»Im MDax fehlt
es an Transparenz®

Borsen-Zeitung, 6.3.2010
swa Frankfurt — Der auf institutio-
nelle Anleger fokussierte Aktionérs-
dienstleister Ivox bescheinigt eini-
gen grof3en Unternehmen im MDax
eine mangelhafte Veroffentlichungs-
praxis. ,Jm MDax fehlt es an Trans-
parenz*, lautet das Urteil nach einer
Corporate-Governance-Analyse. ,,So
veroffentlichen nur zehn Unterneh-
men einen kurzen Lebenslauf der
Aufsichtsrate, obwohl Informatio-
nen {lber den beruflichen Hinter-
grund der Aktiondrsvertreter kri-
tisch fiir Anleger sind“, moniert Ale-
xander Juschus, einer der Ivox-Len-
ker. Oftmals gebe es auch keine Hin-
weise auf ehemalige Vorstandsmit-
glieder im Aufsichtsrat. Auch aus
der Verglitung der Vorstandsmitglie-
der machten zahlreiche Firmen ein
Geheimnis. Einige zuvor kritisch be-
urteilte Unternehmen zeigten je-
doch erhebliche Fortschritte — etwa
Tui oder Continental.

Nahezu die Hiélfte der im Mid-
Cap-Index enthaltenen Firmen weist
laut Ivox grobe Méngel in der Corpo-
rate Governance auf. Schlusslicht ist
das Immobilienunternehmen Gag-
fah, am besten hat der Chemiekon-
zern Lanxess abgeschnitten. Ivox
erstellt seit Dezember 2009 ein Cor-
porate-Governance-Glitesiegel. Die
Analyse basiert auf mehr als 100 Kri-
terien und geht {iber den Corporate-
Governance-Kodex hinaus.
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Transparenz im MDax ,,ldsst zu wiinschen iibrig*

Aktionarsdienstleister Ivox kritisiert Veroffentlichungspraxis — Schlusslicht im Ranking ist Gagfah — Beste Note flir Lanxess

Borsen-Zeitung, 6.3.2010
swa Frankfurt - Auch grof3en
Unternehmen im MDax mangelt
es oftmals an Transparenz. Aus
einer Bewertung des Aktionérs-
dienstleisters Ivox geht hervor,
dass fast die Hilfte der im Mid-
Cap-Index enthaltenen Firmen
grobe Méngel in der Corporate Go-
vernance aufweisen. Schlusslicht
ist Gagfah, am besten hat Lanxess
abgeschnitten.

Die vor allem auf die Interessen in-
stitutioneller Anleger ausgerichtete
Ivox erstellt seit Dezember vergange-
nen Jahres ein Corporate-Gover-
nance-Giitesiegel. Nachdem zuerst
die Werte im Dax30 unter die Lupe
genommen wurden, hat der Aktio-
nérsdienstleister nun ein Ranking
fiir den MDax erstellt.

Die Beurteilung basiert auf mehr
als 140 Kriterien, die aus Sicht insti-
tutioneller Adressen besonders rele-
vant sind. Diese Anforderungen ge-
hen teilweise iiber den Deutschen
Corporate Governance Kodex hi-
naus. Als wesentlich fiir gute Unter-
nehmensfithrung und -kontrolle
wird zum Beispiel das Prinzip ,eine
Aktie, eine Stimme“ angesehen, dass
es keine Interessenkonflikte im Auf-
sichtsrat gibt, dass die Verwasserung
bei Kapitalerh6hungen begrenzt
wird, dass Organvertretern nicht die
Entlastung verweigert wurde, wie

die Vergilitungssysteme konzipiert
sind und ob diese transparent sind.
Positiv wird vermerkt, wenn der Ab-
schlusspriifer in den vergangenen
sieben Jahren gewechselt hat, wenn
kein ehemaliger Vorstand Mitglied
im Verglitungsausschuss ist oder
wenn ein Unternehmen ein Whistle-
blower-Frithwarnsystem eingerich-
tet hat. Als Lehre aus der jiingsten In-
fineon-Hauptversammlung hat Ivox
die neue Bedingung eingefiihrt, dass
der Aufsichtsrat mit drei Viertel der
Stimmen entlastet worden sein
sollte, erlautert Alexander Juschus
von Ivox.

Black Box Aufsichtsrat

,Die Beurteilung der MDax-Unter-
nehmen macht deutlich, dass grof3er
Nachholbedarf bei der Transparenz
besteht“, teilt Ivox mit. ,,So veroffent-
lichen nur zehn Unternehmen einen
kurzen Lebenslauf der Aufsichtsrite,
obwohl Informationen iiber den be-
ruflichen Hintergrund der Aktionérs-
vertreter kritisch fiir Anleger sind“,
moniert Juschus. Auch Hinweise auf
ehemalige Vorstandsmitglieder im
Aufsichtsrat suche man oft vergeb-
lich.

Mehr Informationen wiinschen An-
leger iiber die Arbeit des Aufsichts-
rats. Lediglich zwei Gesellschaften
veroffentlichen die Teilnahme an
Aufsichtsrats- und Ausschusssitzun-

gen, hat Ivox festgestellt. Auffillig
sei aulerdem, dass die meisten
schlecht abschneidenden Gesell-
schaften einen grof’en Hauptaktio-
nér haben. Im MDax verzichteten zu-
dem 14 Gesellschaften auf die Verof-
fentlichung der Vergiitung des
Vorstandsvorsitzenden — diese Ver-
schwiegenheit ist bei einem ent-
sprechenden Hauptversammlungsbe-
schluss maglich.

Fiir positiv hélt es Ivox, dass die
Hohe der Vergiitung kaum ein

Thema sei. ,,Lediglich bei vier Gesell-
schaften kann man dariiber streiten,
ob diese noch angemessen und ver-
gleichbar mit anderen Unternehmen
ist“, meint Juschus und nennt Gilde-
meister, Tui, Puma sowie Klock-
ner&Co. Im Gegensatz zum Dax 30
sei auch auffallig, dass eine Amter-
haufung bei Vorstinden und Auf-
sichtsrdten eher selten zu beobach-
ten sei. Die gute Bewertung einiger
in der Vergangenheit kritisch einge-
schétzter Firmen wie Continental,

Corporate-Governance-Ranking von Ivox

Unternehmen, die nach Ivox-Kriterien eine gute Corporate Governance

haben:

Aurubis, Bauer, Bilfinger Berger, Continental, Fraport, Gea, Heidel-
berger Druck, Hochtief, Lanxess, MLP, SGL Group, Tognum, Tui, Win-

cor Nixdorf

Unternehmen mit annehmbarer Corporate Governance, die allerdings ei-

nige Méngel aufweist:

Demag Cranes, Deutsche Euroshop, Deutsche Postbank, HHLA, Hei-
delberg Cement, IVG, Leoni, MTU Aero Engines, Pfleiderer, Praktiker,
Rheinmetall, Rhon-Klinikum, Sky, Symrise, Vossloh

Unternehmen mit groben Mangeln in der Corporate Governance:

Aareal Bank, Baywa, Celesio, Douglas, EADS, ElringKlinger, Fiel-
mann, Fuchs Petrolub, Gagfah, Gerresheimer, Gildemeister, Hanno-
ver Riick, Hugo Boss, Klockner & Co., Krones, ProSiebenSat.1, Puma,
Rational, Stada, Siidzucker, Wacker Chemie

Tui, HeidelbergCement und MLP
deute darauf hin, ,dass hier die
Hausaufgaben erledigt wurden®.
Nur 14 der 50 MDax-Werte be-
scheinigt Ivox eine gute Corporate
Governance (vgl. Ubersicht). Spit-
zenreiter ist der Chemiekonzern Lan-
xess. Deutlich mehr Firmen, und
zwar 21, zeigt Ivox dagegen die rote
Karte. Die niedrigste Punktzahl hat
das luxemburgische Immobilienun-
ternehmen Gagfah erhalten. Von der
Gesellschaft gebe es keinen Corpo-
rate-Governance-Bericht, die Vergii-
tung werde nicht bekannt gegeben
und den Aktionéren kein Lebenslauf
der Aufsichtsréte zur Verfiigung ge-
stellt, erlautert Juschus. Nach dem
Stichwort Corporate Governance
sucht man auf der Internetseite des
Unternehmens auch vergebens.

Mangelnde Unabhangigkeit

Zweitschlechtestes Unternehmen
ist Hugo Boss, dem Ivox mangelnde
Unabhéngigkeit im Aufsichtsrat und
unzureichende Transparenz ankrei-
det. Auch die als Drittschlechteste
eingestufte Siidzucker lasst es aus
Sicht von Ivox erheblich an Transpa-
renz mangeln. Weder die Vorstands-
beziige noch die Aufsichtsratsvergii-
tung werden im Zuckerkonzern indi-
vidualisiert veroffentlicht. Nicht zu-
friedenstellend sei zudem die Unab-
héngigkeit im Aufsichtsrat.
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