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1. Wirecard und die Rolle der Grof3e
des Aufsichtsrats

Bis Mitte 2018 hat der Aufsichtsrat der Wirecard AG
aus funf Mitgliedern bestanden. Mit der Hauptver-
sammlung im Jahr 2018 und damit kurz vor der Auf-
nahme in den DAX30© kam ein sechstes Mitglied
dazu. Erst nach einer Einarbeitungsphase Anfang
2019 wurde die Aufsichtsratsarbeit mit dem Prifungs-
ausschuss, dem Vergltungs-, Personal- und Nominie-
rungsausschuss sowie dem Risk- und Compliance-
ausschuss neu organisiert.! Wie wir heute wissen,
konnte das Gremium die Vorfélle nicht verhindern.
Insofern stellt sich die Frage, ob Uber die Vorgaben
im Regierungsentwurf des Finanzmarktintegritats-
starkungsgesetzes (FISG) und der bereits existieren-
den Bestimmungen des § 95 AktG und des MitbestG
hinaus noch eine Regel aufzunehmen ware, die eine
Mindestgrofse flr Aufsichtsrate in Unternehmen von
offentlichem Interesse vorschreibt. Damit verknipft
ist auch die Frage, dass — falls kleine Aufsichtsrate
zulassig sind — auf die Bildung von Ausschissen, ins-
besondere eines Priifungsausschusses gemaRk § 107
Abs. 4 AktG-E, verzichtet werden kann, wenn das
Gesamtgremium dessen Aufgaben Ubernimmit.

1 Vgl. Wirecard-Geschéftsbericht 2018, S. 15
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2. Kompetenzen im Aufsichtsrat

Die dunne Personaldecke bei Wirecard steht der Idee
entgegen, dass ein Aufsichtsrat mit seinen Kontroll-
und Beratungspflichten diverse Kompetenzen ab-
decken soll. Der Entwurf des FISG sieht u.a. in 8100
Abs. b AktG-E vor, dass Sachverstand auf den Gebie-
ten der Rechnungslegung und Abschlussprifung
kumulativ im Aufsichtsrat vorliegen muss. Damit ist
schon die Erwartung verknipft, dass mindestens zwei
Spezialisten aus den Bereichen Rechnungslegung und
Abschlussprifung ihre Kompetenz in den Aufsichtsrat
einbringen. Auch wenn die gesetzlichen Vorgaben
diese Kompetenzen hervorheben, bedeutet dies im
Umkehrschluss nicht, dass andere Kompetenzen nicht
weniger wichtig waren.

Gerade beim Fall Wirecard steht auRer Frage, dass
zum Verstandnis der Abldufe nicht das Bilanzierungs-
problem an sich zu komplex gewesen ware, sondern
Kenntnisse zum Geschéaftsmodell und eine unabhéan-
gige Uberwachung des Vorstands gepaart mit einer
kritischen Grundhaltung Voraussetzung zum friihzei-
tigen Eingreifen gewesen waren.? Im Vergleich zu
§100 Abs. 5 Hs. 2 AktG steht zudem gemafd Grund-
satz 11 des DCGK 20 nicht die individuelle Fach-
kompetenz eines jeden Aufsichtsratsmitglieds im
Vordergrund, sondern vielmehr das Vorhandensein

2 Soz.B.Hennrichs, Joachim: Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz
(FISG) - die »richtigen Antworten auf Wirecard«? Der Betrieb,
74.Jg.2021,S.278




der Sachkunde und fachlichen Erfahrung im Aufsichts-
ratsorgan insgesamt. Hier waren neben der Branchen-
und Geschaftsmodellkompetenz auch noch andere
Kernkompetenzen, wie z.B. Flihrungserfahrung einer-
seits oder solche zu Nachhaltigkeitsthemen und Digi-
talisierungsstrategien andererseits, zu nennen. Die
Kompetenz auf mehrere Aufsichtsratsmitglieder zu
verteilen, scheint effizient, weil von einer gegenseiti-
gen Erganzung ausgegangen wird. Jedoch kénnte es
im Fall eines tatsachlichen Interessenkonflikts, der ein
Aufsichtsratsmitglied mit besonderer Fachkompetenz
nicht nur von der Abstimmung fernhélt, sondern auch
von der Beratung, zu punktuellen Licken bezlglich
des Kontroll- und Beratungsauftrags des Gremiums
kommen (vgl. AKEIU 2020, S.1579).% Folgerichtig
ergibt sich aus diesen Anforderungen, dass ein Auf-
sichtsrat eine bestimmte MindestgroRe aufweisen
muss, die alle geforderten Kompetenzen unter Beriick-
sichtigung der Unabhéangigkeit der Mitglieder fir alle
wichtigen Entscheidungssituationen abbildet.

Aus dieser Anforderung heraus ergibt sich meines
Erachtens aber schwerlich eine direkt ableitbare Min-
destgroRRe Uber die schon existierenden Regelungen
hinaus, die sinnvoll gesetzlich verankert werden
konnte. Einzelne Mitglieder kdnnen mehr oder weni-
ger Kompetenzen vereinen, die unter Berlicksichti-
gung von Unabhéangigkeitserwagungen in manchen
Situationen mehr oder weniger genutzt werden kon-
nen. Okonomisch lassen sich zudem verschiedene
Aspekte zu Nutzen und Kosten flr grofRe Aufsichts-
oder Verwaltungsrate finden, die es bei der Definition
einer gesetzlichen Mindestgrofie abzuwagen gilt. Auf
der Nutzenseite stehen die genannten Kompetenzen
und Diversitat, die in einem groRen Gremium leichter
sicherzustellen sind. Fir groRere Aufsichtsrate pladiert
zwar die Hans-Bockler-Stiftung mit dem Argument
einer Stabilisierung der dkonomischen und politischen
Umwelt durch personelle Verflechtungen.* Auf der
Kostenseite hat aber die Forschung insbesondere das
Problem der Trittbrettfahrer (Free-Riding), langsame
und ineffiziente Entscheidungsprozesse sowie teure
Informations- und Koordinationsprobleme identifiziert,
die oft die Vorteile Gberkompensieren. Insgesamt
kommen daher viele Studien zu dem Ergebnis, dass
groRere Gremien eher mit einer schwacheren Unter-
nehmensperformance korrelieren.®

3 Vgl. Arbeitskreis Externe und Interne Ubervyachung der Unternehmen
der Schmalenbach-Gesellschaft: Effektive Uberwachung der Geschéfts-
flhrung durch den Aufsichtsrat. Der Betrieb, 73. Jg. 2020, S.1577-1586

4 Vgl. Gerum, EImar; Debus, Malte: Die GroRe des Aufsichtsrats als rechts-
politisches Problem — Einige empirische Befunde. Studie im Auftrag der
Bockler-Stiftung, https//www.boeckler.de/pdf_fof/97358.pdf (5.2.2021)

5 Vgl. Cheng, Shijun: Board size and the variability of corporate performance.
Journal of Financial Economics, Vol. 87/1w 2008, S.157-176 sowie fur
deutsche Aktiengesellschaften Jenter, Dirk; Schmid, Thomas; Urban,
Daniel: Does Board Size Matter? Working Paper October 2019,
https.//personal.lse.ac.uk/jenter/JSU_BS_2019-10-21.pdf (5.2.2021)
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3. Organisation der Aufsichtsratsarbeit in
Ausschiissen

Wirecard hatte bis 2018 mit Hinweis auf die satzungsmaRig vorgese-
hene GrofRe des Aufsichtsrats mit finf Mitgliedern wie folgt argumen-
tiert: »Mit Blick auf diese Uberschaubare GroRe halt der Aufsichtsrat
die Bildung von Ausschissen fir nicht sinnvoll.«8 Die Pflicht zur Bil-
dung eines Prifungsausschusses nach § 107 Abs. 4 AktG-E lasst
darauf schliefRen, dass das Gesamtgremium sinnvollerweise eine
Mindestgrofse hat, bei der eine Ausschussbildung Uberhaupt sinnvoll
ist. Der Deutsche Corporate Governance Kodex sieht bislang mit der
Bildung des Priifungsausschusses und des Nominierungsausschus-
ses zwei explizite Soll-Vorgaben vor (DCGK, Abschn. D: Arbeitsweise
des Aufsichtsrates). Nichts spricht allerdings dagegen, dass z.B. ein
Aufsichtsrat mit sechs Mitgliedern Ausschisse bildet.” Gerade bei
einem kleinen Gremium ware durch eine sinnvolle Aufgabenvertei-
lung auf die effiziente Nutzung der Ressource Fachkompetenz zu ach-
ten, da sonst die Agenda des Gesamtgremiums Uberfrachtet werden
konnte.

In der aktuellen Diskussion ist die nun gesetzlich zu verankernde
Pflicht zur Bildung eines Prifungsausschusses gemafd § 107 Abs. 4
AktG-E wenig umstritten. Sie korrespondiert mit den gestiegenen
Aufgaben in Bezug auf die Uberwachung des Rechnungslegungs-
prozesses, der internen Governance-Systeme und der Abschluss-
prifung. Die Forschung identifiziert als Vorteile der Ausschussbil-
dung insbesondere die Konzentration von bestimmten Erfahrungen
und Kompetenzen bei gleichzeitiger groRerer Verantwortung des
einzelnen Mitglieds. Dies reduziert das bei grof3eren Gremien beob-
achtete Phanomen des Free-Riding.® Es wird effektiver gearbeitet,
da weniger Aufwand fir Koordination und Kommunikation aufge-
wendet werden muss.® Auf der Kostenseite missen allerdings Ent-
scheidungen im Gesamtgremium und zwischen Ausschiissen stér-
ker koordiniert werden. Dem kann u.a. mit der Besetzung einzelner
Mitglieder in mehreren Ausschlissen begegnet werden.

4. Fazit

Der Wirecard-Aufsichtsrat ist nicht wegen seiner Grof3e gescheitert.
Auch ein kleiner Aufsichtsrat kann kompetent sein, mit einer kriti-
schen Grundhaltung agieren und bestimmte Aufgaben effizient in
Ausschiissen organisieren. Ausschussarbeit entlastet das Gesamt-
gremium. Dies gilt, sinnvoll umgesetzt, auch fir kleinere Gremien.
Gerade die vielfaltigen Aufgaben des Priifungsausschusses, die an
manchen Stellen eine hohe Fachkompetenz erfordern, sollten nicht
den Grofsteil der Agenda des Gesamtaufsichtsrats fillen. Vor diesem
Hintergrund sollten auch kleine Aufsichtsrate ihre Arbeit in Ausschiis-
sen organisieren. Einer Offnungsklausel fir kleine Aufsichtsrate
bedarf es demnach nicht.

6 Vgl. Wirecard-Geschéftsbericht 2017, S.17
7 Gerade im SDAX® gibt es hierflr einige Beispiele, z.B. die Vossloh AG.

8 Vgl. Chen, Kevin D.; Wu, Andy: The Structure of Board Committees. Harvard Business School
Working Paper 17-032, 2016, https.//www.hbs.edu/faculty/Pages/item.aspx?num=51853
(5.2.2021)

9 Vgl. Reeb, David; Upadhyay, Arun: Subordinate board structures. Journal of Corporate Finance,
Vol.16(4) 2010, S. 469-486
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