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hiermit nimmt der Deutsche Investor Relations Kreis (DIRK) eV. zu dem o.g.

K onsultationspapier vom 16.09.2004 Stellung. Der DIRK wurde 1994 dsVerein
gegrindet. Es zéhlen mehr s 200 bdrsenzuge assene Unternehmen zu unseren
Mitgliedern, darunter sdmtliche im DAX vertretenen Aktiengesellschaften sowie
fagt dleim MDAX gdisteten Unternehmen. Auch Unternehmen, die den Gang

an die Borse noch vor sich haben, gehtren dem DIRK ds aul3erordentliche Mit-

glieder an.

Als unabhéngige Organisation steht fir den DIRK neben der kontinuierlichen
Weterentwicklung der Investor Relations in Deutschland vor dlem das Interesse
sing Mitgliedsunternehmen an  funktionsfahigen Kapitamérkten, an ihrer  Effi-

zienz und Transparenz im Mittepunkt der Vereinsaktivitéten. Als Sprachrohr der

Investor- Relations-Beauftragten  vertreten wir die Interessen unserer Mitglieder

aktiv im Didog mit dlen Vednigungen und Inditutionen des Kapitamarkts, der

Politik und der Offentlichkeit.
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Da Regdlungen zur Stérkung der Aktionérsrechte, die durch das Konsultations-
papier vorbereitet werden sollen, unsere Mitglieder betreffen kénnten, machen
wir von der Mdglichkeit Gebrauch, zu dem Konsultationspapier Stellung zu
nehmen. Grundsétzlich begrild der DIRK es, die Angleichung auch des Kernbe-
reichs der Rechte der Kapitdanleger im EU Binnenmarkt voranzubringen.

Zu den im Konsultationspapier enthdtenen Fragen mochten wir wie folgt Stel-
lung nehmen:

Sind Sie damit einverstanden, dass der Anwendungsbereich des geplanten
Vorschlags zur Starkung der Aktionarsrechte auf Gesellschaften beschrankt
wird, deren Aktien zum Handel zugelassen sind (‘borsennotierte Gesellschaf-
ten'), und dass die Mitgliedstaaten aufgefordert werden, diese Maf3nahmen
auch auf nicht borsennotierte Gesellschaften auszudehnen?

Das deutsche Gesetz differenziert an verschiedenen Stellen zwischen bor-
sennotierten und nicht borsennotierten Gesdllschaften. Der  Anlegerschutz
kann be borsennotierten Gesdllschaften ds  waeitergehend  bezeichnet
werden, was auch saine sachliche Rechtfertigung in der algemein hohe-
ren Antelsagnevidfdt findet. Glechwohl bedirfen auch Anleger auw
Rerhdb geregeter Mérkte eines hohen Schutzes, wobel angemessene Ab-
dufungen snnvall und notwendig sind. Aus unserer Sicht kann die ge-
plante Richtlinie daher auf borsennotierte Gesdlschaften beschrankt blei-
ben. Es sollte aber den Mitgliedsstaaten nicht untersagt werden, nicht
borsennotierten  Aktiengesdlschaften Regdlungen  aufzuerlegen, die den
Inhdten der Richtlinie entgprechen, soweit hierfir en  entsprechender
Bedarf erkannt wird.
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Sollte im geplanten Richtlinienvorschlag die Person als zur Kontrolle der
Stimmrechtsausiibung berechtigt angesehen werden, die als letzte nattrliche
oder juristische Person in der , Kette”’ von Intermediéren ein Wertpapierkonto
unterhalt, aber nicht als Wertpapierunternehmen einem europdischen Wert-

papierabwicklungssystem angeschlossen und auch kein Verwahrer ist?

Sollte ein Wertpapierunternehmen, das nicht zur Teilnahme an einem europé-
ischen Wertpapierabwicklungssystem zugelassen ist, aber im Namen seiner
Kunden Aktien halt, die Mdglichkeit haben, an seiner Stelle seine Kunden als
zur Kontrolle der Stimmrechtsausiibung berechtigt zu benennen? Sollte das
Wertpapierunternenmen verpflichtet werden, die | dentitét seiner Kunden auf

Anfrage des Emittenten preiszugeben?

Der Antell audandischer Anleger hat auch bei den Mitgliedern des DIRK
Uber dle Unternehmensgrofien hinweg mit der Einfhrung des Euro und
der Einwicklung des Binnenmarktes zugenommen. Dem Rechnung tra-
gend, hat es auch schon verschiedene Anderungen nationalen Rechts ge-
geben, die ener Verenhatlichung von Standards in den einzelnen Lan
dern der Gemeinschaft dienen, beispidsweise im Berichtswesen. Aus der
Sicht des DIRK ist es wiinschenswert, dass die Personen zur Kontrolle
des Stimmrechts an Aktien berechtigt Snd, die in Se investiert haben und
ihr wirtschaftliches Rigko tragen. Daba erscheint es aus Sicht des DIRK
zweitrangig, wie dieses Zid technisch unter Berticksichtigung der beste-
henden mitgliedsstaatlichen Regelungen erreicht wird. Im Rahmen ener
Richtlinie miisste darauf geachtet werden, dass den Emittenten keine

K osten entstehen, welche die Kosten Ubersteigen, die bei Aktionérenim
Inland entstehen konnten.

Die Tellnahme an Hauptversammlungen macht es erforderlich, auch die
Berechtigung der Tellnehmer zu prifen. Dies kann auf der Grundlage von
Aktienregistern und anhand von Depotbestétigungen erfolgen. Die Ver-
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pflichtung von Wertpapierunternehmen, die |dentitét ihrer Kunden auf
Anfrage des Emittenten preiszugeben, erscheint dlgemein nicht zwin-
gend erforderlich, soweit das Wertpapierunternehmen selbst Rechte aus-
ubt (,, Stimmrechtsausiibung fr den, den es angeht”).

Soll der Endanleger die Berechtigung zur Kontrolle der Stimmrechtsausiibung
erhalten? Sollte dem Endanleger in jedem Fall die Moglichkeit geboten wer-
den, entweder dem Finanzintermedidr Weisungen zum Abstimmungsver halten

zu erteilen oder eine Stimmrechtsvollmacht von diesem Finanzintermediar zu

erwirken?

Soweit Finanzintermedidre forma zur Stimmrechtsausiibung berechtigt
sain sollten, unterstlitzt es der DIRK, dem Endanleger die Moglichkelt zu
geben, auf die Stimmrechtsausibung Einfluss 21 nehmen oder diese

selbgt auszufihren. Eine effektive Einflussnahme satzt dabel die Mog-
lichkeit voraus, dem Finanzintermedi& Weisungen zu ertellen. Das nati-
onde Recht Sehtin § 135 Abs. 5 AktG ene entsprechende Regelung vor.

Sollten die Wertpapierunternehmen dazu verpflichtet werden, dem Emittenten
mitzuteilen, wer der zur Kontrolle der Stimmrechtsausiibung berechtigte End-
anleger ist und fur wie viele Aktien er stimmberechtigt ist? Wie lasst sich die
Authentifizierung und Bestatigung I hrer Ansicht nach am besten bewerkstelli-

gen?

Sollte im Richtlinienvorschlag geregelt werden, von welchen Parteien die Au-
thentifizierungskosten zu tragen sind?

Der DIRK unterstiitzt die Bestrebungen, fur eine stichhaltige Authentifi-

zZierung zu sorgen. Diese igt von Interesse, da die Emittenten andernfdls
Gefahr laufen kdnnten, dass Beschllisse der Hauptversammlungen Man
gel erleiden, well nicht berechtigte Personen hieran teilgenommen haben.
Der Entwurf eines Gesatzes zur Unternehmensintegritét und Modernisie-
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rung des Anfechtungsrechts (UMAG) sieht auf nationder Ebene hierzu
vor, dass der Nachwel's eines depotfiihrenden Kreditingtituts gentigen
konnte, um Inhaberaktien zu authentifizieren. Die Kogten hierfir sollten
vom Anteilseigner getragen werden, da diese einen notwendigen Auf-
wand dargtelen, der naturgemald mit der Stellung a's Aktion&r verbunden

ist, wie z. B. auch die Kosten der Anreise zur Hauptversammlung etc.

Ist die Praxis der Wertpapierleihe Ihrer Ansicht nach problematisch fir die
Auslbung der Stimmrechte, insbesondere in Situationen mit Auslandsbezug,
die auf EU-Ebene geregelt werden sollten? Sollten entsprechende Bestimmun-
gen im Wesentlichen auf mehr Transparenz und besseren Schutz der Interes-

sen langfristiger Anleger abstellen?

Der DIRK vertritt die Auffassung, dass die Vornahme einer Wertpapier-
leihe nicht dazu fihren sollte, dass ein Endanleger seine Aktiondrsrechte
in ener Hauptversammlung nicht ausiiben kann, es s8 denn, e simmt
dem zu.

Gibt es nach Ihrer Ansicht bei Aktienzertifikaten Probleme, die im geplanten
Richtlinienvorschlag behandelt werden sollten? Wenn ja, sollten den Inhabern
der Aktienzertifikate die mit den zugrunde liegenden Aktien verbundenen
Rechte zuerkannt werden? Sollte jedweder Ausschluss vom Stimmrecht aufge-

hoben werden?

In der Vergangenhat wurden Aktienzertifikete zum Tell eingefuinrt, um
aud andische Wertpapiere an einem inlandischen Markt zuzulassen. Der
DIRK ist daher der Auffassung, dass den Inhabern von Aktienzertifikaten
die mit den zugrunde liegenden Aktien verbundenen Rechte zuerkannt
werden sollen, soweit die Ausgabe der Zertifikate allein aufgrund ab-
wicklungstechnischer Gesichtspunkte erfolgt.
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Sollten in den Richtlinienvorschlag Bestimmungen zur Bekanntmachung der
Einladung zur HV sowie der diesbeziiglichen Unterlagen und gewisse Stan-
dardsfur die Verbreitung dieser | nformationen aufgenommen werden? Wie
konnten diese Standards aussehen?

Entsprechende Regelungen werden generdll befiirwortet und sind auf na-
tionaler Ebene auch schon vorhanden. Die Bekanntmachung der Einberu-
fung der Hauptversammlung erfolgt generdl im eektronischen Bundes-
anzeiger. Diesar kann auch as ausreichendes Medium fur Anleger aus
anderen Mitgliedsstaaten angesehen werden, da allerorts Ubers Internet
zuganglich. Eine andere Frage it es, ob die jeweilige Landessprache fur
die Bekanntmachung von Anlegern ads ausreichend erachtet wird. Aller-
dings erscheint es aus Sicht des DIRK nicht erforderlich, zwingend bei-
spielsweise die Bekanntmachung in englischer Sprache neben der jewe-
ligen Landessprache vorzusehen, wobel sich diese Frage konsequent auch
fur die Hauptversammlung selber stellen wirde (S multanibersetzung).
Auf der Grundlage des damit verbundenen Aufwandes miissten mindes-
tens Abstufungen nach der Unternehmensgréi3e und der Anzahl nicht in-
l&ndischer Antellssigner in Betracht gezogen werden.

Uberwiegend werden die Einladung, die Tagesordnung und die Vorlagen
zur Versammlung auch auf der Internetsaite der Emittenten bereits heute
zur Verfigung gestdt. Im Hinblick auf nicht inlandsansissige Aktionére
sollte bereits aus K ostengriinden in Erwagung gezogen werden, die U-
bermittlung solcher Informationen ins Audand nur mittels elektronischer
Medien vorzunehmen. Interessierte Anleger waren aso nur zu berechti-
gen, bagpiesweise Uber Emaill-Newdetter oder aber auf andere gesignete
Wege die Unterlagen und Inhdte im Internet abzurufen. Ein europaweiter
postaischer Versand von Unterlagen begegnet demgegentiber aufgrund

der damit verbundenen Kosten Bedenken.
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Sollten Emittenten verpflichtet werden, einen Teil ihrer Website HV -
relevanten I nformationen vorzubehalten? Sollten auf den Websites der Emit-
tenten oder in den Teilen, diedie HV betreffen, auch die Rechte der Aktionare
und Anleger im Zusammenhang mit der Ausltibung des Stimmrechts (Erte -
lung einer Stimmrechtsvol Imacht oder Abstimmung in Abwesenheit) sowie
ihre Rechtein der HV (Recht, Fragen zu stellen oder Beschlussvorlagen ein-

zubringen) erlautert werden?

Bereits heute benhdten die Webstes borsenzugdassener Unternehmen
Uberwiegend ene Rubrik ,Investor Rdations’, in der auch HV-rdevante
Unterlagen vorgehdten werden. Dies hat sich in der Praxis aus Sicht des
DIRK bewéhrt. Der DIRK deht eine zeitgemdlle Internetprésenz grund-
sdtzlich auch ds notwendig und winschenswert an.

Insbesondere mit Blick auf audandische Anleger erscheint es beden
kenswert, auf den Webstes der Emittenten auch Informationen zur Ver-
fugung zu gdelen, die das gesdlschaftsrechtliche Verhdtnis des Aktio-
nas zur Gesdlschaft und dessen ,Grundrechte® erléutern. BoOrsenzuge-
lassene Unternehmen in Deutschland sind zuletzt auch ganz Uberwiegend
dazu Ubergegangen, den Aktion&en en sog. ,proxy voting® anzubieten.
Daba wird dem Stimmrechtsvertreter schriftlich oder auf eektronischem
Wege dane Vollmacht nebs Weisung ertellt, worauf in der Einladung zur
Hauptversammlung ~ Ublicherweise  hingewiesen  wird.  Entsprechende
Hinweise finden dch auch auf den Webstes und soliten dort sinnvoller
Wese aufgenommen und im Zusammenhang mit den Ubrigen HV-
relevanten Unterlagen dargestel It werden.

Das deutsche Aktienrecht seht darlber hinaus vor, dass Beschlussantrége
in Form von Gegenantragen oder Wahlvorschldgen an eine in der Einbe-
rufung der Hauptversammlung mitzutellende Adresse zu richten snd. Der
Bedaf ener wetergehenden Aufklérung kann derzeit aber nicht erkannt
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werden. Insbesondere dirften Aktiondre, denen besondere Minderheiten
rechte zugtehen, die Voraussetzungen hierfir kennen, da diese regdmé
[3g an bestimmte Schwellenwerte anknipfen.

Sollte in dem Richtlinienvorschlag geregelt werden, auf welchem Weg die I n-
formationen des Emittenten bis zum Endanleger gelangen? Wenn ja, welcher
der beiden Vorgehensweisen (Uber die Intermediare oder direkt) sollte der
Vorzug gegeben werden? Sollte der Endanleger die Preisgabe seiner | dentitéat

untersagen kénnen?

Be Namenssktien Ubermitteln die Emittenten die HV-rdevanten Infor-
meationen berdts jetzt unmittelbar an den Endanleger, wenn dieser im Ak-
tienregiser eingetragen ist. Bel Inhaberaktien und Namensaktien, ba de-
nen der Endanleger nicht eingetragen id, werden diese Informationen an
die Depotbanken bzw. im Aktienregister eingetragenen Banken Ubermit-
tdt. Da die Emittenten in den beden letiztgenannten Fdlen die Endanle-
ger nicht kennen, wirde eine unmittelbare Ubermittiung der Unterlagen
die Preisgabe der ldentitd durch den Intermedidr voraussetzen. Auf der
Grundlage der dort mitgetellten Daten konnte ein unmittelbarer Versand
efolgen. Der DIRK ig dlerdings der Auffassung, dass unmittelbare Vor-
telle in diessm Vefahren nicht erkennbar snd. Soweit die Informations-
etalung an Antaldnhaber in Audandsstasten ohnehin Uber dektron-
sche Medien oder den Abruf von der Webste des Emittenten erfolgen
kann, sollte die Weitergabe von Unterlagen Uber Intermedidre gentigen,
wenn Uberhaupt eine physsche Weltergabe von Unterlagen erfolgen soll.
Eine unmittelbare physische Unterrichtung durch die Emittenten oder In-
termediére darliber, dass Uberhaupt ene Hauptversasmmlung dattfindet,
konnte dann ggf. auch auf die schlichte Mittellung des Hauptversamm:
lunggermins und ene Kurzfassung der Tagesordnung reduziert werden.

Im Gbrigen koénnte den Aktiondren jedoch auch die Mdoglichkeit einge-
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raumt werden, nach entsprechender Legitimation gegenlber dem Emit-
tenten relevante Informationen direkt an sch zu verlangen, auch wenn im
Ubrigen en Intermedi& eingeschaltet i

Behindert die Verpflichtung zur Sperrung der Aktien Ihrer Ansicht nach die
Wahrnehmung des Stimmrechts insbesondere auslandischer Anleger? Sollte
im Richtlinienvorschlag die Abschaffung der Aktiensperrpflicht und die Ein-
fuhrung einer alternativen Regelung zur Bestimmung der zur Teilnahme an

der HV und zur Abstimmung in der HV berechtigten Aktionare vorgesehen

werden?

Das deutsche Aktienrecht soll mit UMAG dahin gehend gedndert werden,
dass die Sazung die Telnahme an der Hauptversammlung und die
Stimmrechtsausibung nicht mehr von der Hinterlegung von Aktien ab-
héngig macht. Gesatzgeberische Zidsetzung i es, insbesondere audan
dischen inditutiondlen Anlegern so die Tellnehme an der Hauptver-
sammiung taisichlich zu ermdglichen, damit diese nicht durch ene Akti-
engperre und die damit verbundene fehlende Veraulerungsmoglichkelt
wahrend der Hauptversammlung gehindert sind. Neben der Anmeldung
zur Hauptversammlung deht die Gesetzesdnderung fakultativ vor, die
Vorlage ener Bescheinigung der Depotgele zu verlangen, die sch auf
enen Stichtag vor der Hauptversammlung beziehen muss (,record day*).
Der DIRK hdt die angestrebte Gesetzesinderung in der Bundesrepublik
Deutschland fir snnvoll und wirde eine europédische Richtlinie insowelt
begrilen.
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Sollte es den Mitgliedstaaten | hrer Ansicht nach verwehrt werden, den
Gesellschaften Vorschriften fir die Organisation der HV vorzuschreiben, die
der Entwicklung elektronischer Teilnahmeformen entgegenstehen? Sollten
auf EU-Ebene zusétzliche Kriterien fur die virtuelle Teilnahme an der HV

formuliert werden?

Die dektronische Telnahme an der Hauptversammiung is Gegenstand
verschiedener Gesetzgebungsprozesse in - der Bundesrepublik  Deutschr
land gewesen. Zwar besteht keine Modichkeit ener rein  virtudlen
Hauptversammlung, der DIRK beflrwortet dlerdings auch die Bebehal-
tung von Présenzversammiungen, da dies der regionden Verwurzeung
vider Unternehmen Rechnung trégt. Gleichwohl igt die Erleichterung der
Tellnehme an de Hauptversammlung Uber eektroniscche Medien aus
Sicht des DIRK wichtig und begrilfenswert. Das deutsche Recht seht
ausreichende Ingtrumente vor, die eine Ubertragung der Hauptversamm:
lung in Bild und Ton ermdglichen. Darliber hinaus kann das bereits ange-
sprochene proxy voting bereits heute technische Ausgestdtungen erfahr
ren, die es emoglichen, dass der Aktion&r saine Stimme auch online im
Zetpunkt der Hauptversammlung abgibt. Dies geschieht rechtstechnisch
zwar dergedtdt, dass eine nattrliche Person, die in der Hauptversamm-
lung awesend ig, online bevollméchtigt und zur Stimmrechtsausiibung
angewiesen wird, aus Sicht des Aktiondrs bringt dies dlerdings keinen
quditativen Nachtel mit sch. Umgekehrt ig in diesem Zusammenhang
jedoch zu erwshnen, dass verschiedentlich noch Bedenken gegen die U-
bertragung der Hauptversammlung in Bild und Ton vorgetragen werden,
da hiermit angeblich Beschrdnkungen des dlgemenen Persinlichkeits-
rechts der Aktionare verbunden sein sollen. Der deutsche Gesetzgeber ist
dem Einwand nicht gefolgt. Es ware aber zu bedenken, ob hier auch ene
europarechtliche Klarstdlung weiterflihrend sein kann.
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10. Sollteder Richtlinienvorschlag Mindestvorschriften fir die Ausgestaltung des
Auskunftsrechtsin der HV enthalten? Wenn ja, wie kénnten diese Mindestvor-

schriften aussehen?

Das deutsche Recht normiert bereits eine konkrete Ausgestdtung des
Auskunftsrechts des Aktionars (8 131 AktG). Eine angestrebte Rechtsan
derung mit dem UMAG geht vor, die inhdtliche Reichweite des Aus
kunftsrechts zu konkretiseren. Generel ist ein Recht des Aktionas anzu-
erkennen, zu dlen Punkten in der Tagesordnung sachdienliche und not-
wendige Fragen zu delen. Dabel muss aber auch zum Schutz vor aus
ufernden Fragen und rechtsmissbrduchlichem Handeln eine klare Begren
zung des Fragerechts moglich sain. Ferner missten solche Fragen unbe-
antwortet bleiben konnen, deren Beantwortung erhebliche Unternehmens-

interessen oder Rechtsvorschriften verletzt wiirden.

Ebenso wéren deutliche Vorgaben zu begriilen, die auch ene einhetliche
Beschrankung des Rederechts ermdglichen. Zudem koénnte in Betracht
gezogen werden, aus Grinden der Beschleunigung der Hauptversamm-
lung zur Beantwortung von Fragen den Hinwes auf in der Internetpré
senz des Emittenten vorhandene Informationen genligen zu lassen, s es
in Form enes abdrakten Fragenkatdoges oder as Antwort auf zur
Hauptversammlung  spezifisch angekindigter Fragen. In diese  Richtung
gehende Anderungen sieht der Entwurf des UMAG vor.

Soweit auch die Formulierung von Fragen in dektronischer oder schrift-
licher Form vor der Hauptversammlung zugelassen wird, i es aus Sicht
des DIRK dlerdings wichtig zu klaren, ob diese Fragen auch beantwortet
werden missen, wenn der Aktiondr dann sdbst an der Présenz-
Hauptversammlung nicht  tellnimmt. Eine generdle Verpflichtung zur
vorherigen Beantwortung beispidsveise online gedtdlter Fragen wird
vom DIRK nicht beflrwortet. Ansongten droht eine FHut von Fragen von
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Antellseignern, die in der Hauptversammlung gar nicht tellnehmen oder
telnehmen wollen Dies konnte aber zu erheblichen organisatorischen
und logistischen Problemen fihren. Zudem wére rechtlich zu bedenken,
dass ein Aktiondr, der sodann online abstimmt, ggf. die Mdoglichkeit héat-
te, die gefassten Beschlisse wegen nicht ausreichender Fragenbeantwor-
tung anzufechten, obwohl er diese Frage in der Hauptversammlung gar
nicht formuliet hat bzw. nicht zunéchst in der Hauptversammlung darauf
hingewiesen hat, dass er die Frage nicht fir ausreichend beantwortet halt.
Insoweit wére die Verpflichtung der Emittenten, online gestdlte Fragen
auch aulRerhdb der Hauptverssmmlung zu beantworten, nach Auffassung
des DIRK nicht dazu geeignet, einen rechtlich scheren Rahmen zu schaf-
fen.

11. Sollten in den Richtlinienvorschlag Kriterien aufgenommen werden, nach
denen sich die zulassige Obergrenze des Beteiligungsschwel lenwerts bestimmt,
der das Recht auf Einbringung von Beschlussvorlagen und Erganzung der
Tagesordnung er6ffnet, sowie Kriterien fur die Festlegung der hierfir gelten-

den Fristen? Wenn ja, wie kdnnten diese Mindestkriterien aussehen?

Die Einbringung von Beschlussvorschiggen und die Ergénzung der Ta
gesordnung sind Indrumente, die nach Auffassung des DIRK Antellsaig-
nern vorbehdten bleiben sollten, deren Beteligung bestimmte Schwel-
lenwerte Uberschreitet. Nach deutscher Rechtdage erfolgt ene Bekannt-
machung von Gegengédnden zur Beschlusfassung auf Verlangen ener
Minderhat, deren Anteile den zwanzigden Tel des Grundkapitals oder
den anteiligen Betrag von 500.000,00 € erreichen (8§ 122 AktG). Eine ent-
orechende Beschrénkung wird as snnvoll erachtet, jedoch snd auf na-
tionder Ebene fur bestimmte Rechte Herabsetzungen der Schwdlenwerte

geplant.
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Im Interesse der Ubrigen Aktiondre ist es dringend notwendig, fir die B
handlung und Verdffentlichung solcher Ergdnzungsantrége kurze Fristen
und der Ubrigen Tagesordnung augreichende  Verdffentlichungspflichten
vorzusehen, damit sich diese adaguat auch auf solche neuen Tagesord-

nungspunkte vorbereiten konnen.

Das Recht, Gegenantrége und Wahlvorschlége zu formulieren, steht nach
deutschem Recht jedem Aktion& zu. Dies wird vom DIRK so auch ds
snnvoll erachtet. Gegenantrége kénnen auch noch in der Hauptversamm-
lung gestdlt werden, ohne vorher angekindigt zu sein. Die Ankindigung,
die ihrersaits Frigen unterliegen muss, dient lediglich dazu, die Ubrigen
Aktionae von der Abscht des Aktiondrs zu unterrichten, enen solchen
Gegenantrag  zu dellen. Die Unterscheidung zwischen  Gegenantrégen
und der Einbringung sebsténdiger Beschlussantrége erscheint nach Auf-
fassung des DIRK snnvoll und zweckdienlich.

12. Sollte den Mitgliedsstaaten im geplanten Richtlinienvorschlag aufgegeben
werden, in ihr innerstaatliches Gesellschaftsrecht fir alle Gesellschaften die
Maoglichkeit einzufihren, den Aktionéren die Abstimmung in Abwesenheit

(per Briefwahl, elektronisch oder in anderer Form) anzubieten?

Nach nationdem Recht is keine Gesdlschaft verpflichtet, ihren Aktioné
ren die Abdimmung in Abwesenhat zwingend anzubigten. Allerdings
fordert der Deutsche Corporate Governance Kodex die Emittenten hierzu
auf. Nach Auffassung des DIRK bestehen keine Bedenken dagegen, dass
innerdtaetliches Gesdlschaftecht dlen Gesdischaften die  Moglichket
geben soll, entgorechende Abstimmungen in Abwesenheit  vorzunehmen.
Nach deutschen Recht kann hierzu bereits das angesprochene proxy vo-
ting durch enen Stimmrechtsvertreter der Gesdischaft dienen und wird

as ausreichend erachtet.
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13. Sollten in den Richtlinienvorschlag Bestimmungen zur weiteren Vereinfa-
chung der Stimmrechtsvertretung auf EU-Ebene und zur Aufhebung landes-
spezifischer Beschrénkungen aufgenommen werden? Wenn ja, welche Mi n-
destkriterien sollten auf EU-Ebene unter Berticksichtigung der mit der Stimm-

rechtsausiibung im Ausland verbundenen Zwange festgel egt werden?

Aus Scht des DIRK konnen auf nationder Ebene keine nennenswerten
landesspezifischen  Beschrankungen der Stimmrechtsausibung festge-
gdlt werden. Die Gesdischaften snd bedrebt, die Aktiondre bel der
Stimmrechtsausibung zu unterstiitzen, was auch den Anforderungen des
Corporate Governance Kodex entspricht. Beschrdnkungen in Bezug auf
die Person des Stimmrechtsvertreters snd generdl nicht bekannt, ebenso
wenig Besthrénkungen in Bezug auf die Zahl der Aktionare, die ene
Person vertreten kann. Zutreffend ist es dlerdings, dass die Bestdlung
des Stimmrechtsvertreters der Gesdlschaft zum Tel unterschiedlich ge-
handhabt wird. So wird héufig noch ene Bevollméchtigung mit egen
héndiger Unterschrift gefordert, s es unmittelbar oder zur Anforderung
von Zugangsdaten und Passwortern fUr eine Internetprésenz. Insbesonde-
re verfigen vide Unternehmen noch nicht dber Einrichtungen zur Ver-
wendung eektronischer Signaturen. Diesbeziigliche Vorgaben <oliten &
ber auch nicht in der Richtlinie efolgen. Nach Auffassung des DIRK
versucht die Uberwiegende Anzahl der Unternehmen, den Anlegern an
gemessene und sechdienliche Losung zur Beauftragung des Stimmrechts-
vertreters anzubieten. Insbesondere bel kleineren Gesdllschaften kann da-
bei die Nutzung von dektronischen Medien hingchtlich der Kosten aul%er
Verhdtnis zum Nutzen stehen, 0 dass hier auch die Bevollméchtigung in
Pgpieform snnvoll erschenen kann. Eine Gdtungsdeuer fur die Stimm:
rechtsvertretung it aus Sicht des DIRK jedenfdls nicht erforderlich,
wenn ene dritte Person und nicht der Stimmrechtsvertreter der Gesdll-
schaft bevollméchtigt wird. Unverzichtbar erscheint es aber im Hinblick
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auf Letzteren, diessm zu jeder Hauptversammlung die Tagesordnungs-
punkte betreffend Weisungen zu ertelen. Die zugrunde liegende Voall-
meacht konnte auch eine langere Laufzeit haben.

14. Sollten Unternehmen I hrer Ansicht nach dazu verpflichtet werden, die

15.

Abstimmungsergebnisse und HV-Berichte allen Aktionaren zur Kenntnis zu
bringen und/oder innerhalb einer bestimmten Frist nach der Hauptversamm-

lung auf der Unternehmenswebsite zu verdffentlichen?

Auf ausdriicklichen Wunsch kénnen Aktionére die Mittelung des Ab-
simmungsergebnisses  verlangen. Stat einer  europaweten  Verpflichtung
der Emittenten, den Aktiondren die Absimmungsergebnisse individudl,
wenn auch auf Anfrage, mitzutelen, erscheint es jedenfdls gegentiber
nicht inldndischen Antellseignern angemessen, diesen ene  Abrufmog
lichkeit auf der Unternehmens-Website zur Vefigung zu ddlen. Die
Nutzung des Internets ermdglicht auch hier eine schnele, transparente
und effiziente Zuganglichmachung von Informationen. Eine unaufgefor-
derte Verpflichtung zur posaischen Ubermittlung von  Abstimmungser-
gebnissen, s&8 es unmittelbar oder Uber Intermediare, wird vom DIRK &
ber aus Kogtengriinden abge ehnt.

Stellt die Nichtbestatigung der Stimmrechtsausiibung Ihrer Ansicht nach eine
erhebliche Behinderung fur die Ausiibung I hrer Stimmrechte dar? Wenn ja,
sollte im Richtlinienvorschlag festgelegt werden, welche Pflichten den Emit-
tenten und Intermediéren bei der Erteilung und Weiterleitung der automati-
schen Bestatigung der Stimmrechtsausiibung vom Emittenten zum Endanleger
obliegen?

Aus Sicht des DIRK gdlt die Nichtbestétigung der individudlen Simm:
rechtsausibung keine erhebliche Behinderung fur die Ausibung der

Simmrechte dar. Es i kain Anlass etkennbar, warum Aktiondre daran

041207 - Stellungnahme CorpGovRL .doc



zweifdn <olliten, dass ihre Simmrechte weisungsgemd3 ausgelibt  wur-
den. Allenfdls wére zu bedenken, den Aktiondren mitzutellen, wenn
Stimmrechte nicht ausgeiibt werden konnten, und die Grinde hierfir mit-
zutellen. Um dlgemein zu dokumentieren, dass die Stimmrechtsausiibung
efolgt ig, konnte, sowet ene Notwendigkeit hierfir erkannt wird, bei-
sidsveise in der Vedffentlichung der Absimmungsergebnisse derge-
ddt untergliedert werden, dass zu den abgegebenen Stimmen mitgeteilt
wird, welcher Antell hiervon unmittelbar von Aktion&ren oder deren Be-
auftragten ausgelibt wurde und wecher Antell auf die Stimmrechtsvertre-
ter von Intermedi&ren oder den Stimmrechtsvertreter der Gesdllschaft ent-
falt. Anhand dieser Zahlen wird auch transparent werden, ob die angebo-
tenen Erlechterungen zur Stimmrechtsausibung von nicht  anwesenden
Aktiondren angenommen werden und einen Grad erreichen, der auch auf
Dauer die Vorhdtung entsprechender Einrichtungen und Systeme recht-
fertigt.

Fur Ihre Rickfragen stehen wir IThnen gerne zur Verfligung.

Mit freundlichen GriifRen

Insa Calsow Dr. Wolfram Schmitt
- Présidentin - - Vizeprésident -
DIRK eV. DIRK eV.
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