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Worauf Stimmrechtsberater in dieser Saison besonders achten

Mehr Transparenz wagen
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dg@hce.de

DANIELA GEBAUER

Manch ein Unternehmen hat in der HV-Saison 2016 schon

das Firchten gelernt: Abgesehen von Kapitalmafinahmen,

die regelmagig von Stimmrechtsberatern abgelehnt werden,
steht in der HV-Saison 2016 der Aufsichtsrat bzw. seine
Entlastung oder Neu- bzw. Wiederwahl im Mittelpunkt
spektakularer Abstimmungsergebnisse.

Sozialistische Mehrheiten scheinen der Ver-
gangenheit anzugehdren. Aber warum? Weil
Stimmrechtsberater mehr Transparenz
erwarten und auf diese Art und Weise den
Druck auf die Gesellschaften erhéhen. Dabei
sind die Anspriiche, die an die Gesellschaf-
ten gestellt werden, nicht unerftillbar.

Stimmrechtsberater, auch Proxy Advisor
genannt, haben in den letzten Jahren ihren
Einfluss auf Abstimmungen deutlich ausge-
baut. In dieser Saison hat es beispielsweise
bei der Nachwahl von Nicola Leibinger-Kam-
miillerin den Aufsichtsrat der Siemens AG nur
eine Zustimmungsquote von unter 90%
gegeben. Auch der komplette Aufsichtsrat der
Deutschen Bank wurde lediglich mit rund
85% entlastet. Daran sieht man, dass immer
mehr Investoren und Fondsgesellschaften
eine aktivere Rolle bei den Abstimmungen
einnehmen —basierend aufihren eigenen oder
den vorgegebenen Richtlinien. Diese driicken
eine Erwartungshaltung aus, die dem grund-
satzlichen Verstandnis der Kapitalgeber von
guter Corporate Governance entsprechen.
Daher sollten sie auch von Unternehmens-
seite beachtet und eingehalten werden.
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Transparenz im Aufsichtsrat?

Die Nicht-Entlastung der Aufsichtsrate ist
insbesondere auf zwei Versdumnisse zurlick-
zufihren. So sollte die Anzahl der Teilnahme
der einzelnen Mitglieder an den Aufsichts-
ratssitzungen individuell angegeben wer-
den. Immerhin stellt dies eine nicht unwe-
sentliche Voraussetzung zur Beurteilung
der Tatigkeit eines Aufsichtsrats dar. Ein
immer wahrendes Thema sind auch die
fehlenden Lebenslaufe der Aufsichtsrate
oder die der Kandidaten fir die Wahl zum
Aufsichtsrat. Warum diese Information
gewlinscht wird? Sie wiirde ein trans-
parenteres Bild erm&glichen und die Beur-
teilung der fachlichen Qualifikation der
bestehenden oder kandidierenden Perso-
nen verbessern.

Problemfall: Overboarding

Eine fehlende Ubersicht der Amter ist sowohl
beim Aufsichtsrat als auch beim Vorstand
ein weiterer Ansatzpunkt fir Kritik seitens
der Stimmrechtsberater. Hier wiirde eine
Gbersichtliche Darstellung der internen und
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externen Mandate die geforderte Transpa-
renz schaffen, um erkennen zu kdnnen, ob
eine Amterhaufung vorliegt. Auf Vorstands-
seite kann neben dem Overboarding zudem
eine fehlerhafte Entsprechenserklarung zu
einem negativen Votum bei der Entlastung
fuhren. Eine transparente und fehlerfreie
Entsprechenserklarung sollte entsprechend
vorhanden und veréffentlicht sein.

Transparente Abschlusspriifer

Wer ist der Abschlusspriifer? Wenn dieser
nicht namentlich bekannt ist, beispielsweise
im Geschéftsbericht kein Hinweis auf die
priifende Person zu finden ist, dann kann die
Wahl des Abschlusspriifers abgelehnt wer-
den. Auch die fehlende Angabe zur Dauer sei-
nes Mandats fiihrt zu einem Nein-Votum. Ein
Aktionar sollte grundséatzlich erwarten diirfen,
dass solche Angaben verdffentlicht werden,
um eine Beurteilung hinsichtlich der Unab-
hangigkeit des Prifers treffen zu kdnnen.

Fazit

Grundsatzlich geht es bei vielen Transpa-
renzanforderungen der Stimmrechtsbera-
ter und Investoren um Daten, die bereits
vorliegen und nur entsprechend aufberei-
tet zur Verfligung gestellt werden sollen.
Dabei geht es nicht darum, dass die Infor-
mationen bereitgehalten werden. Sie sollen
vielmehr 6ffentlich zugénglich sein — bes-
tenfalls auf der Website —, da die Analysen
der Stimmrechtsberater auf &ffentlich
zuganglichen Informationen beruhen.



19

In Bezug auf folgende Tagesordnungspunkte erledigt

TOP Bilanzgewinn

fehlend

Transparente Erlauterungen bei wesentlicher Anderung der Dividendenpolitik

Darstellung der Angemessenheit der Dividende (Branche/Unternehmensergebnis)

TOP Entlastung Vorstand

Informationen tber die Amter, unterteilt in konzerninterne und konzernexterne Mandate

Informationen dariiber, dass die Personen Anforderungen an das Amt erfiillen

Informationen Gber die Zusammensetzung von Gremien

Vergiitungselemente und Leistungsparameter angemessen offengelegt inkl. Hochstgrenzen

Ausweis der Vergilitung in Form der dem DCGK als Anlage beigefiigten Muster

Offenlegung von Aktienoptionsprogrammen

Fehlerfreie Entsprechenserklarung

Ausreichende Informationen, um informierte Entscheidungen zu treffen

TOP Entlastung und Wahl Aufsichtsrat

Offenlegung der individuellen Vorstandsvergiitung (Thema betrifft Aufsichtsrat)

Lebenslaufe dauerhaft auf der Website inklusive Dauer der bisherigen Amtsperiode

Informationen Gber die individuelle Sitzungsteilnahme der einzelnen Mitglieder

Informationen tiber Ausschiisse und deren Zusammensetzung

Offenlegung der individuellen Verglitung des Aufsichtsrats

Informationen Gber die Amter, unterteilt in konzerninterne und konzernexterne Mandate

Festlegung einer regelmafligen Altersgrenze fiir Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder

Benennung eines Vorstands fiir ESG-Themen

Darstellung der Unabhéngigkeit der Mitglieder (nach 12 Jahren Tatigkeit nicht mehr gegeben)

Umfassende Darlegung der Qualifikation (Werdegang, Alter, Amtsperiode, andere Mandate)

Angabe, ob mehr als zwei ehemalige Vorstande im Aufsichtsrat sitzen

Offenlegung des Nominierungsprozesses

Fehlerfreie Entsprechenserklarung

TOP Wirtschaftsprifer:

Abschlusspriifer und Dauer dessen Bestellung explizit und namentlich auffiihren

Getrennter Ausweis der Verglitung des Wirtschaftspriifers nach Beratung und Priifung

Negativerklarung erstellen, wenn der Wirtschaftsprifer nicht auch beratend tatig ist

Bei einem Priiferwechsel ist eine entsprechende Erklarung anzugeben

TOP KapitalmafBnahmen/Sonstiges

Angaben zur langfristigen Strategie bei Kapitalmaf3nahmen offenlegen

Angabe des noch vorhandenen Reservekapitals u. dessen prozentualer Anteil am Grundkapital

Aktienrlickkaufe sollen deutlich begriindet werden und deren max. Hohe ist anzugeben

Die Diversity-Politik des Unternehmens ist formuliert und verdffentlicht; Bericht Gber Fortgang

Die Satzung sollte zuganglich sein und geplante Anderungen erklart und begriindet werden

Untergliederte TOPs: klare Angabe, ob en bloc oder einzeln abgestimmt
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