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Seit dem Covid-19-Gesetz", das Aktienge-
sellschaften die Moglichkeit der Durch-
fuhrung einer sogenannten virtuellen
Hauptversammlung erméglichte, hat die
Diskussion um die Verdnderung des HV-
Formats an Fahrt aufgenommen. Im Feb-
ruar 2022 hat das Bundesministerium der
Justiz einen Referentenentwurf eines
.Gesetzes zur EinfUhrung virtueller
Hauptversammlungen von Aktiengesell-
schaften” vorgelegt.

Bemerkenswert ist, dass gar nicht erst ver-
sucht wurde, die Présenz-HV zu moderni-
sieren respektive fortzuentwickeln, son-
dern mit der virtuellen Hauptversammlung
als ,Alternative” ein Paradigmenwechsel
vollzogen werden soll. Die hierbei auftre-
tenden, teilweise gravierenden Unter-
schiede der Aktionarsrechte einer virtuellen
Hauptversammlung im Vergleich zur Pra-
senz-HV wird mit der Unmoglichkeit der
vollstandigen Spiegelung der Rechte ei-
ner Prasenz-HV auf eine virtuelle HV be-
grindet. Dies widerspricht nicht nur den
Aussagen im Koalitionsvertrag, wonach
auch bei einer Online-Hauptversammlung
die Aktionarsrechte uneingeschrankt zu
wahren sind?, sondern ist inhaltlich nicht
korrekt. Es gibt Anbieter, die sich in der
Lage sehen, die Rechte einer Prasenz-HV
auch in einer virtuellen HV zu gewabhrleis-
ten. Die Raiffeisenbank International soll
Ende Marz 2022 eine derartige Hauptver-
sammlung durchgefihrt haben.

Ausgewdhlte Grinde fir eine
virtuelle Hauptversammlung

Fur die Notwendigkeit eines virtuellen
Formats auBerhalb von Krisen- und Not-
situationen werden mehrere Grinde ins
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Feld gefuhrt, die im Ergebnis nicht zu
Uberzeugen vermoégen. Ausgewahlte As-
pekte werden nachfolgend dargestellt:®

1. Gute Annahme in der Praxis. Die gute
Annahme der virtuellen Hauptversamm-
lung in der Praxis wird gerne als Argu-
ment fur eine Verstetigung dieses Forma-
tes ins Feld gefuhrt. Jedoch beruht diese
Schlussfolgerung auf den Erfahrungen in
den Corona-Jahren 2020 und 2021, in der
es fur die Aktionare keine Maoglichkeit,
zwischen einer virtuellen Teilnahme und
einer physischen Teilnahme zu wahlen,
somit die virtuelle Hauptversammlung
die einzige Moglichkeit war, um die Akti-
onarsrechte auszutben. Eine belastbare
Aussage Uber das attraktivere Format
lasst sich nur ableiten, wenn die Aktiona-
re eine Wahlmaoglichkeit haben.

Wenn das Verhalten der Aktionare in
den Pandemiejahren Uberhaupt irgend-
einen Schluss zuldsst, dann nur diesen,
dass sich die Aktionare der Besonderheit
der Situation als Notsituation bewusst
waren und mit Rucksicht auf diese Notsi-
tuation RechtseinbuBen hingenommen
und ihre Rechte in einem virtuellen For-
mat ausgelbt haben. Daraus lasst sich
keine generelle Akzeptanz einer virtuel-
len Hauptversammlung auBerhalb von
Not- oder Krisenzeiten ableiten.

2. Steigende Prasenzraten und Teilhabe
eines breiteren Aktionarskreises. Auch
das Argument der steigenden Prasenzra-
ten lasst sich zumindest bei den DAX-Ge-
sellschaften nicht nachvollziehen. Deren
Prasenz ist im Pandemiejahr 2021 unter
die Prasenzen der Jahre 2018 und 2020
gerutscht. Es scheint geradezu so zu sein,
als ob die Maoglichkeit der virtuellen

Hauptversammlung zu einer Erhéhung
der taggleichen durchgefiihrten Haupt-
versammlungen gefuhrt hat. Dem Autor
selbst liegen fur den 18. Mai 2022 Termi-
ne fur drei Hauptversammlungen vor, aus
denen eine Auswahl getroffen werden
muss. Diese Konzentration wirkt dem Be-
streben entgegen, einem breiteren Akti-
onarskreis die Teilnahme an der HV zu
ermoglichen. Dessen ungeachtet kann
bereits jetzt auch ohne eine rein virtuelle
HV Uber die Moglichkeit der elektroni-
schen Teilnahme nach § 118 Abs. 1 Satz 2
AktG einem breiteren Aktionarskreis die
Teilnahme ermoglicht werden. Eine Ab-
standnahme von der Prasenz-HV ist hier-
fur nicht erforderlich.

3. Entzerrung der Hauptversammlung
und Verbesserung der Antwortqualitat.
Soweit eine Entzerrung der Hauptver-
sammlung namentlich durch die vorheri-
ge Einreichung der Fragen und die Stel-
lung von Gegenantragen angefuhrt wird,
erschliet sich nicht, warum dieses Ele-
ment von einem virtuellen HV-Format
abhangig sein soll und nicht ebenso gut
im Rahmen einer Prdsenz-HV durchge-
fuhrt werden koénnte. Daruber hinaus
wird im vorliegenden Referentenentwurf
dieser Aspekt der Entzerrung aber auch
nicht konsequent zu Ende gefuhrt, weil
eine Verpflichtung der Unternehmen, die
vorher eingereichten Fragen dann auch
vorher in Schrift- oder Textform zu be-
antworten, fehlt.

Tatsachlich kénnte eine vorherige Einrei-
chung der Fragen mit vorheriger Beant-
wortung den Ablauf der Hauptversamm-
lung entzerren und damit mehr Raum fur
eine lebendige und lebhafte Diskussion
zwischen den Aktiondren und der Ver-
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waltung und zwischen den Aktionaren
untereinander in der Hauptversammlung
bieten. Die Beantwortung der Fragen
nimmt im Ablauf der Hauptversammlung
einen breiten Raum ein. Beim Gegen-
stand ,Antrage” hingegen durfte der As-
pekt der Entzerrung von untergeordne-
ter Relevanz sein. Auch das Argument
der Verhinderung von Zufallsmehrheiten
durfte nicht tatsachlich relevant werden.

Auch das Argument der Verbesserung
der Antwortqualitat, das eng verwoben
ist mit der Vorabeinreichung der Fragen,
kann nach diesseitiger Erfahrung nicht
bestatigt werden. Vielmehr ist es so, dass
die Unternehmen, die auch schon im
Rahmen der Prasenz-HV eine hohe Ant-
wortqualitat hatten, diese beibehalten
haben, wohingegen umgekehrt Unter-
nehmen mit einer schlechten Antwort-
qualitat diese nicht verbessert haben.
Ganz im Gegenteil lasst sich durch die
verstarkt genutzte Moéglichkeit, inhaltlich
vergleichbare Fragen zu einer Antwort
zusammenzufassen, eine leichte Tendenz
zu einer schlechteren Antwortqualitat
konstatieren, da durch die Zusammenfas-
sung mehrerer Fragen der Kern der ein-
zelnen Fragen eben nicht genau und
trennscharf getroffen wird.

4. Kostenargument. Beim Aspekt der Kos-
teneinsparungen, die auf insgesamt 35
Millionen Euro geschatzt werden, muss
zunachst einmal bezweifelt werden, dass
bei dem Gesamtkostenblock die Kosten
fur eine Prasenz-HV Uberhaupt ins Ge-
wicht fallen. Zum anderen muss aber kriti-
siert werden, dass sich diese Kostenerspar-
nis aus dem Vergleich mit den Kosten
einer virtuellen Hauptversammlung erge-
ben, die - von einer Ausnahme abgesehen
- keine interaktiven Elemente zwingend
vorsieht und damit einen unzutreffenden
VergleichsmaBstab bildet. Bei der Durch-
fihrung einer vollstandig interaktiven
Hauptversammlung dirften ungleich ho-
here Technik- und Sicherheitskosten anfal-
len als bei einer virtuellen Hauptversamm-
lung, die auf eine Interaktion verzichtet.

Als Zwischenergebnis bleibt festzuhalten:
Die vorstehend benannten Grinde ver-
mogen die Einfuhrung einer virtuellen
Hauptversammlung nicht Uberzeugend

447 - Kreditwesen 9/2022

zu begriinden, zumal da wesentliche Er-
wagungen auch im Rahmen einer Pra-
senz-HV umgesetzt werden kénnten.

Argumente far die Beibehaltung
einer Prasenz-HV

Die nachstehenden Argumente sprechen
fur eine Beibehaltung des Prasenz-For-
mates, was eine Fortentwicklung dieses
Formates nicht ausschlie3t.#

1. Lebendige Debatten- und Streitkultur
und Interaktivitat. Das Prasenz-Format
bietet die Moglichkeit einer lebendigen
Debatten- und Streitkultur, die die virtu-
elle Hauptversammlung bei einem Ver-
zicht auf interaktive Elemente nicht ab-
bilden kann. Gerade die Mdéglichkeit von
Rede- und Gegenrede im direkten per-
sOnlichen Austausch macht die Prasenz-
HV zu einer attraktiven Begegnung der
Aktionare mit Vorstand und Aufsichtsrat.
Demgegenuber verzichtet der Referen-
tenentwurf vollstandig auf interaktive
Elemente zwischen den Aktionaren un-
tereinander und auch fur den Dialog mit
der Verwaltung sind mit einer Ausnahme
interaktive Elemente nicht zwingend vor-
geschrieben.

Die Notwendigkeit solcher Interaktionen
zeigt sich insbesondere bei Rechten, die
in der Hauptversammlung ad-hoc ausge-
Ubt werden koénnen®, aber von einem
gewissen Quorum abhangen, das der An-
tragsteller zu organisieren hat. Hierzu ist
gerade die Kontaktmoglichkeit unerlass-
lich. Nur bei einer Prasenz-HV kann der
Aktionar seinen Beitragen und Antragen
durch Gestik und Tonlage den richtigen
Schwerpunkt verleihen. Bei der virtuellen
Hauptversammlung diskutiert und strei-
tet man nicht miteinander, sondern ne-
beneinander.

2. Einzige Méglichkeit zur direkten Be-
gegnung der Aktiondre mit der Verwal-
tung. Des Weiteren ist die Prasenz-HV fur
zahlreiche Aktionare die einzige Mog-
lichkeit im Jahr, mit Vorstand und Auf-
sichtsrat in direkten Kontakt zu treten.
Derartige Kontaktmoglichkeiten im Vor-
feld der Hauptversammlung stehen dem
klassischen Streubesitzaktionar anders als

Markus Kienle
]

Rechtsanwalt, Vorstandsmitglied der
Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.,
Frankfurt am Main/Munchen

Es war eine aus der Not geborene Losung, um
Hauptversammlungen (HV) auch in Zeiten der
Pandemie abhalten zu kénnen: die virtuelle HV.
Nun soll diese Option auch unabhangig von
der Pandemie moglich gemacht werden und
dafir in ein Gesetz — das Gesetz zur Einflihrung
virtueller Hauptversammlungen von Aktien-
gesellschaften” gegossen werden. Im vorlie-
genden Beitrag unternimmt der Autor eine
kritische Wirdigung des Entwurfs. Bemerkens-
wert findet es Kienle dabei, dass gar nicht erst
versucht wurde, das Format der Prasenz-HV zu
modernisieren, sondern dass die virtuellen HVs
als ,Alternative” einen Paradigmenwechsel
vollziehen sollen. Er kommt zu dem Schluss,
keine Uberzeugenden Griinde fur die Einfuh-
rung einer virtuellen HV zu erkennen, da die
Abweichung der Aktionarsrechte zwischen den
Formaten zu gravierend sei. (Red.)

institutionellen Investoren nicht offen. In
dieser Hinsicht weist die Hauptversamm-
lung auch eine soziale Dimension auf.

3. Keine Rechtseinschrankungen. Darlber
hinaus weist die Présenz-HV zahlreiche
Rechtseinschrankungen nicht auf, die bei
der virtuellen HV gegeben sind. Einige
Rechtsbeschrankungen werden nachste-
hend dargestellt.

Fragerecht: Nach dem Referentenent-
wurf kann der Vorstand vorgeben, dass
bis zu vier Tagen vorher die Fragen ein-
zureichen sind. Das Recht fur Fragen in
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der HV selbst beschrankt sich auf Nach-
fragen. Der Umfang der Fragen kann in
der Einberufung beschrankt werden; die
Beschrankung kann sowohl in einer Fest-
legung der Fragen pro Aktionar als auch
in einer Hochstzahl an Zeichen pro Frage
liegen, ohne dass Uberhaupt bekannt ist,
wie viele Aktionare Fragen stellen wer-
den. Gerade die Moglichkeit der Zeichen-
begrenzung pro Frage wirkt bei Fragen
mit komplexen oder umfangreichen Kon-
text in hohem MaBe rechtsbeeintrachti-
gend, da der Hintergrund der Frage nicht
dargestellt werden kann.

Eine derartige frUhe Begrenzung des Fra-
gerechts schon in der Einberufung kennt
das Recht der Présenz-HV nicht. Eine Be-
schrénkung des Fragerechts kann viel-
mehr erst dann erfolgen, wenn absehbar
ist — in aller Regel aufgrund der Anzahl
der Wortmeldungen -, dass ohne die
Rechtsbeschrankung die Versammlung
nicht mehr ordnungsgemdB durchge-
fuhrt werden kann®. Hierbei hat es aber
der Aktionar in der Hand, wie dieser mit
der ihm zugeteilten Zeit umgehen will,
insbesondere welchen Fragen der Aktio-
nar besonderes Gewicht beimisst. Sofern
die Umstande fur die Begrenzung entfal-
len, ist die Begrenzung wieder aufzuhe-
ben.”

Die Rechtfertigung einer solcher Be-
schrankung in der virtuellen HV soll darin
liegen, dass aufgrund des technisierten
Verfahrens die Gefahr einer Uberzahl an
Fragen besteht. Einmal ungeachtet der
Tatsache, dass diese Befuirchtungen durch
die Hauptversammlungen in den Jahren
2020 und 2021 nicht bestatigt werden
kénnen, sondern zeigen, dass die Aktio-
nare sehr verantwortungsvoll mit ihren
Rechten umgegangen sind, liegt die Ge-
fahr in dem gewahlten Verfahren selbst.
Dadurch, dass in der HV selbst keine Fra-
gen mehr gestellt werden durfen, werden
auch solche Aktionare hochst vorsorglich
im Vorfeld der Hauptversammlung Fra-
gen einreichen, die noch nicht einmal si-
cher wissen, ob sie wirklich an der Haupt-
versammlung teilnehmen wollen. Die
Fragen werden gestellt, um im Falle einer
Teilnahme das Recht auf Fragen nicht ver-
wirkt zu haben. Dieser Effekt ist von der
Anmeldung zur HV bekannt.
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Auch der Aspekt der Missbrauchsmog-
lichkeit des Fragerechts einzelner Aktiona-
re rechtfertigt einen derartigen Rechts-
eingriff in das Individualrecht der anderen
Aktionare nicht. Dem Missbrauch einzel-
ner muss mit anderen Mitteln begegnet
werden.

Da es in der Prasenz-HV keine Verpflich-
tung zur vorherigen Einreichung der Fra-
gen gibt, ganz im Gegenteil sogar die
Pflicht besteht, die Fragen in der HV
selbst zu stellen, ist das Problem der Be-
grenzung von Nachfragen, das bei der
virtuellen HV in voller Scharfe besteht, in
der Prasenz-HV entscharft. So sind na-
mentlich auch Spontanfragen, die sich
erst aus dem Verlaufe der HV ergeben,
zulassig und nicht prakludiert. In der Pra-
senz-HV besteht die Moéglichkeit auf die
Ausfuhrungen der Verwaltung und die
Antworten auf Fragen anderer Aktionare
durch Fragen zu reagieren.

Die virtuelle HV nach dem Referenten-
entwurf sieht hierbei nur ein Fragerecht
im Zusammenhang mit vorab eingereich-
ten Fragen des Aktionars vor. Die Mog-
lichkeit des Aktionars auf gestellte Fra-
gen anderer Aktionare zu reagieren ist in
der virtuellen HV dann nicht gegeben,
wenn diese Fragen dem Aktionar vorher
nicht bekannt sind. Die konkrete Ausge-
staltung der Vorabeinreichung von Fra-
gen begunstigt redundante Fragestellun-
gen geradezu, da spontane Anpassungen
— anders als in einer Prasenz-HV nicht
moglich sind.

Eine weitere Besonderheit fur die virtuel-
le HV ergibt sich aus der verstarkt genutz-
ten Moglichkeit, mehrere Fragen zu einer
Antwort zusammenzufassen. Hierbei be-
steht die Gefahr, dass der Kern der zu-
sammengefaBten Fragen nicht korrekt er-
fasst wird und daher Nachfragen
zwingend notwendig werden. In einer
Prasenz-HV kann auf eine solche Situati-
on, sofern Uberhaupt zusammenfassend
geantwortet wird, unmittelbar reagiert
werden. Um eine gleichméaBige, umfas-
sende Information aller Aktionare zu ge-
wahrleisten, muss ein virtuelles HV-For-
mat zwingend vorsehen, dass die Fragen
jedes einzelnen Fragestellers vollumfang-
lich verlesen werden, sofern diese nicht

schon im Vorfeld der HV beantwortet
wurden. Nur dann ist ein sinnvoller Ab-
gleich der Antwort mit der Frage Uber-
haupt moglich. Eine derartige Verpflich-
tung sieht der Referentenentwurf nicht
vor.

Rederecht: Das Rederecht kann jeder er-
schienen Aktionar in einer Prasenz-HV
wahrnehmen, sofern dieser die weiteren
organisatorischen Voraussetzungen - in
aller Regel die Anmeldung eines Wort-
meldebeitrages am Wortmeldetisch — er-
fallt hat. Eine Begrenzungsmoglichkeit
auf eine Hochstzahl von Redebeitragen
unabhdngig von der voraussichtlichen
Dauer kennt das Recht der Prasenz-HV
nicht. Auch einer vorherigen Anmeldung
des Redebeitrages im Vorfeld der HV ist
dem Recht der Prasenz-HV fremd. Diese
weiteren Voraussetzungen bei der virtu-
ellen HV haben zur Folge, dass der Aktio-
nar nicht mehr nur am Tag der HV, son-
dern auch an weitern Tagen verfugbar
sein muss, was gerade bei berufstatigen
Aktionaren zu Problemen fuhren kann.

Dieses Problem wird umso gravierender,
wenn man die im Referentenentwurf
vorgesehene Regelung berlcksichtigt,
wonach die Redebeitrage in der zeitli-
chen Reihenfolge des Einganges bei der
Gesellschaft zu bertcksichtigen sind, was
dann zu einem regelrechten Wettlauf
fuhrt. Sofern die Gesellschaft von der Op-
tion eines sogenannten Funktionstests
Gebrauch macht, muss sich der teilneh-
mende Aktionar sogar noch ein weiteres,
drittes Zeitfenster freihalten. Dabei
kénnte die Anmeldung fur den Wortbei-
trag ebenso wie bei der Prasenz-HV Uber
einen virtuellen Wortmeldetisch am Tag
der HV organisiert werden; die techni-
sche Funktionsprifung konnte Gber ein
technisches Tool, das im Vorfeld der HV
zur Verfugung gestellt wird, erfolgen,
ohne dass hierzu ein gesonderter ,Pri-
fungstermin” mit der Gesellschaft statt-
finden muss.

Die Organisation Uber einen virtuellen
Wortmeldetisch hat sogar den Vorteil,
dass Nachrlcker berlcksichtigt werden
konnten, falls der eine oder andere Aktio-
nar seinen Redebeitrag nicht austbt. Ge-
rade auch das spontan ergriffene Wort ist
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Ausdruck einer guten Debattenkultur und
zeugt von der interessierten Auseinander-
setzung mit der Gesellschaft und deren
Verwaltung. Dem kann man zwar entge-
genhalten, dass die Entscheidungen na-
mentlich von institutionellen Investoren
bereits im Vorfeld der HV fallen und da-
her die sogenannte Generaldebatte nur in
seltenen Féllen noch eine Anderung im
Abstimmungsverhalten herbeiftuhrt.

Dieser Einwand vermag aber nicht soweit
zu Uberzeugen, dass eine derartige Be-
schrankung des Rederechts erforderlich
erscheint. Denn wenn es auch selten der
Fall sein mag, dass die Generaldebatte
noch das Abstimmungsverhalten andert,
sind es doch die wenigen Falle wert, das
Rederecht in seinem bisherigen Umfang
und Struktur zu erhalten. Denn vielleicht
werden im Rahmen eines derartigen Dia-
loges Aspekte oder Probleme aufgezeigt,
die kuinftig in das Abstimmungsverhalten
von Investoren Eingang finden, die die
Entscheidung schon vor der Hauptver-
sammlung treffen. Und auch institutio-
nelle Investoren haben durchaus die
Moglichkeit auf aktuelle Entwicklungen
und Erkenntnisse zu reagieren.

Anfechtungsrecht: Ein wesentlicher Un-
terschied liegt darin, dass bei der Pra-
senz-HV ein verschuldensunabhangiges
Anfechtungsrecht besteht wohingegen
der Referentenentwurf fur die virtuelle
HV einen fur die Gesellschaften groBzu-
gigen HaftungsmafBstab einfuhrt. Alle
Einzelheiten der geplanten Regelung des
Referentenentwurfes koénnen hier aus
Platzgriinden nicht dargestellt werden®.

Vereinfacht kann die Regelung so skiz-
ziert werden, dass die Unternehmen bei
technischen Stérungen nur fUr Vorsatz
und grobe Fahrlassigkeit haften. Selbst
diese Haftung soll nach der Begriindung
zum Referentenentwurf nicht gegeben
sein, wenn sich die Gesellschaft eines pro-
fessionellen Dienstleisters bedient?. Dies
kann im Extremfall dazu fluhren, dass
selbst eine technische Storung bei der
Stimmabgabe und eine daraus folgende
Nichtbertcksichtigung der Stimmen ein
Anfechtungsrecht nur dann begrindet,
wenn die Gesellschaft vorsatzlich oder
grob fahrlassig gehandelt hat. Eine derar-
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tige Entkernung der Rechte der Aktiona-
re ist nicht sachgerecht und kann auch
nicht mit den Besonderheiten einer virtu-
ellen HV begrindet werden. Zum einen
ist die fast vollstandige Uberwalzung des
technischen Risikos auf die Aktionare un-
gerechtfertigt, wenn die technische Sto-
rung nicht aus der Aktionarssphare stammt.

Zum anderen sind die Gesellschaften ver-
pflichtet, die Moglichkeit der Austibung
der Aktionarsrechte sicherzustellen, was
eine derartige weitgehende Uberwaél-
zung ausschlieBt. Die hohe Hurde fur
Sanktionen derartiger Rechtsverletzun-
gen schaffen nicht den notwendigen An-
reiz fur ein Handeln und eine Organisati-
on lege artis. Es ist kein vernunftiger
Grund erkennbar, warum technische St6-
rungen in einer Prasenz-HV zu keiner
Einschréankung des Anfechtungsrechts
fuhren sollen, wohingegen vergleichbare
Stérungen bei einer virtuellen HV de fac-
to den Anfechtungsausschluss nach sich
ziehen. Sollten die technischen Systeme
tatsachlich noch so unausgereift sein,
stellt dies keinen Grund fur einen An-
fechtungsausschluss dar, sondern fur eine
Abstandnahme von einer virtuellen HV.

Uberzeugende Griinde fehlen

Es gibt keine GUberzeugenden Grinde fur
die Einfihrung einer virtuellen Hauptver-
sammlung in der vorgeschlagenen Form,
auch wenn nur als Alternative. Die Ab-
weichungen der Aktionarsrechte zwi-
schen Prasenz-HV und virtueller HV sind
zu gravierend, um beide Formate als
gleichwertige und vergleichbare zu qua-
lifizieren. FUr eine unterschiedliche
Rechtsausgestaltung in virtueller HV und
Prasenz-HV fehlen aber in aller Regel tra-
gende Grinde. Es muss auch fur die vir-
tuelle HV gelten, dass in dieser dieselben
Rechte gewahrt wie in der Prasenz-HV,
nur eben in einem anderen technischen
Format. Dies erfordert aber anders als
bislang im Referentenentwurf vorgese-
hen eine voll interaktive virtuelle Haupt-
versammlung. Technisch ist eine vollstan-
dig interaktive Gestaltung moglich.

Eine Fortentwicklung des Formates der
Prasenz-HV darf nicht den vereinzelt an-
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zutreffenden, missbrauchlich handelnden
Aktionar zum Leitbild nehmen.

Das immer wieder bemuhte Schreckge-
spenst des missbrauchlichen/rauberischen
Aktionars wird offenbar gerne als Uni-
versalbegrindung fur die Forderung
nach weiterer Einschrankung der Aktio-
narsrechte genutzt, ohne hierfur aktuelle
empirische Belege fur die Relevanz dieses
Phanomens vorzulegen. Und noch viel
gravierender: Es wird nicht der Aspekt
diskutiert, ob es rechtmaBig ist, Individu-
alrechte einzuschrédnken, um den Miss-
brauch weniger Einzelner auszuschlieBen.
Wer dem Missbrauch einzelner, weniger
Aktionare begegnen will, muss und kann
dies bereits jetzt mit den géngigen Inst-
rumenten, die dem Versammlungsleiter
zur Verfligung stehen.

Eine Eilbedurftigkeit fur die Einfuhrung
einer Moglichkeit der Durchfihrung ei-
ner virtuellen HV ist nicht zu erkennen.
Als notwendig erkannter Anderungsbe-
darf des Prasenz-Formates sollte offen -
auch ergebnisoffen — mit allen beteiligten
Gruppen als solcher diskutiert und nicht
als technische Notwendigkeit eines neuen
HV-Formates prasentiert werden. Statt
Ubereilt eine virtuelle Alternative als Re-
gel-Format einzufthren, sollte mit der
notwendigen Zeit fur die erforderlichen
Diskussionen eine Fortentwicklung des
Prasenz-Formates erfolgen. Hier kénnen
durchaus sinnvolle virtuelle Elemente Ein-
gang finden. Die Rechte der Aktionare
mussen allerdings unangetastet bleiben.
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engesetz, Band 3, §§ 118-178, 4. Auflage, Minchen
2018, § 119, Rd.-Nrn.: 164 ff.

7) Vgl. Kubis in: Munchener Kommentar zum Akti-
engesetz, Band 3, §§ 118-178, 4. Auflage, Munchen
2018, § 119, Rd.-Nrn.: 164 ff.

8) Zur ausfuhrlichen Darstellung vgl. Stellungnahme
der SdK zum Referentenentwurf vom 14.3.2022,
Seiten 23ff., barrierefrei abrufbar unter: www.sdk.
org/Veroffentlichungen/SdKStellungnahmen.

9) Vgl. Referentenentwurf, Seite 39
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