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Ein Uberblick

IR-INTERN

uber diverse Abstimmungsrichtlinien

HV-SAISON 2021 Bei der Vorbereitung der Hauptversammlung und der Erstellung der Tagesordnung
sollten Unternehmen die Abstimmungsrichtlinien der Stimmrechtsberater und Aktionirsschiitzer
beriicksichtigen, um keine unliebsamen Uberraschungen zu erleben: Eine Nichtbeachtung fiihrt nicht
selten zur Ablehnung von TOPs. Vermehrt miissen 2021 auch ESG-Themen beachtet werden. Es bleibr,
nicht zuletzt durch den Kauf von ISS durch die Deutsche Borse AG, spannend. Hier ein grober Uberblick,
wann Stimmrechtsberater und Aktionarsvertreter Beschliisse ablehnen oder diesen zustimmen werden.

eginnen wir, analog der Standard-
B Tagesordnung, mit der Verwen-

dung des Bilanzgewinns. Eine
Dividendenausschiittung muss zur Un-
ternehmenssituation passen. Der Stimm-
rechtsberater 1SS sieht eine Ausschiit-
tungsquote von bestindig unter 30 % ohne
Erklirung kritisch, die Anlegerschiitzer der
SdK e.V. fordern eine Quote von 40-60 %,
von der nur in begriindeten Ausnahmefillen
(z. B. bei einer zu geringen EK-Ausstattung
oder Auflage eines Investitionsprogramms)
abgewichen werden kann.

Bei der Entlastung des Vorstands ist die
Entwicklung des Geschiftsverlaufs und der
relevanten (Branchen-)Kennzahlen wichtig.
Mangelnde Transparenz, iberhohte Bezii-
ge und Mingel in der Informationspolitik
koénnen zur Nichtentlastung fithren. Ein
mégliches Overboarding (max. 3 Mandate)
kann ebenfalls zu einem ,,Nein® fithren.

Bei der Entlastung des Aufsichtsrats fiith-
ren alle Richtlinien das Thema Unabhin-
gigkeit, Overboarding (max. 5 Mandate)
und Transparenz (z. B. keine Lebensliufe,
Anzahl der Sitzungen und wer diese [nicht]
besucht hat) an. ISS sieht eine Entlastung
nun auch bei nicht besuchten Ausschuss-
sitzungen  kritisch. Der Fondsverband
BVI sicht die fehlende Benennung eines
exekutiven Mitglieds bei ESG-Fragen als
Ablehnungsgrund.

Eine Ablehnung bei der Bestellung des
Abschlusspriifers erfolgt, wenn keine Un-
abhingigkeit vorliegt oder es berechtigte

Zweifel an den Priifungen gibt. Das Ver-
hilenis von Priifungs-/Beratungsgebiihren
fithrt zur Ablehnung, wenn die Nicht-
pritffungsgebithren grofler sind als die
Priifungsgebithren (ISS und BVI). Die
DSW sieht ein Missverhiltnis ebenfalls
kritisch und orientiert sich hier am AReG.
Bei der SdK fordert man eine strikte
Trennung; die Beratung soll maximal
25 % der Priifungsleistung ausmachen.

Bei den Wablen zum Aufsichtsrat spie-
len mangelnde Unabhingigkeit, Over-
boarding und Qualifikationsmingel eine
grofle Rolle. BVI spricht zudem explizit
die Diversitit an. Der direkte Wechsel
des CEOs in den Aufsichtsrat bzw. zum
AR-Vorsitzenden gilt als Ablehnungs-
grund oder absolute Ausnahme. Bei einer
Cooling-off-Periode werden zwei Jahre
als Regel angesehen, bei der SAK sind
es drei Jahre. Die Dauer der Wahlperi-
ode sieht ISS bei maximal vier Jahren,
die gesamte Amtszeit bei zwolf Jahren
(BVI und SdK max. 15 Jahre). Neu bei
ISS ist, dass Uberwachungsversﬁumnisse
im Umweltschutzbereich zur Ablehnung
fithren kénnen.

Bei Satzungsinderungen soll es zu kei-
ner Verschlechterung der Aktionirsrechte
kommen. Kapitalmaffnabmen in Form
von Aktenriickkaufprogrammen werden
zumeist kritisch gesehen. Kapitalerho-
hungen unter Ausschluss des Bezugsrechts
diirfen gemifl den meisten Richtinien
ein Volumen von max. 10 % des Grund-
kapitals ausmachen.

Bei der Billigung des Vergiitungssystems
fiir die Vorstandsmitglieder werden
durchweg Klarheit, Transparenz, Ver-
standlichkeit und die Benennung von
max. Hochstbetrigen verlangt. BVI fiihrt
2021 fehlende ESG-Kriterien als Ableh-
nungsgrund auf. Bei der Vergiitung der
Aufsichtsratsmitglieder sollen keine vari-
ablen Bestandteile enthalten sein. Zudem
sollte die Vergiitung angemessen sein. Bei
den Vergiitungs-TOPs erwartet ISS eine
Erliuterung der Ausiibung von Ermessens-
und Abweichungsspielriumen.

Als Fazit bleibt festzuhalten, dass die
Vorgaben der Stimmrechtsberater — von
Ausnahmen abgesehen — in die gleiche
Richtung gehen und das Thema ESG
groflere Beachtung erlangt. Oft kommt es
auf Details an, weshalb ein genaues Studi-
um der Richtlinien bei der Vorbereitung
der Tagesordnung empfohlen ist.
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