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EU-Aktionarsrechterichtlinie

Aktionarstransparenz: Européische Entwicklung

ECB Task Force Shareholder
Transparency (2011)

uuuuuuuuuuuuuuuuuuu

EURDSYSTEM

Payments & Markets Task Force Shareholder Transparency

+ TARGET2 About
- 1% 'On 9 December 2009, the T25 Advisory Group agreed to set up a Task Force with
broad market representation in order to analyse shareholder visibility in view of
+ AboutT2s fostering market harmonisation and European integration ( & summary )

Subsequently, at its meeting on 15 January 2010, the Advisory Group approved the
mandate of the new Task Force ( & summary ) and the members were selected. The
Taskforce's meeting will take place on 16 March 2010,

The Taskforce has subsequently prepared its final report and will present it at the
Advisory Group meeting en 7 March 2011 ( & download ) .

The Taskforce has also finalised a P
transparency regimes in Europe ( 3 download ).

market survey of shareholder

+ Mandate
+ Meetings

+ Members

www.ecb.europa.eu/paym/t2s/governanc
e/ag/html/subtrans/index.en.html

EU-Kommission Corporate
Governance Green Paper (2011)

P EUROPEAN COMMISSION

53 g
oyt

Brussels. 5.4.2011
COM(2011) 164 final

GREEN PAPER

The EU corporate governance framework

ec.europa.eu/internal market/company/d
ocs/modern/com2011-164 en.pdf

Anderung EU-Aktionarsrechte-
richtlinie (2017)

0.5.2017

Amtsblart der Europaischen Union L1321

RICHTLINIEN

RICHTLINIE (EU|

zur Anderung der Richlinie 2007
Mic

(Geserzgebungsake)

) 2017/828 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 17.Mai 2017

e Forderung der langfristigen

eur-lex.europa.eu/legal-

content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017L0828

&from=EN

Bericht der ESMA (2017)

A AboulESMA  PresskNews  Policy activities  Supervision  Convergence

Home > ESMA identifies areas for improvements in sharehaolder identification and communication systems

ESMA IDENTIFIES AREAS FOR
IMPROVEMENTS IN
SHAREHOLDER
IDENTIFICATION A
COMMUNICATION § sevren et srscin

The European Securities and Markets Au]
published the results of a recent study carried

WWW.esma.europa.eu/press-news/esma-

news/esma-identifies-areas-improvements-in-

shareholder-identification-and
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EU-Aktionarsrechterichtlinie .

EU-Aktionarsrechterichtlinie 11 ARUG Il PR
U msetzung Aktionarsinformation
2009 Aktionarsidentifikation

(Elektronische) Briefwahl
2007 Online-HV

Online-Teilnahme

HV-Unterlagen auf Internetseite
2005
Aktionarsforum

Vorabveroéffentlichung Q&A im Internet
TransPuG
Bild- und Tonubertragung HV

Gegenantrage/HV-Unterlagen auf Internetseite
Erreichbarkeit des Stimmrechtsvertreters wahrend der HV

Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft

Erleichterung Vollmachtserteilung (elektronischer Weg)
Elektronische Einladung
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EU-Aktionarsrechterichtlinie

Fortgang der Umsetzung

2017 2018 PAONRS) 2020
l. I
EU-Aktionars- Durchfihrungs- Referenten- Regierungs- Umsetzung in
rechterichtlinie Il verordnung entwurf ARUG I entwurf nationales Recht

(Mérz 2019)

BMADEUS

Inkrafttreten
Aktionéars-
information und
-identifikation
(Sept. 2020)
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EU-Aktionarsrechterichtlinie .

Umsetzung begleitet durch verschiedene Expertengruppen

» Durchfuhrungsverordnung: Prazisierung technischer Mindestanforderungen
fur die Informationsubermittlung (Art, Format, Sicherheit, Interoperabilitat, Fristen)

— Beratende Expertengruppe mit Vertretern aus Deutschland

» Expertenkommission beim Justizministerium zur Umsetzung der
EU-Aktionarsrechterichtlinie in Deutschland

— Mitglieder: - Vorsitz der Kommission: Ministerialrat Prof. Dr. Ulrich Seibert
- Prof. Dr. Ulrich Noack, Heinrich Heine Universitat Dusseldorf
- Prof. Dr. Dirk Andreas Zetzsche LL.M. (Toronto), Université du Luxembourg
- Prof. Dr. Jessica Schmidt LL.M. (Nottingham), Universitat Bayreuth
- Prof. Dr. Tim Florstedt, EBS Universitat fir Wirtschaft und Recht Wiesbaden
- Prof. Dr. Jochen Vetter, Hengeler Mueller Rechtsanwaélte

Bundesministerium
der Justiz und
fiir Verbraucherschutz

L Deutsches Aktieninstitut
» Stellungnahmen Deutsches Aktieninstitut und DIRK oo Kapital. Markt. Kompetenz,

DIRK
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EU-Aktionarsrechterichtlinie .

Regierungsentwurf ARUG I

= Erganzung 8§ 67 AktG
— Elektronische Adresse im Aktienregister
— Madglichkeit zur Eintragung auf Grundlage einer Offenlegung
— Rechtsfolge Stimmrechtsverlust bei Auskunftsverlangen kinftig optional

= Neue 88 67a-67f AktG

— Intermediéare zur Weiterleitung von Informationen an Aktionare und zur Ausfiihrung von Abstimmauftragen
verpflichtet

— Informationsverlangen: Aktionarsidentifikation auch bei Inhaberaktien
— Kostentragung weitgehend beim Emittenten, aul3er Weiterleitung von HV-Einladungen durch Intermediéare
— KostenVO gilt zunachst Gibergangsweise weiter

=  Abstimmbestatigung fur Aktionare

= Neuerungen zum Einladungsversand (8§ 125 AktG)

© ADEUS Aktienregister-Service-GmbH 2019



Neuerungen ARUG II: Aktionarsinformation

Aktionarsinformation:
Informationsweg und Kosten

o]

Emittent

Ie

>
o

Zentralverwahrer
(Clearstream)

Ie

Zwischenverwahrer
(ggf. mehrere Stufen)

Ie

Letztintermediar
(Depotbank)

Weiterleitung entlang der Kette (Inhaberaktie)

I@:

Maglichkeit direkter Zuleitung (Namensaktie)

€

Aktionar 1

i

Aktionar 2

Verbesserung europaweiter Aktionarsinformation:

Intermediare

» |eiten HV-Einladungen Uber die Kette europaweit an alle Aktionare

= |eiten Stimmabgaben und Weisungen zurtick an die Gesellschaft
Gesellschaft

= tragt Kosten fiur Weiterleitung/Ruckmeldung Uber gesamte Intermediarskette
= prift und zahlt europaweit eingehende Rechnungen von Intermediaren

Prozess- und Kostenvorteile Namensaktie:

Kosten hier nur fur direkten Versand an die im Aktienregister Eingetragenen

Gesellschaft tragt keine Weiterleitungskosten der Intermediére, keine
Aufwande durch Rechnungsprifung, keine unkalkulierbaren Kostenrisiken

Durch E-Mail-Adresse im Aktienregister Kostenreduktion durch
elektronischen Versand

© ADEUS Aktienregister-Service-GmbH 2019



ARUG II: Aktionarsinformation Inhaberaktie

St

Emittent Inhaberaktie

I

Zentralverwahrer (Clearstream)

A

Zwischenverwahrer (ggf. mehrere Stufen) _U

|

Letztintermediar (Depotbank)

| Aktionar 3 0
| Aktionar 2 .i}
Aktionar 1 \n\

Hinweg Inland: Wie bisher GeblhrenVO

Ruckweg Inland: Neue Kosten

Hinweg Ausland: Neue Kosten

Rickweg Ausland: Neue Kosten
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ARUG II: Aktionarsinformation Namensaktie

St

Emittent Namensaktie

Hinweg:

- Eingetragene wie bisher Direktversand

- Weiterleitungskosten ausgeschlossen

|

Aktionare Ausland

|

Aktionare Inland

Jij\

Eingetragener Intermediér

|

Aktionér 3

Aktionar 2

Aktionar 1

I

— =

|
1

<

Ruckweg:
- Eingetragene wie bisher direkt

- Weiterleitungskosten nur fir
nicht Eingetragene
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EU-Aktionarsrechterichtlinie

Information und Transparenz:

Aktionarszahl vs. Anteil am Grundkapital

37% Fremdbesitz
ca. 3.000 Institutionelle

Anzahl ausl.
Privataktionare?

19.5% Privataktionare

/ ca. 560.000

Aktienregister

davon Ausland
~13.200/ 0,4% GK

D

12,5% Institutionelle Inland
ca. 8.000
Aktienregister

S

31% Institutionelle Ausland

ca. 2.600 zur HV im
Aktienregister

10
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HV-Vorbereitung mit Inhaberaktien

@

Einladung
FI]

Elektronisch/Post

Aktionar

Eintrittskarte

Depotbank

Anmeldung

Briefwahl/
Vollmacht mit
Weisung

—— Online-
— Service
Beleg

BMADEUS

11
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HV-Vorbereitung mit Namensaktien

&)

Kinftig auch elektronische
Adresse im Aktienregister

> N\ T

4 TSA

Aktionar
Post &
Formular O”'”?e
/ Service

BMADEUS

12
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Digitalisierung durch Online-Service und elektronischen Versand

Eintrittskarte

. . S Meine Aktiondarsdaten
Einladung per E-Mail ‘

Abstimmbestatigung

Online-Briefwahl

I

Vollmacht Vollmacht Banken und
Stimmrechtsvertreter Aktiondrsvereinigungen

13
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Digitalisierungspotential Namensaktie: Hauptversammlung

= Durchgangige Digitalisierung des Einladungs-, Anmelde- und Abstimmprozesses
= Vermeidung von Medienbrtichen

=  Optimierung der Nutzererfahrung durch einfache Navigation, Optimierung fir mobile Endgerate
(Responsive Design, ,Mobile First®)

= Verzahnung zwischen digitalen Losungen vor der HV und am HV-Tag
(,Bring your own device"-Abstimmung, Abstimmbestatigung tber den Online-Service)

HUSTTRMAMN A | 1007

111 8111 ga1 51
2& 1 aaEA 186 =1zl
188 1118 111 111
138 1118 111 213
H116@ BE11 B8 B@a1l
A 14 1 gg1a HEaa 6e1
A BB A AR HEA B ey [ L1 1 B 1k 1 BEA
L1168 5 1601

I

14
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Identifikation: Auskunftsverlangen (nur Namensaktien)

Private

Institutionelle

B Fremdbesitz
Eigenbesitz

Gemeldeter Fremdbesitz

| Zentralverwahrer

Freier Meldebestand

Aktienregister

(Auszug)

Intermediar A 8,0%GK PN | \termediir A
Intermediar B 5,0%GK

Intermediar C 3,5%GK EEmmmmmme |NVestorl

Intermediar D 3,0%GK
Intermediar E 2,8%GK
Intermediar F 2,5%GK g Investor?2
Intermediar G 2,3%GK

i

> Intermediar X

> Investor 2

g IntermediaryY

ﬁm

Intermediir K 1,1%GK Intermediar K

(‘ A

» Sequentielles Abfragen aller Stufen der Verwahrkette
» Konsolidierung und Abgleich der Daten bei Emittent / Aktienregister

» Offenlegung nur Momentaufnahme
15
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Identifikation: Informationsverlangen ARUG I

Private

Institutionelle

B Fremdbesitz
Eigenbesitz

Gemeldeter Fremdbesitz

Zentralverwahrer

Freier Meldebestand

Intermediar A e |Ntermediar A

Intermediar B

Intermediir C memmmmemmg  |Nvestor 1

Intermedidr D < > Intermediar X

Intermediar E

Intermediar F

Intermediar G

»

n
>

€

n
>

Investor 2

Investor 2

Intermediar Y

Intermediar K Intermediar K

» Abfrage beliebiger Intermediare
» Intermediare melden direkt oder konsolidieren
» Offenlegung nur Momentaufnahme

16
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BMADEUS

Aktionarsidentifikation: Aktienregister

Aktionar

® AN
\n‘ “ A ..o

17



Neuerungen ARUG II: Neue Punkte auf der Tagesordnung

EINLADUNG

zZur
Hauptversammlung
der Allianz SE

am 8. Mai 2019

Allianz @)

» Jedes Jahr: Vergutungsbericht
(,klar und verstandlich®)

= Alle vier Jahre oder bei Anderungen

= Vergltungssystem des Vorstands
= VergUtung des Aufsichtsrats

18
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Neuerungen ARUG II: Mitwirkung von Investoren
und Stimmrechtsberatern

= |nstitutionelle und Vermogensverwalter
=  Mitwirkungspolitik, Mitwirkungsbericht+
» Veroffentlichung Abstimmverhalten und weitere Offenlegungspflichten

= Stimmrechtsberater
= Offenlegungspflichten
» Verhaltenskodex: Comply or explain

19
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Neuerungen ARUG II: Zusatzliche Aufgaben IR

» Prifung Kostenstruktur, insbesondere Kostenrisiken fur die Weiterleitung von
HV-Informationen durch Intermediare

» Nutzung Aktionarstransparenz/Informationsverlangen ftr Inhaberaktie?
= Vorbereitung Vergutungsberichte und HV-Beschllsse zur Vergtlitung

» Kommunikation und Monitoring: Zusatzliches Engagement von institutionellen Investoren
und Stimmrechtsberatern zu erwarten

20
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Dr. Konrad von Nussbaum
Geschaftsfuhrer

ADEUS Aktienregister-Service-GmbH
+49 89 3800 17046
konrad.vonnussbhaum@adeus.com
www.adeus.com

Ein Unternehmen der Allianz @)



Identifikation: Aktionéarszahl vs. Anteil am Grundkapital

17% private Aktionare
Inland

Ca. 500.000
Aktienregister

66% institutionelle

Aktionare Ausland \

Ca. 150 Nominees
(grofdter Anteil)

Auskunftsverlangen /
SharelD

+ Ca. 400 direkt
Eingetragene im
Aktienregister

17% institutionelle
Aktionare Inland

Ca. 7.000
Aktienregister
Private Aktionare Ausland

Einzelfalle
Aktienregister

22
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Backup: Vorteile Namensaktie

Vorteile der Namensaktie

= Alle inlandischen Aktionare mit Bestand
tagaktuell bekannt

= Zunehmend auch auslandische Aktionare
eingetragen

= HV-Einladungen konnen direkt versandt werden

» Rickmeldung durch Aktionéare direkt an den
Emittenten

= Kein Dazwischentreten von Intermediaren nétig

= Durchgangige Digitalisierung durch elektronischen
Versand und Online-Services

» Effizienz, Kostenvorteile durch Wegfall des
HV-Versands durch Banken

. und weitere Verbesserungen durch ARUG I

Durchleitungspflicht fur Intermediare schafft Anreiz
fur Direkteintragung in das Aktienregister

Vermeidung von Kostendiskussion mit Intermediaren
maoglich

Elektronische Adresse direkt im Aktienregister
Abstimmbestatigung direkt im Online-Service

Aktionarshistorie langer als 12 Monate, dadurch
langfristige Erkenntnisse zu Aktionarsbewegungen
maoglich

Kostenvorteile durch weitere Digitalisierung

23
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