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Zukunftsmodell Hauptversammlung?

HV-PRASENZEN 2018 war ein sehr guter Jahrgang — nicht nur beim Wein,
auch bei den Kapitalprisenzen auf Hauptversammlungen: Mit durchschnittlich
62,55 % bei den DAX-Werten tbertraf man den Spitzenwert der vergangenen zwanzig Jahre.

s geht wieder aufwirts. Die Kapitalprisenzen steigen. Mit

einem durchschnittichen Zuwachs von zwei Prozentpunkten

im DAX kann man von einem deutlichen Wachstum spre-
chen. Lediglich bei vier Unternehmen — Deutsche Bank, Deutsche
Borse, HeidelbergCement und Merck — sank 2018 die Prisenz,
den deutlichsten Anstieg verzeichnete Daimler mit einem Zuwachs
von {ber sechs Prozentpunkten (2017: 49,18 %, 2018: 55,71 %).
Im MDAX sank hingegen die durchschnittliche Kapitalprisenz um
knapp einen halben Prozentpunke. Wobei hier die Zahl der Unter-
nehmen, bei denen die Prisenz sank, fast die Hilfte ausmachte, bei
den anderen stieg sie zum Teil relativ deutlich an (Spitzenreiter:
Aareal Bank: 2017: 50,46 %, 2018: 61,43 %).

Gleichzeitig konnte man im vergangenen Jahr jedoch einen eindeu-
tigen Trend bei der physischen Teilnahme von HV-Besuchern er-
kennen: Nach einer Ethebung des HV Magazins sank die Besucher-
zahl bei DAX-HVen durchschnittlich um gut 100 Personen, in den
letzten zehn Jahren sogar um iiber 1.000. Wie passt das zusammen?

Externe Einfliisse heben Prasenzen

Wenn man sich die Entwicklung der Kapitalprisenzen genauer
ansieht, wird schnell klar, dass insbesondere die institutionellen
Anleger diese haben ansteigen lassen. Durch freiwillige Selbst-
verpflichtungen der Investmentfonds wie den Wohlverhaltensre-
geln des BVI, aber auch EU-Richtlinien wird von den Fondsver-
waltern verlangt, ihre Stimmrechte auszuiiben.

Dass dies jedoch nicht immer von Vorteil fiir die Unternehmen ist,
mussten in der Vergangenheit einige Unternehmen schmerzlich
feststellen: Institutionelle Investoren winken Tagesordnungspunkte

selten einfach durch, sondern nehmen fiir sich in Anspruch, ihre
Stimmrechte im Sinne ihrer Anlegeprinzipien und eines lang-
fristigen Investments auszuiiben. Aus diesem Grund verweigerten
sie schon mal die Zustimmung zu Vorstandsvergiitungsmodellen,
Aufsichesratskandidaten oder die Entlastung fiir Vorstand und/
oder Aufsichtsrat.

Mit den neuen Verhaltnissen richtig umgehen

Dass die Zustimmungsquoten nach einer aktuellen Studie jedoch
wieder gestiegen sind, zeigt, dass die Verantwortlichen dazugelernt
haben. Was fiir Lehren sollten Unternehmen also daraus ziechen?
Entscheidend ist, sich frithzeitig mit den Aktionirsstrukcuren
auseinanderzusetzen und schon wihrend der Ausarbeitung der
Tagesordnung etwaige Befindlichkeiten der Investoren bei der
Ausarbeitung einflieffen zu lassen. Shareholder-IDs, Aktionirs-
registeranalysen und auch Proxy-Kampagnen konnen hier
helfen, unliebsame Uberraschungen auszuschlieflen, da durch sie
das Abstimmungsverhalten antizipiert werden kann.

Jirgen Strempel
Link Market Services (Frankfurt) GmbH
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