Online-Hauptversammlungssaison 2020:
Aktionarsrechte nicht ausreichend gewahrt —
BVI fordert Nachbesserungen fiur 2021

Frankfurt, 30. September 2020. In der Hauptversammlungssaison 2020
gab es fundamentale Einschrankungen der Aktionarsrechte. Die Unter-
nehmen haben ihre HVs Uberwiegend online abgehalten. Ein Dialog zwi-
schen Eigentimern und Verwaltung der Unternehmen war dabei faktisch
unmdoglich. Es gab lediglich eine Fragemaoglichkeit fur Aktionare im Vorfeld
der HV, aber keine Auskunfts- und Antragsrechte. Wéhrend der Versamm-
lung konnten sie dem Management in den meisten Féllen spontan keine
Fragen stellen. ,Die Hauptversammlung als oberstes Kontrollorgan und
Sprachrohr der Aktionare hat aufgrund der COVID-19-Notgesetzgebung
massiv gelitten. Die virtuellen HVs kdnnen in dieser Form daher nur vo-
rubergehender Natur sein®, sagt Thomas Richter, Hauptgeschéftsfuhrer
des deutschen Fondsverbands BVI. ,Sollte die Notregelung verlangert
werden, mussen die Regeln fur die Hauptversammlungssaison 2021
zwecks Wiederherstellung der Aktionarsrechte unbedingt nachgebessert
werden.”

Um Planungssicherheit zu haben, fordern viele bérsennotierte Gesellschaf-
ten eine Verlangerung des Notgesetzes bis Ende 2021. Sie wollen sich
Onlineformate fir ihre HVs genehmigen lassen und haben dafir Sat-
zungsanderungen beantragt. Dabei bleiben jedoch meist die deutlichen
Einschrankungen der Aktionarsrechte bestehen.

Das ist misslich, denn die kommende HV-Saison 2021 wird aus der Sicht
der Aktionare enorm wichtig. Dann werden sie entsprechend den Umset-
zungsregeln zur EU-Aktionarsrechterichtlinie im ARUG Il erstmals die Mog-
lichkeit haben, Gber Vergutungssysteme fir Vorstand und Aufsichtsrat
abzustimmen. Das Abstimmungsergebnis ist zunachst nicht verbindlich. In
Verbindung mit einer vorausgehenden Generaldebatte kann es aber ein
deutliches Zeichen fir die Billigung bzw. Missbilligung durch die Aktionére
setzen. Die Ausiuibung des Rederechts muss deshalb auch in der virtuellen
Hauptversammlung méglich sein.

Die wichtigsten Kritikpunkte 2020:

Nach wie vor ist die fehlende regelméaRige Abstimmung der Aktionére
Uber das Vergitungssystem des Vorstands der Hauptkritikpunkt. Das
ergab die Untersuchung der Hauptversammlungssaison 2020 durch den
Aktionarsdienstleister IVOX Glass Lewis auf Basis der Analyse-Leitlinien
(ALHV) des BVI. Laut der ALHV sollten die Aktionare dartiber mindestens
alle vier Jahre auf der Hauptversammlung abstimmen, nur dann ist eine
Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats mdglich. In der Saison
2020 kamen dieser Anforderung immerhin nur noch 58 Unternehmen nicht
nach. 2019 waren es mit 70 deutlich mehr gewesen. Insgesamt hatten bei



58 (82) der 160 untersuchten Unternehmen dem Vorstand und bei 89 (102)
Gesellschaften dem Aufsichtsrat die Entlastung verweigert werden mus-
sen.

In der Wahl zum Aufsichtsrat war gegentiber dem Vorjahr eine leichte
Verbesserung bei den Grundsétzen zur guten Unternehmensfuhrung zu
verzeichnen. Die Zahl der Beanstandungen etwa zu Mandatszahl, Alters-
grenzen und Unabhé&ngigkeit ging von 60 auf 51 zuriick. Zu beachten ist
diese positive Entwicklung vor allem bei den SDAX-Unternehmen.

Positiv war die Entwicklung bei der Zahl der unabhangigen Aufsichtsra-
te. Die ALHV verlangen, dass die Halfte der Aktionarsvertreter unabhéngig
ist. Als nicht unabhangig gilt dabei ein Kandidat, der bereits seit 10 Jahren
im Aufsichtsrat tatig ist oder ein Bewerber, der von einem Aktionar mit ei-
nem Stimmanteil von mehr als 10 Prozent entsandt wird. Lediglich 20 statt
24 Unternehmen wie im Vorjahr konnten keine ausreichende Zahl unab-
hangiger Bewerber vorweisen.

Wenig bewegte sich bei der Forderung der ALHV, die Zahl der Aufsichts-
ratsmandate auf finf zu begrenzen. Dieser Anforderung entsprachen 42
Unternehmen. Im Jahr zuvor waren es 43. Auch bei der Altersbegrenzung
fur Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder gab es kaum Besserung: 34
(36) Gesellschaften sehen dies nicht fur ihre Vorstéande oder Aufsichtsrate
vor oder veroffentlichen sie nicht. Dies betrifft bei 26 Unternehmen den Auf-
sichtsrat und in 30 Fallen den Vorstand.

Analyse-Leitlinien des BVI: kritisch gewertete Félle

(von insgesamt 160 untersuchten Unternehmen)

Tagesordnungspunkt 2020 2019
insgesamt 58 82
Entlastung des
Vorstands DAX(30) 4 6
MDAX (60) 20 29
SDAX (70) 34 47
insgesamt 89 102
Entlastung des
Aufsichtsrats DAX 9 11
MDAX 34 35
SDAX 46 56
insgesamt 51 60
Wahlen zum
Aufsichtsrat DAX 10 14
MDAX 28 21
SDAX 13 25




Lesebeispiel zum Punkt ,Entlastung des Aufsichtsrats®: Von den 160 un-
tersuchten Unternehmen héatte laut den ALHV in dieser Hauptversamm-
lungssaison 89 Gesellschaften die Entlastung verweigert werden kénnen.

Uber die Analyse-Leitlinien des BVI

Die Analyse-Leitlinien des BVI fir Hauptversammlungen (ALHV) stellen
Eckpunkte fir eine gute Unternehmensfuhrung aus Sicht des BVI dar. Sie
machen Fondsgesellschaften keine verbindliche Vorgabe fur das jeweilige
Abstimmungsverhalten auf der Hauptversammlung, sind in der Branche
inzwischen aber zum Mindeststandard geworden. Die Mitglieder des BVI
halten in ihren Fonds Aktien deutscher Unternehmen im Wert von 159
Milliarden Euro. Dabei agieren die Fondsgesellschaften als Treuhander
ihrer Anleger gegenuber diesen Unternehmen und iben die Aktionarsrech-
te in deren Interesse aus. Sie orientieren sich dabei an anerkannten Bran-
chenstandards wie den Wohlverhaltensregeln des BVI und dem ,Ste-
wardship Code” der EFAMA.

Der BVI untersucht jahrlich mit Unterstiitzung des Aktionarsdienstleisters
IVOX Glass Lewis die abgelaufene Hauptversammlungssaison auf Einhal-
tung der ALHV. Konkret werden die 160 Unternehmen der DAX-Familie
(DAX, MDAX und SDAX) iberpriift.




