
IR-InteRn

Straffe HV – gelungene HV
itten in der HV-Saison steht 
fest, dass auch in diesem Jahr 
die eine oder andere Gesellschaft 

eine Hauptversammlung durch ellenlange 
Formalien und Vorstandspräsentationen 
unnötig in die Länge zieht. Das muss nicht 
sein.

Der Lei(d)tfaden
Für den Versammlungsleiter gilt es, den 
Leitfaden zu „entschlacken“. Beispiels-
weise ist das Verlesen der Tagesordnung 
in Volltext nicht notwendig, der Hinweis 
auf die Veröffentlichung und die Auslage 
der Einberufung auf der HV sind vollkom-
mend ausreichend. Ebenso wenig muss er 
den Bericht des Aufsichtsrats vollständig 
verlesen. Es reicht, sich auf die strategisch 
wichtigen Punkte zu konzentrieren und die 
wichtigsten Fragen des vergangenen Jahres 
herauszugreifen, mit denen sich der Auf-
sichtsrat befasst hat. 
Sollte es einer Erläuterung des Vorstands-
vergütungssystems bedürfen, ist nur gefor-
dert, dessen Grundzüge zu erklären, und 
nicht sämtliche finanzmathematischen 
Grundlagen. Auch eine vollständige Verle-
sung der Abstimmungs-TOPs im Rahmen 
der Abstimmungseröffnung ist überflüssig, 
wenn auf die veröffentlichte Version ver-
wiesen wird. 
Und schließlich ist es am Ende nicht not-
wendig, die Beschlussergebnisse in Lang-
fassung zu verlesen, sondern man sollte 
sich auf die durch das Aktiengesetz zuläs-
sige Verlesung der Kurzform beschränken. 
Anstelle dessen sollte den interessier-
ten Aktionären am Wortmeldetisch eine 

Übersicht der Abstimmungsergebnisse in 
Langform bereitgestellt werden. Dies sollte 
möglichst zum Zeitpunkt der Verlesung 
der Kurzfassung der Fall sein. 

Die Rede des CEOs
„Man kann über alles reden, aber nicht 
über 30 Minuten“ – auch wenn diese Re-
gel nicht ganz minutiös einzuhalten ist, so 
tragen technokratische Leitfäden, ellen-
lange Ausführungen über das vergangene 
Geschäftsjahr und die „Aussage der dritten 
Fußnote auf Seite 289 des Geschäftsbe-
richts“ sicherlich nicht zu einer gelungenen 
Hauptversammlung bei. 
Für die Präsentation des Vorstands gilt, 
dass maximal 30 bis 45 Minuten gespro-
chen werden sollte. Dabei sollten drei bis 
vier Kernthesen vertieft behandelt, nicht 
nur Zahlen aus dem Geschäftsbericht zi-
tiert werden. Sollte es kritische Themen 
geben, die auf der Hauptversammlung 
thematisiert werden müssen, sollte dies 
offensiv geschehen und aktuelle Krisen re-
alistisch aufgezeigt werden. Die Gespräche 
mit Investoren auf Investorenkonferenzen, 
Roadshows oder Anfragen bei der IR-Ab-
teilung bilden ein gutes Indiz, was auch 
den HV-Besucher interessieren könnte. 
Hier die wichtigsten herauszugreifen und 
ggfs. vertieft auf Details in der Generalde-
batte einzugehen, ermöglicht ebenfalls eine 
straffe HV. 
Positiv muss man feststellen, dass die Re-
den in den letzten Jahren deutlich kürzer 
und damit auch besser geworden sind. 
Auch finden immer neue Vortragsformen 
ihren Weg in die HV. Ein Zwiegespräch 

zwischen CEO und CFO wirken leben-
diger als das Ablesen von Manuskripten 
nacheinander. Und Zalando wagte 2015 
sogar das Experiment eines Vortrags in 
Form eines Interviews mit einem externen 
Moderator. 

Der richtige Sprachstil
Wichtig für eine gelungene Rede ist auch 
die richtige Wortwahl. Allzu blumige Aus-
führungen wirken oftmals verkrampft, das 
Verlesen unendlicher Ziffernkolonnen 
ermüdet selbst den zahlenaffinen HV-Be-
sucher und schwierige Satzkonstruktionen 
mit Nebensätzen, doppelten Verneinun-
gen und unzutreffenden Bildern halten die 
Zuhörer auch nicht unbedingt im Bilde. 
Auch wenn sicherlich die HV-Rede juris-
tisch einwandfrei und geprüft sein muss, so 
empfiehlt es sich dennoch, auf eine lebhaf-
te, aber einfache Sprache zurückzugreifen.

Daniela Gebauer
Senior Beraterin, HCE Haubrok AG

Laut einer Auswertung der SdK e.V. betrug die durchschnittliche HV-Dauer eines  
DAX-Unternehmens im Jahr 2015 etwas mehr als sechs Stunden. Im MDAX waren die  
Hauptversammlungen im Durchschnitt schon nach vier Stunden und 31 Minuten beendet.
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SdK extra

Anzeige

ISIN:DE0007163131, WKN: 716313

Freiwilliges öffentliches Kaufangebot  
für Vorzugsstückaktien der  
Sanacorp Pharmaholding AG 
(Barangebot)

Die Sanacorp eG Pharmazeutische Großhandlung bietet allen Vorzugs-
aktionären der Sanacorp Pharmaholding AG an, ihre Aktien zu einem 
Preis von 25,99 Euro je Stück zu erwerben. 
 
 

Das Angebot gilt vom 9. Mai bis einschließlich 13. Juni 2016. 
Das vollständige Kaufangebot ist im Bundesanzeiger und auf 
der folgenden Webseite veröffentlicht:  
http://www.sanacorp-eg.de.
Das Erwerbsangebot erfolgt vor dem Hintergrund, dass der 
Handel der Vorzugsaktien zum Ablauf des 14. Juni 2016 im 
Freiverkehr eingestellt wird. 

Für Rückfragen zum Erwerbsangebot steht Ihnen  
Florian Meilinger unter der Rufnummer 089/8581-239 oder 
per Email an ir@sanacorp.de gerne zur Verfügung.

Sanacorp Pharmaholding AG
Der Vorstand

Mangelndes Feingefühl

Daniel Bauer
Vorstandsvorsitzender der SdK

Liebe Leserinnen 
und Leser,
am 22. Juni findet wegen 
„Dieselgate“ mit deutlicher 
Verspätung die diesjährige 
Hauptversammlung (HV) 
der Volkswagen AG für das 
Geschäftsjahr 2015 statt. 

Aufarbeitung  
bisher mangelhaft
Der Umgang mit einer der 
größten Krisen seit Bestehen 
des Unternehmens kann die 
Eigentümer nicht zufrieden- 
stellen. Auf allen Ebenen 

herrscht Unzufriedenheit. Während z. B. Kunden in den USA 
aufgrund einer Grundsatzeinigung mit dem dortigen Justiz- 
ministerium mit einer großzügigen Entschädigung rechnen  
können, wehrt sich Volkswagen außerhalb der USA mit Händen 
und Füßen gegen eine vergleichbare Entschädigung. 
Langfristig droht dadurch ein Verlust von Stammkunden. Auch 
ist nicht ausgeschlossen, dass die obersten Gerichte am Ende pro  
Kunde entscheiden werden. Ein erstes negatives Urteil für Volks- 
wagen hat vor Kurzem das Landgericht München ausgesprochen. 
Sollten andere Gerichte dieser Entscheidung folgen, hätte 
Volkswagen nicht nur die Kunden verärgert, sondern auch hohe 
Prozesskosten zu tragen. 

Vorstandsboni völlig unangebracht  
Auch der Umgang bezüglich der Vorstandsvergütung ist nicht 
nur aus Sicht der Aktionäre schwer nachzuvollziehen. Eine 
Reduzierung der variablen Vergütungsbestandteile um 25 % 
gegenüber den Vorjahreswerten und der teilweise (30 %) 

Einbehalt der verbleibenden variablen Vergütungsbestand- 
teile klingt aufgrund des Milliardenverlustes im Geschäftsjahr 
2015 wie Hohn in den Ohren der VW-Mitarbeiter, die um ihren 
Arbeitsplatz bangen müssen, betroffenen Zulieferern und geschä-
digten Aktionären. 
Auch wenn der Vorstand die Dieselgate-Manipulationen nicht 
angeordnet hat und auch nicht davon gewusst habe. Versagt 
hat das Management dennoch auf ganzer Linie. Denn es hätten 
Vorkehrungen getroffen werden müssen, dass diese jahrelangen 
Manipulationen nicht möglich gewesen wären.

Frontalangriff auf die Streubesitzaktionäre  
Dass Vorstand und Aufsichtsrat der HV nun auch noch vor- 
schlagen, dem gesamten Vorstand und Aufsichtsrat die Ent- 
lastung für das Geschäftsjahr 2015 zu erteilen, zeigt deutlich, 
dass die Damen und Herren das Feingefühl für den Umgang mit 
der Öffentlichkeit völlig verloren haben. 

Auch wenn juristisch gesehen aktuell keine Anhaltspunkte vor- 
liegen mögen, die eindeutige und schwerwiegende Pflichtver- 
letzungen von Vorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern nahe- 
legen: Eine Entlastung unter den gegebenen Voraussetzungen 
und der aktuell völlig unklaren Situation muss als Frontalangriff 
auf die Streubesitzaktionäre verstanden werden. Eine Vertagung 
der Entlastungsbeschlüsse wäre angebracht gewesen. 
Man kann nur hoffen, dass den Aktionären die Aufklärung 
schnell gelingt und dann gegebenenfalls die Verantwortlichen  
mit ihrem privaten Vermögen für den Milliardenschaden zur 
Rechenschaft gezogen werden können. 
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