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BVI Analyse-Leitlinien fur Hauptversammlungen 2022

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Analyse-Leitlinien fir Hauptversammlungen 2022 des BVI! (,ALHV 2022" — Anlage) unterstiitzen
Fondsgesellschaften bei der Vorbereitung auf Hauptversammlungsabstimmungen und férdern damit
den Dialog zwischen Investmentbranche und Unternehmen. Sie sind keine verbindliche Vorgabe fir
das jeweilige Abstimmungsverhalten unserer Mitglieder, entsprechen aber ihrem grundsatzlichen Ver-
sténdnis von guter Unternehmensfilhrung. Fondsgesellschaften werden daher regelmafig eine Ableh-
nung von Beschlussvorlagen prifen, wenn die Anforderungen der ALHV nicht erfillt sind. Dies hat be-
reits zu wesentlichen Verbesserungen der Corporate Governance beigetragen und den Dialog zwi-
schen Investmentbranche und Unternehmen ber Corporate-Governance-Themen geférdert.

Die vergangenen beiden Hauptversammlungssaisons waren aufgrund der Corona-Pandemie von er-
heblichen Einschrankungen der Aktionarsrechte gepragt. Ein lebendiger Dialog zwischen Eigentiimern
und Unternehmen hat nicht stattgefunden. Trotz der de facto Aussetzung des Anfechtungsrechts blie-
ben die deutschen Borsengesellschaften - bis auf wenige Ausnahmen - deutlich hinter dem technisch
Machbaren zuriick. Diese mangelnde Innovationsfreudigkeit bei der Gestaltung virtueller Hauptver-
sammlungen betrachten wir auf3erst kritisch.

Wir erwarten daher, dass die Emittenten in der Hauptversammlungssaison 2022 wieder zu Prasenzver-
anstaltungen zurlickkehren. Diese sind bereits heute ggfs. unter Einhaltung von Hygienekonzepten
maoglich. Der Gesetzgeber hat zwar die Corona-Notfallregelungen zur Durchfiihrung von Hauptver-
sammlungen bis zum 31. August 2022 verlangert. Dies gilt aber ausdriicklich nur, wenn das konkrete

1Der BVI vertritt die Interessen der deutschen Fondsbranche auf nationaler und internationaler Ebene. Er setzt sich gegeniiber
Politik und Regulatoren fir eine sinnvolle Regulierung des Fondsgeschafts und fur faire Wettbewerbsbedingungen ein. Als Treu-
hander handeln Fondsgesellschaften ausschlief3lich im Interesse des Anlegers und unterliegen strengen gesetzlichen Vorgaben.
Fonds bringen das Kapitalangebot von Anlegern mit der Kapitalnachfrage von Staaten und Unternehmen zusammen und erfillen
so eine wichtige volkswirtschaftliche Funktion. Die 116 Mitgliedsunternehmen des BVI verwalten rund 4 Billionen Euro Anlageka-
pital fir Privatanleger, Versicherungen, Altersvorsorgeeinrichtungen, Banken, Kirchen und Stiftungen. Deutschland ist mit einem
Anteil von 27 Prozent der grof3te Fondsmarkt in der EU.




Seite 2 von 3

Pandemiegeschehen und die Zahl der teiinehmenden Aktionéare eine virtuelle Hauptversammlung im
Ausnahmefall erforderlich machen. Wir erwarten deshalb auch, dass Emittenten solche Ausnahmeféalle
begriinden. Die Corona-Notfallregelungen diirfen nicht als ,Ubergangslésung” betrachtet werden.

Dariiber hinaus sollten Emittenten das Format der virtuellen Hauptversammlung nicht zielgerichtet fir
Beschlusse nutzen, die fundamentale Rechte ihrer Eigentiimer betreffen. Solche Beschliisse unterlie-
gen einem gesteigerten Diskussionsbedarf mit den Aktionaren und sollten - sofern aufschiebbar - einer
Prasenzveranstaltung vorbehalten bleiben.

Letztlich werden wir es u.U. als kritisch bewerten, wenn Emittenten ihren Aktionaren in virtuellen For-
maten keine wesentlichen weitergehenden Rechte als die (not-)gesetzlichen Mindestanforderungen
einraumen. Dies kdnnen z.B. (Nach-)Frage- und Rederechte in der Hauptversammlung sein. Positiv
werten wir auch das Bemuhen, z.B. schriftliche und / oder audiovisuelle Stellungnahmen der Aktionare
unmittelbar in eine Hauptversammlung einflieRen zu lassen. Die Verbesserung des vorgelagerten Fra-
gen-Antwort-Komplexes durch die Vorveroéffentlichung von Vorstands- und Aufsichtsratsreden sowie
eine vollstéandige Verdoffentlichung der Fragen und Antworten fiir alle Aktionare bewerten wir ebenso
positiv. Dies gilt umso mehr fiir das ernsthafte Bestreben von Emittenten, den in den letzten zwei Jah-
ren entfallenen Dialog zwischen Aktiondren und Unternehmen (Generaldebatte) in der kommenden
Hauptversammlungssaison wieder zu ermdglichen. Die Emittenten sollten die Gelegenheit nutzen, um
innovative Formate auszuprobieren. Hierfur stehen momentan nicht nur die rechtlichen Freiraume, son-
dern auch bereits erprobte Technik zur Verfigung.

Weiterentwicklung der Analyse-Leitlinien fir Hauptversammlungen

Zudem haben wir in den ALHV in diesem Jahr u.a. Anderungen zu folgenden Themen vorgenommen:

< Bei der Wahl von Aufsichts- und Verwaltungsratsmitgliedern ist es uns wichtig, dass die zur Darle-
gung der Qualifikation von Kandidaten notwendige Kompetenzmatrix kiinftig eine eindeutige Zuord-
nung der im Gesamtgremium notwendigen Qualifikationen zu den einzelnen Kandidaten enthalt; bei
der Entlastung sehen wir hingegen einen angemessenen Selbstbehalt bei der Vermdgensschadens-
haftpflichtversicherung der Aufsichtsratsmitglieder nicht mehr als kritisch an.

» Die Vorgaben zur Diversitat haben wir erweitert und betrachten u.a. kiinftig beim Frauenanteil in
Vorstand, Aufsichtsrat und in den beiden Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands Zielgré3en von
Null als kritisch.

» Die Vergutungsregelungen fiir Vorstande, Aufsichtsrats- oder Verwaltungsratsmitglieder haben wir
mit Blick auf ARUG Il in drei separaten Teilabschnitten (Vergutungssysteme fir Vorstande sowie
Aufsichtsrate und Vergitungsberichte) neu gegliedert.

» Bei den KapitalmaRnahmen sehen wir kiinftig auch die Ausgabe von Genussrechten als kritisch an;
bei Aktienrickkaufprogrammen, die ausschlie3lich zu Vergttungszwecken dienen, stellen wir hinge-
gen klar, dass Genehmigungszeitraume von mehr als zwei Jahren fiir uns unkritisch sind.



Seite 3von 3

« Bei der Bestellung von Abschlussprifern werden wir kiinftig noch starker auf die angewandten Qua-
litatssicherungsmafinahmen mit Bezug auf Priifungshandlungen und die Transparenz hinsichtlich
der Auswahl und Bearbeitung von Prifungsschwerpunkten achten.

Bei den folgenden Themen haben wir uns gegen eine Anderung der ALHV entschieden, werden aber
die Marktentwicklung im nachsten Jahr erneut prifen:

» Bei der Vergitung von Aufsichtsratsmitgliedern behalten wir besonders die Entwicklung von Sit-
zungsgeldern im Blick; wir sehen diese grundsatzlich kritisch und befiirworten jedenfalls bei virtuel-
len Aufsichtsratssitzungen entsprechend reduzierte Satze.

» Bei der Gestaltung von Stimmkarten fir Hauptversammlungen ist zu beobachten, dass Emittenten
zunehmend auf die ausdriickliche Moglichkeit zur Stimmenthaltung verzichten; dies kann u.U. zur
Ablehnung von Beschlussvorlagen fuhren, da dies teilweise systemseitig nicht von den Abstim-
mungsplattformen der Proxy-Advisor dargestellt werden kann.

Wir halten es zudem auch fur wichtig, dass Unternehmen tber die Auswirkungen des Klimawandels auf
ihr Geschéft und sonstige Nachhaltigkeitsrisiken unter Beachtung internationaler Normen und der EU-
Leitlinien fiir Berichte Gber klimarelevante Informationen berichten. Die aktuellen Diskussionen um die
Einfiihrung verpflichtender Berichtsstandards sollten Sie nicht davon abhalten, mit der Veréffentlichung
entsprechender Informationen voranzuschreiten.

Wir sind stets daran interessiert, die Gesprache zwischen Unternehmen und Investmentbranche zu ver-
tiefen. Dies gilt auch fir die gegenwartige Diskussion um eine etwaige Modernisierung des Hauptver-
sammlungsrechts. Grundséatzlich stehen wir dieser Diskussion offen gegentiber. Dabei ist fir uns je-
doch u.a. von zentraler Bedeutung, dass sich Reformbestrebungen an den Interessen der Aktionare
orientieren und sie als Eigentiimer in einer Hauptversammlung weiterhin die Moglichkeit haben kdnnen,
mit dem Vorstand und dem Aufsichtsrat ihres Unternehmens in einen lebendigen und konstruktiven Di-
alog treten zu kdnnen.

Fur weitere Diskussionen, Anregungen und Fragen stehen wir gern zur Verfigung.

Mit freundlichen GriiRen

Thomas Richter Rudolf Siebel, LL.M.
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