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Auf Hauptversammlungen treffen sich Investoren, um sich vom Vorstand des Unterneh-

mens auf den neuesten Stand bringen zu lassen und Uber die Tagesordnung abzustimmen.

Manche Investoren steigen auch in eine aktive Rolle und nehmen an der Diskussion teil. So
weit alles unverandert — jedoch kommt die Versammlung und ihre Rahmenbedingungen
jedes Jahr in leicht veranderter Gestalt daher. Womit ist 2025 zu rechnen?

Eines ist klar: Die Hauptversammlung wird
digitaler. Grof3e digitale Fortschritte finden
dabei unabhangig von der Formatfrage
statt. Ziele sind ein ressourcenschonender
Einsatz von Papier und die deutliche Verrin-
gerung von Versandkosten. Insbesondere
Privataktiondre bemangeln dabei, nicht
mehr die komplette Dokumentation einer
HV in mundgerechten Happen serviert zu
bekommen: Es fehle eine Broschire, der
Geschaftsbericht ohnehin, und ein mehr-
seitiges Formular lie3e sich nicht mehrim
frankierten Riickumschlag zurlicksenden.

Die HV wird 2025 digitaler ...

Dabei wird Ubersehen, dass mit dem Weg-
lassen dieses vermeintlichen Komforts ein
kostbares Gut flir den Aktionar erkauft wird:
Zeit! Wer sich als Namensaktionar bereits
fir einen E-Versand angemeldet hat, seine
Einladung also per E-Mail erhalt, erlebt die-
sen Zeitvorteil schon durch den Entfall aller
postlogistischen Wegstrecken. Wer noch
postalisch angeschrieben wird, kann die
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Riickwege maximal verkirzen. Das Einla-
dungsschreiben enthalt neben den Veran-
staltungsdetails individuelle Zugangsdaten
zu einem Investorportal. Dort kann sich der
Namensaktionar anmelden oder seine
Weisungen hinterlegen.

Méglich ist der Versand der Einladungen
direkt nach der Verdffentlichung im Bundes-
anzeiger. Ein Abwarten des Versands wegen
méglicher Erweiterungen der Tagesordnung
ist nicht erforderlich — dies Iasst sich im
Portal einrichten. Der Aktionar kann seine
Eintrittskarte direkt herunterladen (wieder
ein Postweg weniger) und sicher sein, dass
seine Willenserklarung rechtzeitig vor der
Versammlung ankommt und verarbeitet
wird. Als Nebeneffekt wird Geld gespart —die
nachste Portoerhdhung ist gerade angekiin-
digt worden —und Ressourcen geschont.

Auch wenn diese Prozesse vor allem fiir die
Namensaktie gelten, haben auch Emitten-
ten und Aktionare von Inhaberaktien etwas
davon. Hier umfasst der Bankenprozess die

Information Uber die Versammlung, und
einen —meist nicht elektronischen — Riick-
weg, wenn eine Eintrittskarte bestellt oder
Weisungen erteilt werden wollen. Die Gber-
sandte Eintrittskarte kann aber ein Digital-
first-Beleg sein, der kurze Wege ohne Post-
versand und Verzug ermdglicht.

Nachhaltig und zeitsparend kann im bes-
ten Fall bedeuten: Einladung per E-Mail,
Bestellung einer Eintrittskarte im Portal,
Download der Eintrittskarte auf ein Mobil-
telefon, Nutzung des E-Tickets zur Akkre-
ditierung, ferner zur Abstimmung in der
Versammlung oder Weisungserteilung bei
vorzeitigem Verlassen. Im Ergebnis wird
damit nicht ein Blatt Papier benutzt.

... automatisierter ...

Intermedisre werden 2025 (endlich) in der
Lage sein, die mit der Aktionarsrechtericht-
linie Il (SRD Il) eingefiihrten Kommunikati-
onswege zu nutzen. Somit werden erst-
mals ,echte“ Anmeldungen nach § 67c AktG



moglich. Das bedeutet: vollautomatisch
vom Intermedidr ohne Umwege in das
Anmeldeverzeichnis des Emittenten gesen-
det, inkl. Bestatigung der Anmeldestelle.
Daflir mussen kiinftig SWIFT-Adressen in
den Teilnahmebedingungen aufgenommen
werden konnen. Der von den Zentralver-
wahrern und Intermedidren entwickelte
ISO-Standard 20022 setzt dabei voraus,
dass Intermedidr und Anmeldestelle einan-
der ,kennen®. Dies erfolgt durch einen initi-
alen Check dieser Ubermittlungsfunktion,
den sogenannten Handshake. Ist dieser er-
folgt, steht dem Austausch nichts mehrim
Wege. Nachdem der Standard eine direkte
Riickmeldung der Anmeldung einerseits
sowie die Bestatigung nach der HV anderer-
seits erfordert, dlirfte die Abwicklung einer
HV durch eine externe Anmeldestelle deut-
lich aufwandiger sein. Banken ziehen sich
aus diesem Service daher zurtick.

... zielgerichteter ...

Digitale Workflows dirften auch im Bereich
des Fragen-und-Antworten-Managements
in der kommenden Saison weiter zum Ein-
satz kommen, nachdem sich das Gros der
Versammlungen 2024 mit durchschnitt-
lich 50 Fragen und mehr konfrontiert sah.
Dabei haben sich einige Redner aus dem
Bereich der Privatanleger mit umfangreichen
und teilweise merkwirdigen Fragen einen
Namen gemacht.

Zu Uberlegen wére, Fragen mit tagesord-
nungsfremden Inhalten kiinftig nicht mehr
oder deutlich restriktiver zu beantworten.
Die Meinung, hier mehr Mut aufzuwenden
und ,Nein, das beantworten wir nicht“ zu
sagen, findet sich gleichermafien bei
Rechtsberatern wie auch Vertretern von
Aktionarsschutzvereinigungen.

... Straffer ...

Zusétzlich zu einer schnelleren Fragenbe-
antwortung kénnten ,alte Zopfe“ aus dem
Leitfaden gestrichen werden, so z.B.
Wiederholungen bei der Erlauterung des
Abstimmungsverfahrens und den Ab-
stimmmaglichkeiten zu jedem einzelnen
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Tagesordnungspunkt sowie der Verlesung
des ausfihrlichen Aufsichtsratsberichts
oder der Langfassung der Ergebnisbekannt-
gaben. Ziel sollte bei einer Standardtages-
ordnung sein, den Leitfaden auf eine Rede-
zeit von 30 Minuten zu minimieren.

Ebenso sollte in der Vorstandsprasentation
das Augenmerk auf aktuelle und zukunfts-
gerichtete Informationen gelegt und der
Blick auf das abgelaufene Geschaftsjahr
hingegen nur auf das Wichtigste beschrankt
werden. Die optimale Lange einer Vorstands-
rede liegt dabei bei 30 bis 45 Minuten.

... kommunikativer ...

Nicht vermissen — besonders in virtuellen
Versammlungen — wiirde man die Pause!

Ist eine Pause erforderlich, sollte dem
Betrachter am Bildschirm signalisiert wer-
den, dass nicht technische Ausfalle auf
seiner Seite die Ursache hierfiir sind. Dies
kdnnte durch bewegte Bilder, einen Count-
down oder andere interaktive Elemente
realisiert werden. Noch besser ist jedoch
die Vermeidung von Pausen. Dies ist gut
bei ,technischen® oder ,rechtlichen®
Pausen mdglich: Onboarding-Pausen sind
nicht ndtig und Spannungskiller sonder-
gleichen; Zeitrdume flr die letzte Stimm-
abgabe kénnen kirzer gesetzt werden;
Pausen fiir Widerspruchserklarungen sind
bei guter Formulierung des Leitfadens
sogar komplett entbehrlich. Pausen bei
der Fragenbeantwortung — manchmal

nicht vermeidbar —sollten verhaltnismafig
bleiben.

. und umfangreich

Die Themenbereiche, Uber die berichtet
und zu denen gefragt werden wird, werden
in der kommenden HV-Saison wieder breit
gestreut sein, da bei vielen Emittenten ei-
ne Erneuerung des Votums fiir das Vergi-
tungssystem und der Vergiitungsberichte
auf der Agenda stehen wird. Die gute Nach-
richt: Einberufungen ab dem 1. Februar
2025 missen diese Textmonster nicht
mehr enthalten — gemaf3 dem Burokrati-
sierungsentlastungsgesetz werden diese
auf die Website verlagert, was eine klare
Win-win-Situation ist. So werden Einladun-
gen wieder kiirzer und weniger Uberfrach-
tet. Zu hoffen bleibt, dass mit dem Zeitge-
winn fir Emittenten und Bundesanzeiger
auch die Fehleranfalligkeit abnimmt.

Fazit

Auch wenn die ersten Hauptversammlun-
gen der Saison 2025 im Januar und Febru-
arnoch nicht von den Vereinfachungen pro-
fitieren kdnnen, sollten auch hier schon die
ersten Trends und Entwicklungen in Bezug
auf Digitalisierung und Straffung spurbar
werden. Dass Anderungen im Ablauf auch
immer Diskussionen bedeuten, ist selbst-
verstandlich. Aberim Endeffekt werden alle
davon profitieren: Emittenten, Dienstleister
und nicht zuletzt die Aktionare.
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