Was DVFA-Mitglieder zu Shareholder Activism sagen

Umfrageteilnehmer sehen iberwiegend positive Effekte.

ie in der Deutschen Vereinigung fur

Finanzanalyse und Asset Manage-

ment (DVFA) organisierten Invest-
ment Professionals halten es prinzipiell fir
richtig, wenn Investoren durch Anderungen
im Management, beim Geschéftsmodell
oder in der Konzernstruktur
den Unternehmenswert stei-
gern wollen. Das ergab eine
Umfrage unter 100 Invest-
ment Professionals des Ver-
bandes, in der 60 Prozent ein
Uber die blofie Ausiibung des
Stimmrechts hinaus gehendes
Engagement von Investoren
begrifien. Dies wird auch als
Gegengewicht zum Vordrin-
gen von ETFs und passiven
Investmentfonds gesehen.

Worauf Aktivisten Einfluss nehmen sollen

Wenn es um die einzelnen Aktionen von
aktivistischen Investoren geht, sind sich die
von ihrem Verband befragten deutschen
Analysten, Fondsmanager, Banker und
Vermdgensverwalter ziemlich einig: 85
Prozent sagen, dass Aktiondre auf die
Besetzung des Aufsichtsrats Einfluss neh-
men sollten, Vorstandsverénderungen
stimmen drei Viertel zu. In Sachen Vor-

standsvergitung begrifBen zwei Drittel der
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Befragten eine aktive Rolle der Aktiondre,
etwas weniger, wenn es darum geht,
konkrete MafBnahmen zur Steigerung der
Rendite vorzuschlagen. Die Regeln fur die
Unternehmensfihrung zu veréndern, se-
hen mehr als drei Viertel der Befragten als

Aufgabe fir aktive Aktionére.

Motivlage: Spin-off und M&A,
gefolgt von Renditesteigerung

Als Motiv fir die Kampa-
gnen von akfivistischen Aktio-
ndren sehen die Befragten
vor allem die Steigerung des
Unternehmenswertes durch
Spin-offs oder andere M&A-
Aktivitéten (80 Prozent). Eine
allméhliche und léngerfris-
tige Steigerung der Rendite
for alle Aktionére halten zwei Drittel der
Umfrageteilnehmer fur das Anliegen von
Aktivisten. Keine Rolle spielt nach Ansicht
der Investment Professionals, die Ausrich-
tung des Unternehmens an &kologischen
und sozialen Kriterien durchzusetzen. Auch
den oft genannten Vorwurf, dass aktivisti-
sche Aktfionére sich offentlichkeitswirksam
positionierten, um von Short-Positionen zu
profitieren, teilen die Befragten mehrheit-
lich nicht. Nur 26 Prozent sind dieser
Ansicht.

Mehrheit sieht positive Einfliisse

Dementsprechend sehen die Invest-
ment Professionals vor allem positive
Effekte, wenn Aktiondre sich aktiv bei den
Unternehmen einmischen. 51 Prozent
sind der Meinung, dass Aktivisten positive
Impulse fir die Entwicklung eines Unter-
nehmens setzen; nur 19 Prozent stimmen
dem nicht zu. So befurchten die Kapi-
talmarktexperten auch nicht, dass die
Aktienkultur insgesamt unter der Ein-
mischung von Aktivisten leiden kdnnte:
Nur 17 Prozent sehen diese Gefahr.
Lediglich bei der Wahl ihrer Mittel sollten
sie nach Ansicht der Investment Profes-
sionals vorsichtig sein und keine Infor-
mationsasymmetrie erzeugen. Das Lan-
cieren von exklusiven Informationen Gber
bevorzugte Medien hdélt nur ein Viertel
(27 Prozent) fur adéquat, noch weniger
das allméhliche Anschleichen an ein Un-
ternehmen durch die Vermeidung von
Meldeschwellen; 59 Prozent halten das
fur ein ,No Go”.

Anders sieht das Meinungsbild der
Profis bei der 6ffentlichen Forderung nach
der Neubesetzung von Organen oder
beim Beantragen von Sonderprifungen
aus. Diese MaBBnahmen halten 62 bezie-
hungsweise 61 Prozent fir ein adéquates
Vorgehen aktivistischer Aktionére.



