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ARUG Il Grofle Verinderungen werfen normalerweise ihre Schatten voraus, aber manchmal indern
sich Voraussetzungen auch schlagartig. So dhnlich wird es dem interessierten Aktionir in diesem und

dem nichsten Jahr auf seinen Hauptversammlungen ergehen. Im ersten Teil sollen die Auswirkungen
der Gesetzesinderungen auf die Hauptversammlung und deren Agenda betrachtet werden. In einem
zweiten Teil die moglichen Auswirkungen fiir Aktionire.

(Gesetz zur Umsetzung der zweiten Aktionirsrechtericht-

linie) verdéffentlicht und ist somit zum 1.1.2020 in Kraft
getreten. Daneben wurde auch Anfang dieses Jahres eine neue
Fassung des DCGK (Deutscher Corporate Governance Kodex) an
das Bundesministerium fiir Justiz zur Veréffentlichung weiterge-
leitet. Die Anderungen in diesen beiden wichtigsten Leitplanken
zur Vorbereitung und Durchfiithrung von Hauptversammlungen
haben entscheidende Auswirkungen auf dieses Jahr.

K urz vor dem Jahreswechsel wurde noch das ARUG II

Vorstand und Aufsichtsrat

Bisher wurden Vertrige mit Vorstinden individuell vom Auf-
sichtsrat verhandelt. Ein allgemeines Vergiitungssystem im Sinne
einer Vergiitungspolitik sowie die individuelle Offenlegung der
einzelnen Vorstandsgehilter erfolgten freiwillig bzw. konnten
durch einen Hauptversammlungsbeschluss unterbunden werden.
Seit diesem Jahr ist dies nicht mehr méglich. Die Vergiitung
hat nun aufgrund eines Vergiitungssystems zu erfolgen, das der
Hauptversammlung zur Abstimmung vorgelegt werden muss.
Dieses Votum ist allerdings nach wie vor nicht bindend. Dennoch
achten die Stimmrechtsberater sehr genau auf den Ausgang dieser
Entscheidung. Zudem wird bei Zustimmungsquoten von unter
70 % eine Nachbesserung des Systems erwartet.

Doch nicht nur fiir die Vorstinde dndern sich grundlegende Vo-
raussetzungen. Auch der Aufsichtsrat muss sich seit diesem Jahr
neuen Herausforderungen stellen. Die Vergiitung des Aufsichts-
rats muss nun mindestens alle vier Jahre der Hauptversammlung
zum Beschluss vorgelegt werden.

Der Stimmrechtsberater Glass Lewis beispielsweise erwartet da-
bei eine Festvergiitung, die nicht vom Erfolg des Unternehmens
abhingig ist. ISS, das Schwergewicht der Branche, sicht es als
Selbstverstindlichkeit, dass bei einer Wahl zum Aufsichtsrat min-
destens eine Frau gewihlt wird, sofern zu diesem Zeitpunke nicht
bereits mindestens ein Sitz an eine Frau vergeben ist. Und ab dem
nichsten Jahr werden fir Wahlvorschlige von Aufsichtsriten
nur noch vier Jahre Laufzeit als positiv gewertet, auch wenn der
deutsche Gesetzgeber nach wie vor finf Jahre ermoglicht.

Ausblick

Die konkreten Auswirkungen der beschriebenen Anderungen
zeigen sich bereits jetzt. Die Hauptversammlungseinladung der
Siemens AG beispielsweise hatte tiber 80 Seiten. Sie versucht
iiber viele Seiten, mit verschiedenen Grafiken und einem eige-
nen Glossar zu den Kennzahlen, das neue Vorstandsvergiitungs-
system zu erliutern. Die Diskussion zu diesem Punkt, auch in
Verbindung mit den langfristigen und nachhaltigen Strategien
des Vorstands, wird uns in diesem Jahr noch éfters begegnen.
Viele andere Gesellschaften arbeiten bereits intensiv daran, das
eigene Vergiitungssystem fiir den Beschluss durch die Hauptver-
sammlung fit zu machen.

Fiir alle Gesellschaften, die derzeit noch kein Vergiitungssys-
tem haben, besteht fiir die diesjihrige Hauptversammlung kein
dringender Handlungsbedarf. Erst 2021 muss erstmalig iiber das
System abgestimmt werden. Ab dem auf den Beschluss folgen-
den Jahr ist ein jihrlicher Bericht tiber die Auswirkungen mit
individualisierten Angaben zur Vergiitung zu erstellen. Uber
diesen Vergiitungsbericht wird die Hauptversammlung jihrlich
abzustimmen haben. Wir werden also einen neuen ,Standard-
tagesordnungspunkt® auf jeder einzelnen Hauptversammlungs-
agenda sehen.
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