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Corporate Governance bei der comdirect bank AG

Gemeinsamer Bericht von Aufsichtsrat und Vorstand der comdirect bank AG
gemaB Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodexes

Die comdirect bank richtet ihre Unternehmensfiihrung und -kontrolle an den Erforder-
nissen des Deutschen Corporate Governance Kodexes (DCGK) aus. Nach dem nunmehr
beschlossenen individualisierten Ausweis der Vorstands- und Aufsichtsratsbeziige setzen
wir die Empfehlungen des DCGK mit nur einer Ausnahme um. Auch die Anregungen
werden weitgehend befolgt.

Compliance

Im Jahr 2004 hat die Regierungskommission keine Veranderungen am DCGK vorge-
nommen. Daher waren umfangreiche Anpassungen unserer Corporate Governance
Standards nicht erforderlich. Unsere Satzung entspricht in ihrer aktuellen Fassung —
ebenso wie die Geschaftsordnungen der Organe - allen Erfordernissen des Kodexes.
Im Geschéftsjahr 2004 kam es zu keinen Abweichungen von der fir diesen Zeitraum
geltenden Entsprechenserklérung. Interessenkonflikte sind nicht aufgetreten. Mit dem
Ziel, die Umsetzung des Kodexes kiinftig noch effizienter zu gestalten, haben Vorstand
und Aufsichtsrat am 29. Oktober 2004 Joachim Herms, Leiter Recht/Compliance, zum
Corporate Governance Beauftragten der Bank ernannt.

Effizienzprifung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der comdirect bank hat in der Sitzung vom 4. Mérz 2004 die Effizienz
seiner Tatigkeit tberprift (siehe Kasten). Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben an die-
ser Prifung teilgenommen. Mit Hilfe eines detaillierten Fragebogens wurden
Verbesserungspotenziale ermittelt. Bei allen Themen ist festzuhalten, dass die comdirect
bank bereits (iber eine sehr effiziente Unternehmenskontrolle verfligt. Sowohl zur Arbeit
des Aufsichtsrats als auch zur Tatigkeit der Ausschiisse gab es nur vereinzelte
Anregungen, so etwa zu den Fristen, innerhalb derer der Aufsichtsrat Gber strategische
Themen informiert wird. Die Aufgabenverteilung zwischen Plenum und Ausschiissen
wurde als sachgerecht beurteilt. Die Verbesserungsvorschldge aus der Effizienzpriifung
hat der Aufsichtsrat mit dem Vorsitzenden des Vorstands besprochen. Sie werden im
Zusammenwirken der beiden Gremien kiinftig berlicksichtigt. Der Aufsichtsrat be-

absichtigt, eine Priifung seiner Effizienz mindestens alle zwei Jahre vorzunehmen.

Aktionare und Hauptversammlung

In der Hauptversammlung am 28. April 2004 in der Handelskammer Hamburg waren
83,99% des Grundkapitals vertreten. Alle erforderlichen Berichte und Unterlagen
hatte die comdirect bank zuvor — auch Uber ihre Internetseite — verflighar gemacht.
Alle zur Abstimmung gebrachten Tagesordnungspunkte, darunter die Neuwahl des
Aufsichtsrats sowie die Erneuerung des genehmigten Kapitals, wurden mit Mehrheiten
zwischen 99,92% und 99,99% verabschiedet. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
informierte die Hauptversammlung iiber die Grundziige des Vergiitungssystems. Die
Reden der Vorsitzenden von Aufsichtsrat und Vorstand wurden tber das Internet
ibertragen.



Transparenz

Alle Empfehlungen des DCGK zur Transparenz wurden im Geschéftsjahr von der
comdirect bank eingehalten und hinsichtlich der Veréffentlichungsfristen zum Teil
deutlich iibertroffen. So wurden die Quartalsberichte jeweils innerhalb von 22 Tagen
veroffentlicht, wahrend der Kodex eine Frist von 45 Tagen vorschreibt. Seit August
informiert die comdirect bank zudem — in Anlehnung an internationale Standards und
als Vorreiter in Deutschland - bereits an jedem fiinften Bankarbeitstag tiber wesentliche
operative Kennzahlen des Vormonats.

Der Erwerb oder die VerduBerung von Aktien der Gesellschaft durch Vorstands- oder
Aufsichtsratsmitglieder wurde entsprechend den Anforderungen des Kodexes unver-
zliglich mitgeteilt. Im Geschéaftsjahr betraf das den Erwerb von insgesamt 5.000
Aktien der Gesellschaft durch den damaligen Vorstandsvorsitzenden Dr. Achim
Kassow am 27. August 2004 zu einem Durchschnittskurs von 5,63 Euro.

Erweiterung der Entsprechenserklarung

Am 29. Oktober 2004 haben Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen, die bislang sepa-
rat verdffentlichten Corporate Governance Grundsatze der Bank aufgrund der engen
Orientierung am Regierungskodex nicht fortzufiihren und sich kiinftig ausschlieBlich
auf den Regierungskodex zu beziehen. Die Corporate Governance Grundsatze der
Bank entsprachen in ihrem Wortlaut weitestgehend dem DCGK und boten den
Aktiondren insofern keine zusatzlichen Informationen. Von besonderer Relevanz ist die
jahrlich abzugebende gemeinsame Entsprechenserklarung von Vorstand und Auf-
sichtsrat; aus ihr ist unmittelbar ersichtlich, in welchen Punkten dem Kodex nicht
gefolgt wurde oder wird. Deshalb haben wir die am 4. Mérz 2005 abgegebene
Entsprechenserkldrung im Sinne einer noch groBeren Transparenz um Aussagen zu den
Anregungen des Kodexes erweitert.

Umsetzung der Kodex-Empfehlungen

Vor dem Hintergrund der &ffentlichen Diskussion (iber die Angemessenheit von
Vorstands- und Aufsichtsratsbeziigen haben wir uns entschlossen, eine noch groBere
Transparenz herzustellen. Im Vergiitungsbericht (siehe Seite 261.) erldutern wir detailliert die
einzelnen Vergltungskomponenten. Darlber hinaus weisen wir in den Notes (siehe Seite
90) erstmals die Bezlige eines jeden Mitglieds von Vorstand und Aufsichtsrat, differenziert
nach den Vergiitungsbestandteilen, individualisiert aus. Damit entspricht die comdirect
bank kiinftig den Empfehlungen unter Ziffer 4.2.4 und 5.4.5 des Regierungskodexes in
seiner Fassung vom 21. Mai 2003 und weicht nur noch von einer Empfehlung ab:

Unter Ziffer 4.2.2 empfiehlt der Regierungskodex, das Aufsichtsratsplenum solle auf
Vorschlag des Gremiums, das die Vorstandsvertrage behandelt, iiber die Struktur des
Vergltungssystems fiir den Vorstand beraten und sie regelmaBig tberpriifen. Die ent-
sprechende Regelung der comdirect bank sieht demgegeniiber eine regelmaBige In-
formation des Aufsichtsratsplenums durch den Prasidialausschuss als ausreichend an.
Wir sind der Meinung, dass die Festlequng und regelmaBige Uberpriifung der Vergii-
tungsstruktur — auch im Sinne einer Effizienzsteigerung — dem Prasidialausschuss Gber-
lassen bleiben sollte, dem Gremium, das die Vorstandsvertrdge insgesamt behandelt.



Corporate Governance
Informationen im Internet

Die vollstandige, am 4. Marz 2005 abgegebe-
ne Entsprechenserklarung kann, ebenso wie
dieser Corporate Governance Bericht, der
Verglitungsbericht, die alteren Fassungen der
Entsprechenserkldrung und der vollstandige
Deutsche Corporate Governance Kodex auf
unserer Website www.comdirect.de/ir eingese-
hen werden. Dort informieren wir auch (ber
etwaige aktuelle Entwicklungen beziiglich
unserer Corporate Governance Standards.

Umsetzung der Kodex-Anregungen

Die Anregungen des Kodexes wurden und werden weitgehend umgesetzt. Ausnahmen
ergeben sich nur dann, wenn die Umsetzung der ,Sollte”- oder ,Kann"-Bestimmungen
in der spezifischen Situation der comdirect bank nicht sinnvoll erscheint oder der
zusatzliche Nutzen fir die Aktiondre zweifelhaft ist:

Ziffer 2.3.3: Der Regierungskodex regt an, der von der Gesellschaft bestellte
Stimmrechtsvertreter sollte auch wahrend der Hauptversammlung erreichbar sein.
Hauptmotiv hierfiir ist, dass aufgrund der Ubertragung der Aussprache iiber das
Internet Aktiondre noch kurzfristig ihr Abstimmungsverhalten &ndern kénnten.
Aufgrund der nachfolgend beschriebenen Beschrankung der Ubertragung (Ziffer 2.3.4)
ist die comdirect bank dieser Anregung nicht gefolgt.

Ziffer 2.3.4: Die vom Regierungskodex angeregte Ubertragung der Hauptversammlung
iber das Internet beschrankt die comdirect bank auf die Reden der Vorsitzenden von
Aufsichtsrat und Vorstand. Wir sind der Ansicht, dass das Internet derzeit kein geeigne-
tes Medium fiir die Ubertragung der in der Regel mehrstiindigen Aussprache ist.

Ziffer 3.6: Der Regierungskodex regt an, dass in mitbestimmten Aufsichtsraten
Aktiondrs- und Arbeitnehmervertreter die Sitzungen jeweils gesondert vorbereiten
sollten. Diese Anregung bezieht sich im strengen Sinne nur auf Aufsichtsrate von
GroBunternehmen, die nach dem Mitbestimmungsgesetz paritétisch besetzt sind. Der
comdirect Aufsichtsrat setzt sich hingegen nach dem Drittelbeteiligungsgesetz zusam-
men und besteht aus sechs Personen, darunter zwei Arbeitnehmervertreter. Die
Sitzungen werden nur bei Bedarf getrennt vorbesprochen.

Ziffer 5.2: Entgegen der Anregung des Regierungskodexes fungiert der Vorsitzende
des comdirect Aufsichtsrats zugleich als Vorsitzender des Priifungsausschusses. Auch
diese Abweichung ist auf die effizienten Corporate Governance Strukturen der comdirect
bank zurlickzufihren.

Ziffer 5.4.4: Der Kodex regt an, den Veranderungserfordernissen im Aufsichtsrat
durch die Wahl bzw. Neuwahl von Aufsichtsratsmitgliedern zu unterschiedlichen
Terminen und fiir unterschiedliche Amtsperioden Rechnung zu tragen. Der Nutzen einer
solchen Regelung ist indes umstritten; wir sind der Ansicht, dass die Effizienz der
Aufsichtsratstétigkeit steigt, wenn das Gremium in gleicher Besetzung mehrere Jahre
zusammenarbeitet. Bei comdirect werden die Mitglieder des Aufsichtsrats daher zu
einem Termin und fir eine Gbereinstimmende Amtsperiode neu gewahlt.

Ziffer 5.4.5: Anders als im Regierungskodex angeregt, enthalt die erfolgsorientierte
Vergiitung des Aufsichtsrats keinen Bestandteil, der sich auf den langfristigen Unter-
nehmenserfolg bezieht, sondern orientiert sich an einer etwaigen Dividendenzahlung.
Im Einklang mit Tendenzen in der Rechtsprechung halten wir die unterschiedliche Be-
rechnungsgrundlage der Erfolgskomponenten in der Vorstands- und Aufsichtsrats-
verglitung fiir angemessen.



