
 

  

 
Entsprechenserklärung 2020 

 

Die Geschäftsführung der DWS Management GmbH als persönlich haftende 
Gesellschafterin und der Aufsichtsrat der DWS Group GmbH & Co. KGaA erklären 
gemäß § 161 Aktiengesetz: 
 
Die letzte Entsprechenserklärung erfolgte am 12. Dezember 2019. Seit diesem Zeitpunkt hat 
die  DWS Group GmbH & Co. KGaA („DWS KGaA“) den Empfehlungen der 
„Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ in der Kodexfassung vom 
7. Februar 2017, veröffentlicht im Bundesanzeiger am 24. April 2017, unter Berücksichtigung 
der nachfolgend im Abschnitt I beschriebenen rechtsformspezifischen Besonderheiten der 
Kommanditgesellschaft auf Aktien („KGaA“) mit Ausnahme der nachstehend im Abschnitt II 
aufgeführten Abweichungen entsprochen. 

Am 16. Dezember 2019 legte die „Regierungskommission Deutscher Corporate Governance 
Kodex“ eine neue Fassung des Deutschen Corporate Governance Kodex vor, die durch 
Bekanntmachung des Bundesministeriums der Justiz und für Verbraucherschutz im amtlichen 
Teil des Bundesanzeigers am 20. März 2020 in Kraft trat. Unter Berücksichtigung der im 
Abschnitt I beschriebenen rechtsformspezifischen Besonderheiten entspricht die DWS KGaA 
den für sie geltenden Empfehlungen dieser neuen Fassung und wird diesen auch in Zukunft 
entsprechen mit Ausnahme der in Abschnitt III aufgeführten Abweichungen. 

I. Rechtsformspezifische Besonderheiten der KGaA 

- Viele Empfehlungen des Kodex können auf die DWS KGaA nur in modifizierter Form 
angewendet werden, da der Kodex auf Gesellschaften in der Rechtsform der deutschen 
Aktiengesellschaft („AG“) zugeschnitten ist und die Besonderheiten einer KGaA im Kodex 
keine Berücksichtigung finden. 

- Die Aufgaben des Vorstands einer AG obliegen bei einer KGaA den persönlich haftenden 
Gesellschaftern, die nicht durch den Aufsichtsrat, sondern durch die Satzung der KGaA 
bestimmt werden. Die einzige persönlich haftende Gesellschafterin der DWS KGaA ist 
die DWS Management GmbH („DWSM GmbH“), die die Geschäfte der DWS KGaA in 
eigener Verantwortung führt und diese nach außen vertritt. Die Führung der Geschäfte 
sowie die Vertretung der DWSM GmbH obliegen ihren Geschäftsführern. Die 
Geschäftsführer führen die Geschäfte der DWSM GmbH und – im Hinblick auf die 
Stellung der DWSM GmbH als persönlich haftende Gesellschafterin – ebenfalls die 
Geschäfte der DWS KGaA in gemeinschaftlicher Verantwortung. 

Für die Entscheidung über die Zusammensetzung der Geschäftsführung, die Bestellung, 
Abberufung, Regelung der Dienstverträge, Bestimmung des Vergütungssystems und 
Festsetzung der fixen und variablen Vergütung der Geschäftsführer ist nicht der 
Aufsichtsrat der DWS KGaA zuständig. Die Geschäftsführer werden durch Beschluss der 
Gesellschafterversammlung der DWSM GmbH bestellt und abberufen. Die Zuständigkeit 
für den Abschluss, die Änderung oder die Beendigung von Dienstverträgen mit 
Geschäftsführern sowie für die Entscheidung über die Entlastung und die Bestimmung 
des Vergütungssystems sowie die Festsetzung der fixen und variablen Vergütung der 
Geschäftsführer liegt ebenfalls bei der Gesellschafterversammlung der DWSM GmbH. 



 

  

Bestimmte Arten von Geschäften darf die Geschäftsführung nur mit Zustimmung der 
Gesellschafterversammlung vornehmen.  

- Die Rechtsform der KGaA bietet die Möglichkeit, neben den gesetzlich vorgesehenen 
Organen weitere Organe zu schaffen. Davon hat die DWS KGaA Gebrauch gemacht und 
den Gemeinsamen Ausschuss eingerichtet. Aufgabe des Gemeinsamen Ausschusses ist 
es, über die Zustimmung zu bestimmten, in der Satzung der DWS KGaA festgelegten 
Angelegenheiten zu entscheiden. Die DWSM GmbH darf diese Geschäfte folglich nur 
vornehmen, wenn der Gemeinsame Ausschuss zugestimmt hat. Zudem besitzt der 
Gemeinsame Ausschuss für die Entscheidung über die Entlastung sowie über die 
Festsetzung der variablen Vergütung für die Mitglieder der Geschäftsführung der DWSM 
GmbH jeweils ein Vorschlagsrecht; an die Vorschläge ist die Gesellschafterversammlung 
der DWSM GmbH allerdings rechtlich nicht gebunden. Der Gemeinsame Ausschuss hat 
der Hauptversammlung der DWS KGaA über seine Tätigkeiten zu berichten. 

- Im Gegensatz zum Aufsichtsrat einer AG sind die Kompetenzen des Aufsichtsrats einer 
KGaA eingeschränkt. Der Aufsichtsrat der DWS KGaA ist als reines Kontroll- und 
Beratungsorgan neben den bereits oben aufgeführten Einschränkungen nicht befugt, für 
die Geschäftsführung der DWSM GmbH eine Geschäftsordnung zu erlassen oder einen 
Katalog von zustimmungsbedürftigen Geschäften festzulegen. Diese Kompetenzen 
liegen bei der Gesellschafterversammlung der DWSM GmbH, die entsprechendes für die 
Geschäftsführer der DWSM GmbH vorsehen kann.  

- Die Hauptversammlung einer KGaA hat grundsätzlich die gleichen Rechte und Pflichten 
wie die Hauptversammlung einer AG. So beschließt die Hauptversammlung der KGaA 
insbesondere über die Entlastung der persönlich haftenden Gesellschafter und des 
Aufsichtsrats, die Bestellung der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat sowie über die 
Gewinnverwendung und wählt den Abschlussprüfer. Die Hauptversammlung der KGaA 
beschließt ferner von Gesetzes wegen über die Feststellung des Jahresabschlusses, 
während diese Zuständigkeit in der AG grundsätzlich beim Aufsichtsrat liegt und nur 
ausnahmsweise auf die Hauptversammlung übergeht, wenn Vorstand und Aufsichtsrat 
dies beschließen oder der Aufsichtsrat den Jahresabschluss nicht billigt. Der Beschluss 
über die Feststellung des Jahresabschlusses sowie einige weitere Beschlüsse der 
Hauptversammlung einer KGaA – insbesondere strukturverändernde Maßnahmen wie 
der Abschluss von Unternehmensverträgen oder Umwandlungsmaßnahmen – bedürfen 
zusätzlich der Zustimmung der persönlich haftenden Gesellschafter.  

II. Abweichungen – Kodex i.d.F. vom 7. Februar 2017  

- Hinsichtlich Ziffer 5.3.3 des Kodex, wonach der Aufsichtsrat einen 
Nominierungsausschuss bilden soll, der ausschließlich mit Vertretern der Anteilseigner 
besetzt ist. § 25d Absatz 11 Kreditwesengesetz (KWG) schreibt vor, dass der 
Nominierungsausschuss des Aufsichtsorgans weitere Aufgaben übernehmen muss, die 
nicht nur von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenommen werden sollten. 
Vor diesem Hintergrund ist der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats der DWS 
KGaA auch mit Vertretern der Arbeitnehmer besetzt. Es wird jedoch sichergestellt, dass 
die Wahlvorschläge an die Hauptversammlung nur durch die Anteilseignervertreter im 
Ausschuss vorbereitet werden.  

- Hinsichtlich Ziffer 4.2.3 Absatz 2 Satz 6 des Kodex, wonach die Vergütung der 
Vorstandsmitglieder insgesamt und hinsichtlich ihrer variablen Vergütungsteile 



 

  

betragsmäßige Höchstgrenzen aufweisen soll. Die bestehenden Anstellungsverträge (in 
Verbindung mit den Aktienplanbedingungen) der Geschäftsführer der DWSM GmbH 
sehen zwar eine betragsmäßige Höchstgrenze für die Gewährung der Vergütung 
insgesamt und ihrer variablen Vergütungsteile vor. Es wird in diesem Kontext allerdings 
auch die Auffassung vertreten, dass die Höchstgrenzen sich nicht ausschließlich auf die 
Gewährung und Zuteilung der Vergütungskomponenten, sondern zusätzlich auf den 
späteren Zufluss derselben beziehen müssen. Obwohl die DWS KGaA diese Ansicht für 
nicht überzeugend hält, erklären wir dennoch rein vorsorglich, dass eine betragsmäßige 
Höchstgrenze für den Zufluss der zeitlich hinausgeschobenen aktienbasierten 
Vergütungsbestandteile nicht festgelegt worden ist und deshalb die DWS KGaA von der 
Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Absatz 2 Satz 6 des Kodex in dieser Ausprägung abweicht.  

III. Abweichungen – Kodex i.d.F. vom 16. Dezember 2019 

- Hinsichtlich Empfehlung C.4 des Kodex, wonach ein Aufsichtsratsmitglied, das keinem 
Vorstand einer börsennotierten Gesellschaft angehört, insgesamt nicht mehr als fünf 
Aufsichtsratsmandate bei konzernexternen börsennotierten Gesellschaften oder 
vergleichbare Funktionen wahrnehmen soll, wobei ein Aufsichtsratsvorsitz doppelt zählt. 
Ein Mitglied des Aufsichtsrats der DWS KGaA, Herr Aldo Cardoso, nimmt derzeit fünf 
Mandate in Aufsichtsgremien börsennotierter Gesellschaften wahr, und sitzt in einem Fall 
dem entsprechenden Gremium vor. Ob die Zahl von einem Aufsichtsratsmitglied 
wahrgenommener Mandate noch angemessen erscheint, ist nach Ansicht der DWS 
KGaA im Wege der Einzelfallbetrachtung sachgerechter zu bewerten als durch eine starre 
Obergrenze. Die individuell für ein Aufsichtsratsmitglied zu erwartende Arbeitsbelastung 
durch die Summe der wahrgenommenen Mandate erhöht sich nicht zwingend 
proportional zu deren Zahl. Herr Cardoso hat gegenüber dem Aufsichtsrat erklärt, dass 
ihm für die Wahrnehmung seiner Aufgabe als Mitglied des Gremiums ausreichend Zeit 
zur Verfügung steht und er sein Mandat mit der gebotenen Regelmäßigkeit und Sorgfalt 
wahrnehmen kann. Der Aufsichtsrat hat zudem festgestellt, dass alle Mitglieder unter 
Berücksichtigung ihrer persönlichen und geschäftlichen Verpflichtungen ausreichend Zeit 
für die Ausübung ihres Mandats bei der DWS KGaA haben.   

- Hinsichtlich Empfehlung D.5 des Kodex, wonach der Aufsichtsrat einen 
Nominierungsausschuss bilden soll, der ausschließlich mit Vertretern der Anteilseigner 
besetzt ist. § 25d Absatz 11 Kreditwesengesetz (KWG) schreibt vor, dass der 
Nominierungsausschuss des Aufsichtsorgans weitere Aufgaben übernehmen muss, die 
nicht nur von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenommen werden sollten. 
Vor diesem Hintergrund ist der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats der DWS 
KGaA auch mit Vertretern der Arbeitnehmer besetzt. Es wird jedoch sichergestellt, dass 
die Wahlvorschläge an die Hauptversammlung nur durch die Anteilseignervertreter im 
Ausschuss vorbereitet werden.  

- Hinsichtlich Empfehlung G.1, erster Spiegelstrich, wonach das Vergütungssystem für die 
Mitglieder des Vorstands – insbesondere – festlegen soll, welche Höhe die 
Gesamtvergütung nicht übersteigen darf (Maximalvergütung). Das Vergütungssystem 
sieht zwar eine Maximalvergütung vor, jedoch bezieht diese bislang nicht den 
Dienstzeitaufwand für die Beiträge zur betrieblichen Altersversorgung der 
Geschäftsführer der DWSM GmbH ein. Für die Zukunft wird angestrebt, auch in diesem 
Punkt der Empfehlung des DCGK zu entsprechen. 



 

  

- Hinsichtlich Empfehlung G.10, Satz 2, wonach das Mitglied des Vorstands über die 
langfristig variablen Gewährungsbeträge erst nach vier Jahren verfügen können soll. Im 
Einklang mit der Institutsvergütungsverordnung werden die langfristig variablen 
Gewährungsbeträge über einen Zurückbehaltungszeitraum von fünf Jahren in jährlichen 
Tranchen unverfallbar. Soweit es sich bei den Tranchen um aktienbasierte 
Vergütungselemente handelt, unterliegen diese nach Fälligkeit noch einer zusätzlichen 
Haltefrist von einem Jahr. Die Geschäftsführer der DWSM GmbH können somit über 
einen ersten geringen Teilbetrag der langfristigen Gewährungsbeträge nach einem Jahr 
verfügen und unter Berücksichtigung des Zurückbehaltungszeitraums und der Haltefrist 
nach sechs Jahren über den letzten Teilbetrag. 

 
Frankfurt am Main, im Dezember 2020 
 
 
Die Geschäftsführung  
der DWS Management GmbH 
 
 
. 

Der Aufsichtsrat 
der DWS Group GmbH & Co. KGaA 
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