent sind. Wurden von der Européischen Kommission in-
ternationale Prifungsstandards Gibernommen, sind Abschussprifungen unter Beachtung
dieser durchzufiihren.?%?

Uber das Priifungsergebnis ist ein schriftlicher Bericht zu erstellen, in dem vor allem
festgestellt wird, ob die Buchfuhrung und der Abschluss den gesetzlichen Vorschriften
entspricht, der Corporate Governance-Bericht aufgestellt wurde und ob die geforderten
Aufklarungen und Nachweise erbracht wurden. Werden bei der Prufung Tatsachen fest-
gestellt, die den Bestand gefédhrden oder die Entwicklung wesentlich beeinflussen bzw.
wesentliche VerstofRe erkennen lassen, muss unverziglich Bericht erstattet werden.
Auch Uber wesentliche Schwéchen des internen Kontrollsystems ist zu berichten. Be-
richterstattung ist auch notwendig, wenn das Vorliegen der Voraussetzungen fir die
Vermutung eines Reorganisationsbedarfs festgestellt wird, in diesem Fall sind Eigen-
mittelquote und fiktive Schuldentilgungsdauer anzugeben. Die Berichte werden vom
Abschlusspriifer unterzeichnet und den gesetzlichen Vertretern vorgelegt.?*®

Der Jahresabschluss, der Lagebericht und falls zutreffend der Corporate Gover-
nance-Bericht sind nach der Behandlung in der Hauptversammlung inklusive Bestati-
gungsvermerk oder Vermerk Uber Versagung oder Einschrankung der Bestatigung beim
Firmenbuchgericht einzureichen. Innerhalb der gleichen Frist (spatestens neun Monate

nach Bilanzstichtag) sind auch Bericht des Aufsichtsrats, Vorschlag zur Ergebnisver-

202 \/gl. § 269 (1) — (2) und § 269a UGB
208 vgl. § 273 (1) - (4) UGB
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wendung und Beschluss zur Verwendung einzureichen. Sollte der Jahresabschluss bei
nachtraglicher Priifung oder Feststellung geandert werden, wird diese Anderung nach-
gereicht. Jahresabschlisse sind zudem elektronisch einzureichen und werden in die Da-
tenbank des Firmenbuchs aufgenommen. Der Konzernabschluss mit dem Bestatigungs-
vermerk oder dem Vermerk Uber die Versagung ist zeitgleich mit dem Jahresabschluss
unter Beifiigung der Unterlagen und des Konzernlageberichts beim Firmenbuchgericht
einzureichen.?*

Bei der vollstandigen oder teilweisen Offenlegung des Jahres- und Konzernabschluss
sind diese so wiederzugeben, dass sie den einzuhaltenden Vorschriften entsprechen,
zudem mdssen sie vollstandig und richtig sein. Wurde der Abschluss geprift, so ist der
vollstdndige Wortlaut des Bestatigungsvermerks bzw. dessen Versagung wiederzuge-

ben 205

8.2.2. Osterreichischer Corporate Governance-Kodex

Transparenz der Corporate Governance

Die Gesellschaft ist verpflichtet, einen Corporate Governance-Bericht aufzustellen, der
mindestens folgende Angaben zu enthalten hat:
e Nennung eines in Osterreich bzw. am Borseplatz anerkannten Corporate Gover-
nance-Kodex
e Information dariiber, wo dieser zuganglich ist
e Falls von Comply or Explain Regeln abgewichen wird, eine Erklarung zu Punk-
ten bzw. Griinden der Abweichung
e Falls keinem Kodex gefolgt, wird eine Erklarung hierfur
e Zusammensetzung und Arbeitsweise des Vorstands sowie des Aufsichtsrats und
der Ausschiisse

o Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder und Grundsétze der Vergutungspolitik

204 v/gl. § 277 (1), (6) UGB und § 280 (1) UGB
205 vgl. § 281 (1) UGB
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e Malinahmen zur Frauenférderung im Vorstand, Aufsichtsrat und leitenden Posi-
tionen?%®

Im Corporate Governance-Bericht ist auch die Verpflichtung zur Beachtung des Oster-
reichischen Corporate Governance-Kodex aufzunehmen. Der Corporate Gover-
nance-Bericht ist auf der Unternehmenswebsite zugéanglich zu machen. Jeder Aktionar
hat das Recht in der Hauptversammlung weitere Informationen zum Bericht zu erhalten.
Fur die Berichterstattung hinsichtlich Corporate Governance ist der Vorstand verant-
wortlich. Jedes Organ, das Adressat von Corporate Governance-Regelungen ist, ist ver-
antwortlich fur Einhaltung und Umsetzung der Grundséatze bzw. gegebenenfalls Be-
grindung der Abweichungen. Die Einhaltung der C- und R-Regeln muss regelmaRig
(mindestens alle drei Jahre) durch externe Parteien evaluiert werden, darlber ist auch im

Corporate Governance-Bericht zu berichten.?”’

Rechnungslegung und Publizitét

Verénderungen in der Aktionarsstruktur massen, wenn sie als Folge von Aktienerwerb
oder -verauBerung der Anteil einzelner Aktionére an den Stimmrechten 5 v.H., 10 v.H.,
15v.H., 20 v.H., 25 v.H., 30 v.H., 35 v.H., 40 v.H., 45 v.H., 50 v.H., 75 v.H. oder 90 v.H.
erreicht, Uber- oder unterschreitet nachdem die Gesellschaft davon Kenntnis erlangt hat,
veroffentlicht werden. Soweit bekannt, wird die aktuelle Aktionarsstruktur, differenziert
nach Herkunft und Investortyp, Kreuzbeteiligungen, das Bestehen von Syndikatsvertra-
gen, Stimmrechtsbeschrankungen, Namensaktien und damit verbundene Rechte und
Limitierungen im Internet von der Gesellschaft publik gemacht. Des Weiteren werden
aktuelle Stimmrechtsanderungen umgehend auf der Website bekannt gemacht. Auch die
208

Gesellschaftssatzung wird auf der Website veroffentlicht.

Der Konzernabschluss sowie der im Halbjahresfinanzbericht enthaltene verkiirzte Kon-

206 \/gl. L- 60 OCGK
27 vgl. C-61 und R-62 OCGK

208 /gl L-63 und C-64 OCGK
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zernzwischenbericht werden gemaR den International Financial Reporting Standards
(IFRS) erstellt. Spatestens vier Monate nach Ende der Berichtsperiode muss der Jahres-
finanzbericht veroffentlicht werden, beim Halbjahresfinanzbericht sind es zwei Monate.
Zudem mussen diese mindestens fiinf Jahre lang 6ffentlich zugénglich bleiben. Werden
auch Quartalsberichte erstellt gemaR IFRS, sind diese spatestens 60 Tage nach Ende der
Berichtsperiode publik zu machen. Werden keine Quartalsberichte erstellt, missen
Zwischenmitteilungen Uber das erste und dritte Quartal innerhalb von sechs Wochen
nach Ende der Berichtsperiode veroffentlicht werden. Auch die Quartalsberichte missen
gemal den IFRS erstellt werden. Im Rahmen der Berichterstattung werden wesentliche
Anderungen und Abweichungen sowie Ursachen und Auswirkungen fiir die Geschéfts-
entwicklung und Abweichungen von bisherigen Umsatz-, Gewinn- und Strategiezielen
erlautert.?”

Zusétzlich zu den gesetzlichen Mindesterfordernissen ist eine externe Kommunikation
aufzubauen, die die Informationsbedurfnisse der Stakeholder zeitnah und ausreichend
deckt, hauptsachlich wird hierfiir die Unternehmenswebsite genutzt. Alle neuen Tatsa-
chen, die Finanzanalysten und ahnlichen Adressaten zur Verfiigung gestellt werden,
sollen so allen Aktionéren zur gleichen Zeit zuganglich gemacht werden. Alle Berichte
(Jahresbericht, Halbjahresbericht und andere Zwischenberichte) werden in deutscher
und englischer Sprache veroffentlicht und auf der Website zugénglich gemacht. Enthalt
der Jahresfinanzbericht auch einen Konzernabschluss, muss der im Jahresfinanzbericht
enthaltene unternehmensrechtliche Jahresabschluss nur in deutscher Sprache veroffent-
licht werden.?*°

Im Konzernlagebericht muss eine angemessene Analyse der Unternehmensentwicklung
vorgenommen werden, zudem werden wesentliche finanzielle und nicht-finanzielle Ri-
siken und Ungewissheiten, denen das Unternehmen gegenubersteht und die wichtigsten

Eigenschaften des internen Kontroll- sowie des Risikomanagementsystems dargelegt.

209 v/gl. L-65 und C-66 OCGK
210 vgl. C-67 und -68 OCGK
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AuBerdem sollen im Konzernlagebericht die wesentlichen Risikomanage-

ment-Instrumente auch in Bezug auf nicht-finanzielle Risiken beschrieben werden.?**

Investor Relations/Internet

Insider-Informationen, die die Gesellschaft betreffen bzw. erhebliche Verdnderungen
solcher Informationen mussen unverziglich bekannt gegeben werden (Pflicht zur
Ad-Hoc Publizitdt). Auch das Eintreten einer Reihe von Umsténden ist umgehend zu
publizieren. Alle Insider-Informationen, die zu verdffentlichen sind, missen wahrend
eines angemessenen Zeitraumes auf der Website zugénglich bleiben. Die Veroffentli-
chung von Insider-Informationen kann verschoben werden, wenn diese Informationen
geeignet sind berechtigten Unternehmensinteressen zu schaden, sofern diese \Verschie-
bung die Offentlichkeit nicht irrefilhrt und der Emittent die Vertraulichkeit der Informa-
tionen sicherstellen kann. Eine derartige Verschiebung der Veroffentlichung ist der Fi-
nanzmarktaufsicht umgehend mitzuteilen. Fur den Bereich Investor Relations ist eine
Ansprechperson zu nominieren, deren Kontaktdaten sind auf der Unternehmenswebsite
zu publizieren. Meldungen Uber Directors® Dealings hat der Vorstand unverziglich auf
der Website bekannt zu geben, diese Informationen mdissen dort fir mindestens drei
Monate verbleiben. Alternativ kann dies auch mit Verweis auf die Finanzmarktauf-
sicht-Website erfolgen.?2

Mindestens zwei Monate vor Beginn des néchsten Geschéftsjahres wird der Unterneh-
menskalender mit allen relevanten Terminen wie z.B. Veroffentlichung von Berichten,
Hauptversammlung, Ex-Dividenden-Tag, Dividenden-Zahltag und Investor Relations
Aktivitaten im Internet veroffentlicht. Zudem werden regelmalRig, bei Bedarf quartals-
weise Conference Calls oder andere Informationsveranstaltungen abgehalten. Zumin-
dest die verwendeten Informationsunterlagen (z.B. Présentationen) werden Uber die

Website veroffentlicht. Weitere kapitalmarktrelevante Veranstaltungen wie die Haupt-

211 vgl. L-69 und C-70 OCGK
212 ygl. L-71, C-72 - 73 OCGK
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versammlung sind, falls wirtschaftlich vertretbar, als Audio- und/oder Videolbertragung
auf der Website zugéanglich zu machen. Alle Finanzinformationen, die auf anderem We-
ge veroffentlicht wurden (z.B. Berichte, Presseaussendungen, Ad-Hoc Meldungen)
mussen zeitgleich auf der Unternehmenswebsite zuganglich gemacht werden. Werden
Informationen nur im Internet publik gemacht, ist dies gesondert zu vermerken. Ebenso
muss vermerkt werden, falls nur Ausziige verdffentlichter Dokumente auf die Website
gestellt werden, in diesem Fall muss auf die Bezugsquelle verwiesen werden. Auch
muss das Datum vermerkt werden, an dem die Dokumente ins Internet gestellt wur-

den 213

Abschlusspriifung

Im Vertrag zur Durchfiihrung der Abschlusspriifung ist vom Aufsichtsrat festzuhalten,
dass diese nach internationalen Prifungsgrundsétzen (International Standards of Audi-
ting) erfolgen muss. Besonders wichtig fiir eine gewissenhafte und unparteiische Pri-
fung ist die Unabhéngigkeit des (Konzern-)Abschlussprifers, es dirfen keine Aus-
schluss- oder Befangenheitsgriinde vorliegen. Der Abschlusspriifer muss sicherstellen,
dass gegebenenfalls zusatzlich vorliegende Geschéftsbeziehungen wie Beratungsauf-
trage seine Unabhéangigkeit nicht beeintrachtigen. Im Konzern verantwortliche Ab-
schlusspriifer durfen innerhalb von zwei Jahren nach Zeichnung des Bestatigungsver-
merks keine Organfunktion oder leitende Stellung in der Gesellschaft innehaben. Die
Unabhangigkeit des (Konzern-)Abschlussprifers wird vom Priifungsausschuss Uber-
wacht, insbesondere mit Augenmerk auf erbrachte zusétzliche Leistungen (prifungsbe-
zogene oder nichtpriifungsbezogene Dienstleistungen). Sollten wéhrend der Prifung
mdogliche Ausschluss- oder Befangenheitsgriinde auftreten, die nicht sofort beseitigt
werden koénnen, ist der Aufsichtsratsvorsitzende und Prufungsausschussvorsitzende un-

verzuglich zu informieren. Zudem ist Gber SchutzmalRnahmen zu berichten, die getrof-

213 vgl. C-74 und R-75 und -76 OCGK
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fen wurden, um eine unabhangige und unbefangene Priifung sicherzustellen.?**
Jeder Wirtschaftsprifer bzw. jede Prifungsgesellschaft, die in den Wahlvorschlag auf-
genommen werden soll, muss vor der Erstattung des Vorschlags bzw. vor der Wahl
durch die Gesellschafter einen schriftlichen Bericht vorlegen, der folgende Punkte ent-
halt:
e Aufrechte Eintragung in 6ffentliche Register gem. § 22 AQSG als Nachweis in
die Einbeziehung in ein gesetzliches Qualitatssicherungssystem
e Nichtvorliegen von Ausschlussgriinden
e Darlegung von Umstanden, die Besorgnis zur Befangenheit geben kénnten so-
wie SchutzmaBnahmen, die getroffen wurden um eine unabhéangige Prifung si-
cherzustellen
e Eine nach Leistungskategorien gegliederte Aufstellung Uber das erhaltene Ent-
gelt im Vorjahr
Umgehend nach der Wahl schlieRt der Aufsichtsrat den Abschlussprifungsvertrag ab
und vereinbart das Entgelt fur die Prifung. Das Entgelt muss in einem angemessenen
Verhaltnis zu den Aufgaben und dem voraussichtlichen Prifungsumfang stehen. Der
Prifungsvertrag und die Entgelthdhe dirfen an keine Voraussetzungen oder Bedingun-
gen geknupft werden und auch nicht davon abhangig sein, ob neben der Priifung weitere
Leistungen erbracht werden. Der Prifungsausschussvorsitzende soll den (Konzern-)
Abschlussprifer zusétzlich zu den vorgeschriebenen Féllen zu einer weiteren Sitzung
einladen. Dort ist auch festzulegen, wie die wechselseitige Kommunikation erfolgt. Es
soll auch die Gelegenheit zum Austausch geben ohne Anwesenheit des Vorstands. Bei
Bedarf kann der Priifungsausschussvorsitzende zu weiteren Sitzungen einladen.?*®
Das Ergebnis der (Konzern-)Abschlussprifung wird in Form des gesetzlich vorge-
schriebenen Prufungsberichts und der Berichterstattung im Rahmen der Redepflicht

sowie durch den Bericht des Prifungsausschuss an den Aufsichtsrat kommuniziert.

214 vgl. C-77 - L-79 OCGK
215 vgl. L-80, L-81 und C-81a OCGK
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Nach Abschluss der Prifung hat der Vorstand dem Aufsichtsrat eine Aufstellung vorzu-
legen, aus der die gesamten Aufwande fir die Prifung ersichtlich sind, gesondert nach
Aufwanden fiir den Prufer, die Mitglieder des Netzwerks und andere im Konzern tatige
Prifer. Auf Grundlage der Dokumente und Unterlagen hat der Abschlussprifer die
Funktionsfahigkeit des Risikomanagements zu beurteilen und dartiber dem Vorstand zu
berichten. Dieser Bericht ist auch dem Aufsichtsratsvorsitzenden bekannt zu machen.
Auch dieser Bericht soll im Prufungsausschuss behandelt werden und im Aufsichtsrat

wird dariber berichtet.?*®

8.3. Zusammenfassender Vergleich

Im Vergleich zu Osterreich hat der Bereich Transparenz/Priifung/Berichterstattung in
China weniger groRe Bedeutung, dies ist an den wesentlich weniger umfangreichen
Regeln zu erkennen.

e In Osterreich unterteilen sich die Vorgaben in vier Teilbereiche — Transparenz
der Corporate Governance, Rechnungslegung und Publizitét, Investor Relations
und Internet und Abschlussprifung. Auch in China wird das Thema in Gesetz
und Corporate Governance-Kodex behandelt, allerdings beziehen sich die Re-
geln hauptsachlich auf die Offenlegung von Informationen, andere Bereiche
werden sehr nebenséchlich behandelt. Ein Grund hierfur sind die ausfihrlichen
gesetzlichen Bestimmungen im Bereich Buchfuihrung, die aber nicht als Teil der
Corporate Governance betrachtet werden.?*’

e GroRere Anderungen im Bereich Buchfithrung gab es 1997, seither wurden auch
Bestimmungen im Bereich Transparenz/Offenlegung erlassen und verandert.
2007 wurden die Rechnungslegungs- und Prufungsstandards in Kraft gesetzt.
Die Regulierung in Osterreich besteht schon seit langerer Zeit, wodurch die

\Vorgaben schon stérker erprobt und ausgereift sind.

218 v/gl. L-82, C-82a und C-83 OCGK
27 vgl, Fu/Yang (2007), S.124
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Ein Grofteil der Vorgaben in diesem Bereich sind in Osterreich im UGB zu fin-
den, wahrend dies in China vor allem im Borsegesetz (cCCSRCL) festgelegt ist.
Dies hat zur Folge, dass die Regelungen in China von bdrsennotierten Unter-
nehmen eingehalten werden miussen, fur andere Unternehmen aber nur
Kann-Regeln darstellen. In Osterreich ist dies durch die Verankerung im UGB
anders, da die Regeln auch fir nicht-borsennotierte Unternehmen verpflichtend
sein konnen.

Im Corporate Governance Kodex wird in China der Fokus auf Offenle-
gung/Information der Stakeholder gelegt, wahrend in Osterreich das Augenmerk
auf Rechnungslegung/Konzernabschluss liegt. Die Regelungen in China sind
relativ vage formuliert und lassen daher Platz fiir Spielraum, z.B. mussen Infor-
mationen offengelegt werden, die wesentlichen Einfluss auf strategische Ent-
scheidungen von Stakeholdern haben, es wird jedoch nicht weiter definiert, was
solche Informationen wéren. An einer Stelle gibt es doch einen Verweis auf In-
formationen, die offengelegt werden missen, diese sind dhnlich den Informatio-
nen, die in Osterreich im Anhang zu finden sind (z.B. Zusammensetzung von
\Vorstand und Aufsichtsrat). Die Formulierungen im dsterreichischen Corporate

Governance-Kodex hingegen sind wesentlich expliziter.
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9. Conclusio

Am 7. Januar 2002 haben die chinesische Wertpapieraufsichtskommission (CSRC) und
die staatliche Wirtschafts- und Handelskommission den Standard der Corporate Gover-
nance fir borsenzugelassene Gesellschaften (CCGK) erlassen. Diese Richtlinien stellen
die wesentliche Prinzipien im Bereich Corporate Governance fir Unternehmen in China
dar, ihre Umsetzung dient dem Schutz der Rechte von Anlegern, zudem regelt es die
Rechte und Pflichten des Vorstands und des Aufsichtsrates sowie anderer leitender An-
gestellter.

Die Umsetzung des CCGK verbessert die Corporate Governance-Struktur von borsen-
notierten Unternehmen und treibt die Einrichtung eines modernen Unternehmenssys-
tems voran, zudem schutzt es die Interessen der Minderheitsaktionare. Es ist ein bedeu-
tender Schritt in der Verbesserung der Uberwachung von bérsennotierten Unternehmen,
die auf einen internationalen Stand gebracht werden sollen.

Dies ist zudem ein wichtiger Schritt fur Chinas Wertpapiermarkt. Die Entwicklung und
der Einsatz des CCGK zeigt, dass in China eine Standardisierung und Institutionalisie-
rung passiert. Die ist wichtig als solides Fundament fur die nachhaltige Entwicklung der
chinesischen borsennotierten Unternehmen.

In der Praxis der Corporate Governance in China zeigen sich jedoch noch Probleme, die
vor allem durch die Aktionarsstruktur gegeben sind, gibt es einen GroRaktionar, fiihrt
dies dazu, dass der Vorstand und die anderen Aktiondre unter seiner Fiihrung agieren;
meist ist der Staat der grofite Anteilseigner.

Der OCGK stellt die grundlegenden Rechtsnormen fiir die Leitung und Uberwachung
von borsennotierten Unternehmens in Osterreich dar. Der Kodex soll helfen, mehr
Transparenz zu schaffen und das Corporate Governance-System als Ganzes besser zu
verstehen, das wiederum fihrt zur Starkung der Stakeholder wie Investoren, Kunden,
Mitarbeiter und Offentlichkeit. AuBerdem wird das Vertrauen in die Leitung und Uber-
wachung von bérsenotierten Unternehmen gestérkt. In Osterreich erfolgt eine Einteilung

der Regeln in drei Kategorien: L-Regel (Legal Requirement), C-Regel (Comply or Ex-
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plain) und R-Regel (Recommendation). Die Regelungen in China sind verpflichtend
und daher als gleich den der L-Regeln in Osterreich zu betrachten. Sie sind eine Ergan-
zung zu den Richtlinien in Gesellschafts- und Wertpapierrecht. Nur fiir nicht bérseno-
tierte Unternehmen stellen sie Kann-Richtlinien dar.

In beiden Landern ist das Corporate Governance-System als zweiteilig zu betrachten, es
gibt einerseits Vorgaben in nationalen Gesetzen, die durch Regelungen in den Kodizes
erganzt und ausgestaltet werden. In Osterreich kommt den Bediirfnissen des Einzelnen
und Flexibilitat und Freiheit groRe Bedeutung zu, der Kodex erlangt Wirksamkeit durch

Selbstverpflichtung.
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Abstract

Seit dem Jahr 2000 haben sich in vielen L&ndern und Organisationen unterschiedliche
Formen von Corporate Governance-Grundsatzen entwickelt. Unter dem Begriff Corpo-
rate Governance wird oft die Uberwachung und Kontrolle von Unternehmen verstanden.
In China ist das Thema seit Offnung des chinesischen Aktienmarktes und seiner In-
kraftsetzung immer wichtiger geworden. Es betrifft viele Personen und Organisationen
und wird daher intensiv diskutiert.

In den wesentlichen L&ndern wurde und wird das Thema Corporate Gover-
nance-Prinzipien in borsenotierten Unternehmen immer wieder diskutiert und es wurden
teilweise auch bereits gute Ergebnisse erzielt. Ziel dieser Arbeit ist ein Vergleich der
Corporate Governance-Regelungen unter Einbeziehung des nationalen Rechts in China
und Osterreich. Unterschiede sind vor allem in der Gultigkeit (Selbstverpflichtung vs.
verpflichtende Regelungen) und unterschiedlichen Regelkategorien, aber auch hinsicht-
lich Unterschieden in den Schwerpunkten zu finden. lhnen ist gemeinsam, dass die
Corporate Governance-Kodizes als dynamische Erganzung zu den nationalen Rechts-

grundlagen gesehen werden.
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