0 1
1 0110
01110001 1
10110110101
01010101010
101 1 10111
11 001 0
1 1

Barkow Consulting
Corporate Governance Spezial

+4921117 17 256 | Info@BarkowConsulting.com

27.05.2014

HV-Saison 2014: Auslander stimmen wieder starker ab

v DAX30-Prasenz steigt auf 57%: +5%p
v Starkes Plus bei Namensaktien (NA): +9%p

v" Inhaberaktien (IA) wenig verandert: +1%p

Hoher Anteil auslandischer Aktionare

= DAX30 HV-Prasenz steigt auf 57%

Durchschnittliche HV-Prdasenz des DAX30

(Présenz der stimmberechtigten Aktien in %)

Regionale Aktionarsstruktur
(Anteil auslandischer Aktionare* in % des Grundkapitals)
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*) Lanxess-HV bereinigt um Kapitalerhdhung 05/2014
Quelle: Unternehmensangaben, Barkow Consulting

*) Inklusive nicht identizierbarer Aktionére
Quelle: Unternehmensangaben (zuletzt verfiigbar), Barkow Consulting

Wesentliche Ergebnisse

- Die Zahl der 2014 auf den Hauptversammlungen der DAX30-Unternehmen vertretenen Aktien ist im Durchschnitt
wieder um gut 5%-punkte auf 57% gestiegen. Im voran gegangenen Jahr war sie noch kraftig (um durchschnittlich
fast 9%-punkte) gefallen.

- Fiir die hohere Kapitalprasenz 2014 waren die Gesellschaften mit Namensaktien verantwortlich. Im Durchschnitt
konnten die AGs mit Namenspapieren ihre Kapitalprdasenz von 35% (2013) auf 44% (2014), also um 9%-punkte,
steigern.

- Gleichzeitig hielten sich die Verdnderungen bei den Emittenten von Inhaberaktien 2014 in sehr engen Grenzen. So lag
das Plus gegenuber Vorjahr hier bei gerade einem Prozentpunkt im Durchschnitt.

- Insgesamt wurde der signifikante Prasenzriickgang 2013 im DAX30 unter dem Strich erst gut zur Halfte wieder
ausgeglichen.
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DAX30: Kaum veranderte Prasenz bei Inhaberaktien

Zu/Abnahme der HV-Prdsenz der DAX30-Unternehmen 2014
(Stimmberechtigte Aktien in %, 2014 vs. 2013)
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*) Lanxess-HV bereinigt um Kapitalerhéhung 05/2014
Quelle: Unternehmensangaben, Barkow Consulting

Wesentliche Ergebnisse (Fortsetzung)

- Damit waren 2014 die Anstrengungen von HV-Dienstleistern und betroffenen
Unternehmen teilweise erfolgreich. Offenbar konnten sie die Vorbehalte und
Missverstandnisse von auslandischen Anlegern in deutschen Namensaktien
weitgehend abbauen. Diese waren durch das eigenwillige Urteil des OLG K&in
vom 6. Juni 2012 (AZ: 18 U 240/11) im Zusammenhang mit der Eintragung von
sog. Legitimationsaktiondren in das Aktienregister zustande gekommen. Im
Anschluss daran entstand eine hochgradige Verunsicherung dieser Investoren
Gber die Handelbarkeit ihrer Aktien um die HV herum. Aus Angst davor, die
Aktien kurzfristig moglicherweise nicht problemlos verauRern zu kénnen, wurde
daher 2013 vielfach ganz darauf verzichtet, die Stimmrechte von Namensaktien
auszuliben.

Die Folge war ein drastischer Einbruch der HV-Prdasenz im DAX30 bei
Namensaktien von 50% (2012) auf 35% (2013). Dass diese ,Prasenzdelle’ nur zum
Teil wettgemacht werden konnte, liegt auch daran, dass besagtes OLG-Urteil
allen Erwartungen zum Trotz bislang nicht revidiert wurde.

Die entscheidende Rolle der auslandischen Aktionéare zeigt sich nicht zuletzt hier:
Von den neun AGs, deren Kapitalprasenzen 2014 mindestens um zweistellige
Prozentpunkte zunahmen, waren sieben Emittenten von Namenspapieren mit
sehr hohem Auslandsanteil. Dabei handelt es sich um Deutsche Borse, Bayer,
Allianz, Siemens, Deutsche Post, Munich Re und Daimler, die zu durchschnittlich
70% in den Handen nicht deutscher Eigentliimer sind (Chart 2).

Am meisten legten die Deutsche Borse mit 17%-punkten und die Lufthansa mit
15%-punkten zu. Insgesamt waren bei 23 der DAX30-Gesellschaften auf der HV
2014 mehr Aktien vertreten als im Vorjahr. Bei lediglich sieben Gesellschaften
ging die Prasenz um maximal knapp 4%-punkte zuriick.
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