- Being Public

Schon gecheckt?

Transparenzanforderungen der Proxy Advisors und deren Umsetzung

Der Einfluss sogenannter Stimmrechtsberater bleibt auch in der laufenden HV-Saison 2016 hoch. Spezifische Richtlinien
und Transparenzanforderungen spiegeln dabei die Wiinsche der Stimmrechtsberater wider. Welche genau dies sind und
wie sich eine Nichtbeachtung auswirken kann, soll im Weiteren erlautert werden. Von Bjérn Michel

timmrechtsberater (,Proxy Advisor*)

haben in den letzten Jahren ihren

Einfluss auf Abstimmungen deutlich
ausgebaut. Jahrlich erlassen sie Guidelines,
die das Abstimmverhalten bedeutender
Aktionare beeinflussen. Zudem entwickeln
Investoren und Fondsgesellschaften intern
eigene Richtlinien und nehmen dadurch
zunehmend eine aktivere Rolle bei Abstim-
mungen ein. Sie driicken eine Erwartungs-
haltung aus, die dem grundséatzlichen
Verstandnis der Kapitalgeber von guter
Corporate Governance entsprechen: Daher
sollten sie auch von Unternehmensseite
beachtet und eingehalten werden. Exper-
ten gehen von weltweit mehreren hundert
Richtlinien aus, sodass deren Umsetzung
sicherlich kein ganz einfaches Unterfangen
ist.

Optimierungsbedarf auf Seiten der

Unternehmen

Alleine in der abgelaufenen HV-Saison
2015 gab es laut Presseinformation des
Bundesverbands Investment und Asset
Management e.V. (BVI) bei 160 Unterneh-
men aus DAX, MDAX, SDAX und TecDAX
181 Leitlinien-Verstof3e bei der Entlastung
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie bei
der Wahl zum Aufsichtsrat. In der HV-
Saison 2014 waren es nur 100.

Bei der Entlastung des Aufsichtsrats
hat sich die Zahl der Verstof3e gegen die
BVI
Vergleich beispielsweise von 34 auf 92

Analyseleitlinien des im selben
annadhernd verdreifacht. Dies kann an der

zunehmenden Individualisierung der
Vorgaben liegen, aber auch an der noch
nicht zufriedenstellenden Umsetzung auf
Unternehmensseite. Diese geht haufig mit

einer Erhohung der Transparenz einher,

der jedoch - ob gewollt oder ungewollt —
nicht immer Folge geleistet wird. Dabei ist
es oftmals recht einfach, die teilweise rein
formalen Vorgaben hinsichtlich der Trans-
parenz mit der Veroffentlichung weniger
Informationen zu erfiillen. Dazu einige
Beispiele.

Beispiel: Wahl des Abschlusspriifers
Diese kann beispielsweise abgelehnt wer-
den, wenn der verantwortliche Abschluss-
prifer im Geschéaftsbericht nicht explizit
namentlich genannt wird und auch keine
Angaben zur Dauer seines Mandats vorlie-
gen. Ein Aktiondr sollte grundsatzlich
erwarten diirfen, dass solche Angaben
veroffentlicht werden.

Beispiel: Aufsichtsratssitzungen

So sollte die Anzahl der einzelnen teilneh-
menden Mitglieder an den Aufsichtsrats-
sitzungen individuell angegeben werden.
Immerhin stellt dies eine nicht unwesent-
liche Voraussetzung zur Beurteilung der
Tatigkeit eines Aufsichtsrats dar. Ein
immer wahrendes Thema sind auch feh-
lende Lebenslaufe der Aufsichtsrate oder
die der Kandidaten.

Beispiel: Overboarding

Eine fehlende Ubersicht der Amter ist
sowohl beim Aufsichtsrat als auch beim
Vorstand ein weiterer Ansatzpunkt fir
Kritik. Hier wiirde eine iibersichtliche
Darstellung der internen und externen
Mandate die geforderte Transparenz
schaffen. Auf Vorstandsseite kann neben
dem Overboarding eine fehlerhafte Ent-
sprechenserklarung zu einem negativen
Votum bei der Entlastung filhren. Zudem
sollte darauf geachtet werden, dass ein
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Vorstand fiir die Themen der Environmen-
tal Social Governance (ESG) namentlich
benannt und publiziert wird.

Fazit

Letztendlich geht es bei vielen Transparenz-
anforderungen der Stimmrechtsberater und
Investoren um Daten, die bereits vorliegen
und nur entsprechend aufbereitet zur Verfi-
gung gestellt werden sollen. Daher sollten die
Unternehmen weiter an der Umsetzung der
geforderten Offenheit arbeiten. Die ge-
wiinschten Informationen sollten auf der
Website bereitstehen, da die Analysen der
Stimmrechtsberater auf offentlich zugang-
lichen Informationen beruhen. Abschlief3end
und grundsétzlich ist eine friihzeitige Einbin-
dung der Vorgaben von Stimmrechtsbera-
tern in den Erstellungsprozess der Tagesord-
nung geboten: Dadurch kénnen auch Sonder-
falle, bei denen die (Transparenz-)Richtlinien
nicht eingehalten werden konnen, aktiv — vor
der Veroffentlichung der Tagesordnung -
besprochen und erlautert werden. |
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Abb. 1: Checkliste Anforderungen Proxy Advisors fiir MaBnahmen zur Erhéhung der Transparenz

... in Bezug auf folgende Tagesordnungspunkte

fehlend

TOP Bilanzgewinn

Transparente Erlauterungen bei wesentlicher Anderung der Dividendenpolitik

Darstellung der Angemessenheit der Dividende (Branche/Unternehmensergebnis)

TOP Entlastung Vorstand

Informationen tiber die Amter, unterteilt in konzerninterne und konzernexterne Mandate

Informationen darUber, dass die Personen Anforderungen an das Amt erflllen

Informationen Uber die Zusammensetzung von Gremien

VergUtungselemente und Leistungsparameter angemessen offengelegt inkl. Hoéchstgrenzen

Ausweis der Vergutung in Form der dem DCGK als Anlage beigefiigtem Muster

Offenlegung von Aktienoptionsprogrammen

Fehlerfreie Entsprechenserklarung

Ausreichende Informationen, um informierte Entscheidungen zu treffen

TOP Entlastung und Wahl Aufsichtsrat

Offenlegung der individuellen VorstandsvergUtung (Thema betrifft Aufsichtsrat)

Lebenslaufe dauerhaft auf der Website inklusive Dauer der bisherigen Amtsperiode

Informationen Gber die individuelle Sitzungsteilnahme der einzelnen Mitglieder

Informationen Gber Ausschisse und deren Zusammensetzung

Offenlegung der individuellen Vergtitung des Aufsichtsrats

Informationen tiber die Amter, unterteilt in konzerninterne und konzernexterne Mandate

Festlegung einer regelmaBigen Altersgrenze fur Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder

Benennung eines Vorstands fir ESG-Themen

Darstellung der Unabhéangigkeit 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 Wirtschaftspriifer

Abschlussprufer und Dauer deren Bestellung explizit und namentlich auffuhren

Getrennter Ausweis der VergUtung des Wirtschaftsprtfers nach Beratung und Prufung

Negativerklarung erstellen, wenn der Wirtschaftsprifer nicht auch beratend tatig ist

Bei einem Priferwechsel ist eine entsprechende Erklarung anzugeben

TOP KapitalmaBnahmen/Sonstiges

Angaben zur langfristigen Strategie bei KapitalmaBnahmen offenlegen

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

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

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

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

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

Quelle: HCE Haubrok AG
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