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Die Hauptversammlung kommt im

Internetzeitalter an

Der neue § 118 AktG bietet Partizipation
per Mausklick

Am 1.9.2009 ist das Gesetz zur Umset-
zung  der  Aktiondrsrechterichtlinie
(ARUG) in Kraft getreten. Eine wichtige
Anderung ist die Neugestaltung des § 118
AktG, welcher nun eine Online-Teilnah-
me an der Hauptversammlung sowie die
Stimmabgabe per Briefwahl ermoglicht.

I. Online-Teilnahme an der Hauptver-
sammlung (§ 118 Abs. 1 AktG)

Mit dem reformierten § 118 Abs. 1 AktG
hat der Gesetzgeber die Moglichkeit ein-
gefiihrt, aktiv an einer Hauptversamm-
lung im Wege elektronischer Kommuni-
kation teilzunehmen. Nach altem Recht
war es allenfalls moglich, eine Hauptver-
sammlung passiv im Wege der Ton- und
Bildiibertragung zu verfolgen.

Hiermit wurde Art.8 Abs.1 der Aktio-
narsrechterichtlinie  2007/36/EG ~ vom
11.7.2007 in nationales Recht transfor-
miert. Diese verlangte, dass die Mitglieds-
staaten ihren Gesellschaften gestatten, ih-
ren Aktioniren jede Form der aktiven Be-
teiligung an der Hauptversammlung auf
elektronischem Wege anzubieten.

1. Satzungsvorbehalt

Der Richtlinie entsprechend wurde § 118
Abs. 1 AktG als Ermichtigungsnorm ge-
staltet. Es obliegt somit jeder Aktienge-
sellschaft selbst, ob sie von der Moglich-
keit der Online-Teilnahme Gebrauch
macht oder nicht. Diese kann dann un-
mittelbar in der Satzung geregelt werden

oder die Satzung sieht eine entsprechende
Ermichtigung des Vorstandes vor. Letzte-
res erscheint sinnvoller. Starre Satzungs-
regelungen erscheinen hier eher hinderlich
und missten fortlaufend angepasst wer-
den. Der Begriff , elektronische Kommu-
nikation“ eroffnet einen weiten Spiel-
raum, welcher sich durch kiinftige Neue-
rungen in der Kommunikationstechnik
noch veriandern wird.

2. Abgrenzung zur Briefwahl

Der wesentliche Unterschied zwischen der
,»Online-Teilnahme* nach Absatz 1 und
der in Absatz 2 neu geregelten Briefwahl
besteht darin, dass online teilnehmende
Aktiondre als ,erschienen® gelten und da-
mit z.B. in das Hauptversammlungsver-
zeichnis nach § 129 Abs. 1 S.2 AktG auf-
zunehmen sind. Da aber auch die Brief-
wahl im Wege elektronischer Kommuni-
kation erfolgen kann, stellt sich die Frage,
wann ,,nur® Briefwahl und wann bereits
von einer Online-Teilnahme auszugehen
1st.

Der Gesetzgeber geht in seiner Begriin-
dung davon aus, die tiber einen Bild-
schirmdialog abgegebene Stimme sei eine
Briefwahl, dagegen sei die im Rahmen ei-
ner Onlinezuschaltung in gleicher Weise
abgegebene Stimme als Stimmabgabe un-
ter Anwesenden zu qualifizieren. Diese
Abgrenzung erscheint missverstandlich
und ist auch erst in der Gesetzesbegriin-
dung aufgenommen worden. Der Regie-
rungsentwurf enthielt in diesem Zusam-
menhang noch die nachvollziehbare Ab-
grenzung zwischen eMail und Online-Zu-
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schaltung. Unter den Begriff ,,Bildschirmdialog® liefSe
sich beispielsweise auch ein Echtzeit-Chat oder eine
Stimmabgabe per Formular in Echtzeit subsumieren.
Wenn eine Stimme im Rahmen der Hauptversamm-
lung in Echtzeit abgegeben wird, spricht dies vielmehr
fur eine Online-Teilnahme nach Abs. 1. Vorzugswiir-
dig erscheint es daher, darauf abzustellen, ob eine
Stimme wihrend der Hauptversammlung in Echtzeit
abgegeben wird (Online-Teilnahme) oder ob dies —
unabhingig vom Medium — auflerhalb der zeitlichen
Grenzen der Hauptversammlung erfolgt (Briefwahl).

3. Inhaltlicher Umfang der Online-Teilnahme

Die Online-Teilnahme kann sich auf simtliche, aber
auch nur auf einzelne Rechte des Aktiondrs im Rah-
men der Hauptverhandlung beziehen, wie § 118
Abs. 1 S.2 AktG klarstellt. Neben dem eigentlichen
Teilnahmerecht kommen somit in Frage: Das Stimm-,
Antrags-, Rede- und Widerspruchsrecht sowie das
Recht, Fragen zu stellen. Das Gesetz gibt den Aktien-
gesellschaften also eine Vielzahl von Maoglichkeiten,
die klassische Prisenzhauptversammlung um be-
stimmte Online-Moglichkeiten zu erweitern. Die
Grenzen der Gestaltungsmoglichkeiten werden dabei
durch das Gleichbehandlungsgebot der Aktionire in
§ 53 a AktG gesetzt. Somit wire es beispielsweise un-
zulidssig, ein Online-Stimmrecht oder Online-Frage-
recht an ein Quorum zu binden und z. B. nur fiir
GrofSaktiondre anzubieten. Dagegen diirfte es wohl
zuldssig sein, ein Online-Fragerecht oder Online-Re-
derecht zeit- oder mengenmifig zu begrenzen.

4. Technische Durchfiihrung

Der Gesetzgeber hat den Aktiengesellschaften die
technische Ausgestaltung der Online-Teilnahme
durch den offenen Begriff der ,elektronischen Kom-
munikation® bewusst weitgehend freigestellt. Dies
war auch im Hinblick auf Art. 8 Abs.2 der Aktio-
ndrsrechterichtlinie angezeigt. Hiernach diirfen elek-
tronische Mittel nur solchen Anforderungen oder Be-
schrinkungen unterworfen werden, die zur Feststel-
lung der Identitit der Aktionére und zur Gewiéhrleis-
tung der Sicherheit der elektronischen Kommunikati-
on erforderlich sind, und dies nur in dem MafSe, wie
sie diesen Zwecken angemessen sind. Soweit die Aus-
gestaltung der Online-Teilnahme durch die Satzung
dem Vorstand tiberlassen wird, muss dieser dabei die
Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Ge-
schiftsleiters anwenden, § 93 AktG. Den Vorstand
trifft somit eine Pflicht, sichere Losungen nach dem

Stand der Technik auszuwihlen und diese auch fort-
laufend zu tiberwachen. Hierbei empfiehlt es sich, auf
anerkannte IT-Sicherheitsstandards aufzubauen (z.B.
Cobit, ITIL, BSI-Grundschutzhandbuch). Auf das Er-
fordernis elektronischer Signaturen nach dem Signa-
turgesetz wurde bewusst verzichtet.

5. Ausschluss des Anfechtungsrechts

Mit der Einfiihrung der Online-Teilnahme wurden
auch die Anfechtungsgriinde in § 243 AktG gedndert.
Nach Abs. 3 Nr. 1 ist die Anfechtung eines Hauptver-
sammlungsbeschlusses nicht moglich, wenn die
Rechtsverletzung durch eine technische Storung ver-
ursacht wurde. Etwas anderes gilt dann, wenn der Ge-
sellschaft Vorsatz oder grobe Fahrldssigkeit vorzu-
werfen ist oder wenn in der Satzung ein strengerer
VerschuldensmafSstab bestimmt worden ist. Durch die
Gesetzesformulierung ,es sei denn“ wird dem An-
fechtungsklager die Beweislast fiir ein Verschulden
der Gesellschaft auferlegt.

Dies ist problematisch, auch wenn es im Sinne der
Rechtssicherheit durchaus angebracht erscheint, tech-
nische Storungen zunichst einmal nicht in erster Linie
in der Sphire des Unternehmens zu suchen; in der Ge-
richtspraxis sollten sich jedoch aus Griinden der In-
formationsasymmetrie Beweiserleichterungen durch-
setzen, z.B. wenn eine Vielzahl von Online-Teilneh-
mern unter identischen technischen Storungen wih-
rend der Hauptversammlungen zu leiden hatten. Die-
se Vorschrift birgt noch weiteres Missbrauchspoten-
tial. So konnte es beispielsweise verlockend sein, un-
liebsame Online-Teilnehmer heimlich zu ,,bannen®.
Der betroffene Aktionir stiinde dann vor enormen
Beweisschwierigkeiten. Hier erscheint eine abgestufte
Beweislastverteilung angebracht. Der anfechtende
Aktionir miisste darlegen und ggf. beweisen, dass eine
technische Storung vorlag und diese nicht aus seiner
Sphire stammt. Die Gesellschaft miisste sodann dar-
legen und ggf. beweisen, dass die von ihr eingesetzten
Kommunikationsmittel dem Stand der Technik ent-
sprachen und das Storungs- bzw. Missbrauchsrisiko
bestmoglich reduziert wurde. Hier erscheint es wieder
sinnvoll, auf anerkannte IT-Sicherheitsstandards zu-
riickzugreifen. Rechtssicherheit diirfte auch die Uber-
wachung der Online-Hauptversammlung durch ein
unabhingiges IT-Priifungsunternehmen bringen.

Fragen wirft auch der Widerspruch zur Niederschrift
des Notars nach §245 Nr.1 AktG auf, z.B. ob ein
Teilnehmer im elektronischen Wege Widerspruch zu
Protokoll erklaren kann oder ob das Widerspruchs-
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recht fir die Online-Teilnahme ausgeschlossen wer-
den kann.

Il. Stimmabgabe per Briefwahl (§ 118 Abs. 2 AktG)

Eine weitere wesentliche Neuerung durch das ARUG
bringt die Neufassung von § 118 Abs. 2 AktG mit der
Einfithrung der Abstimmung ohne Teilnahme an der
Hauptversammlung (Briefwahl). Eine solche Brief-
wahl war im deutschen Aktienrecht bisher nicht vor-
gesehen, da die Abstimmung als versammlungsgebun-
denes Aktionidrsrecht angesehen wurde. In anderen
Landern war dies bereits seit langerem moglich.

Art. 118 Abs. 2 AktG dient der Umsetzung von Arti-
kel 12 der Aktionirsrechterichtlinie, wonach die Mit-
gliedstaaten den Aktionaren die Moglichkeiten einzu-
rdumen haben, per Brief in der Hauptversammlung
abzustimmen und nur in bestimmten Umfang Be-
schrinkungen zulissig sind (Identititsfeststellung,
Angemessenheit).

1. Grundlagen

Ebenso wie die Einfihrung der Online-Hauptver-
sammlung wird die Zulassung der Briefwahl unter den
Vorbehalt der Satzung gestellt, die wiederum den Vor-
stand zu entsprechenden Regelungen ermichtigen
kann. Um den Bediirfnissen einer unkomplizierten
Anpassung an die Gegebenheiten Rechnung zu tragen,
ist es auch hier sinnvoll, den Vorstand entsprechend
zu ermichtigen, sodass dieser die Moglichkeit hat, fiir
jede einzelne Hauptversammlung die Briefwahl zuzu-
lassen. Die Neufassung von Absatz 2 ist jedoch nicht
zu verwechseln mit einer Moglichkeit der Stimm-
rechtsausiibung ohne Hauptversammlung, also einem
,Umlaufverfahren* durch die Hintertiir. Die Notwen-
digkeit einer Hauptversammlung nach den §§ 121 ff.
AktG besteht nach wie vor.

2. Briefwahl

Zwar entsteht durch den Wortlaut der Eindruck, dass
allein die Briefwahl durch Ubersendung einer kérper-
lichen Urkunde gemeint ist, allerdings wird bereits im
Regierungsentwurf selbst von einer weiteren Alterna-
tive ausgegangen, der elektronischen Stimmabgabe
per Mail oder per Dialogverfahren (auflerhalb der
Hauptversammlung). Die Stimmabgabe in Echtzeit
wihrend der Hauptversammlung ist Abs. 1 zuzuord-
nen.

a) Briefwahl

Einschrankungen zur Durchfiihrung der Stimmabga-
be per Brief sind allein Art 12 S.2 der Richtlinie zu
entnehmen (Identifikation, Angemessenheit). Im Ub-
rigen ist der Vorstand in der Bestimmung der Durch-
fithrung des Verfahrens frei und nur dem Gleichbe-
handlungsgebot unterworfen (Art.53a AktG). Es
sollten hier einheitliche Formulare bereitgehalten wer-
den, die entweder per Brief an die Aktionare versandt
(Namensaktien) oder im Internet zum Download an-
geboten (Inhaberaktien) werden.

b) eMail

Das auf den ersten Blick verlockende Medium der
eMail stellt die Auswertung der Stimmabgabe vor er-
hebliche Probleme. Nicht selten bestehen die Be-
schlussvorlagen aus etlichen Tagesordnungspunkten.
Wenn jeder der stimmrechtsberechtigten Aktionire
eine eigene eMail mit einer mehr oder weniger nach-
vollziehbaren Bezugnahme auf die Beschlussvorlagen
ubersendet, ist der Verwaltungsaufwand bei der Aus-
wertung nicht mehr vertretbar. Alternativ kann auf
der Internetseite der Gesellschaft ein elektronisches
Formular vorgehalten werden, welches auf die einzel-
nen Beschlussvorlagen bezogen die Antwortmoglich-
keit vorgibt. Bei Namensaktien kann die erforderliche
Legitimation durch die Gesellschaft selbst erfolgen.
Bei Inhaberaktien miisste der jeweilige Aktionar erst
durch Legitimation gegeniiber der Depotbank die Zu-
gangsmoglichkeit erlangen. Die elektronische Signa-
tur ist hier — jedenfalls derzeit — wenig hilfreich, da
nicht erwartet werden kann, dass Kleinaktionire ent-
sprechende Hardware besitzen.

3. Zugang, Widerruf, Frist

Das per Brief oder eMail ausgeiibte Stimmrecht stellt
eine Willenserklirung unter Abwesenden dar und
wird demnach erst mit Zugang wirksam. Vor Zugang
ist ein Widerruf moglich. Im Ubrigen verbleibt es bei
den Anfechtungsmoglichkeiten der §§ 119 ff. BGB, es
sei denn, die Gesellschaft sieht eine ausdriickliche wei-
tere Widerrufsmoglichkeit vor.

Bei der in Echtzeit abgegebenen Stimme geht der Ge-
setzgeber ohne nihere Begriindung davon aus, dass es
sich um eine Willenserklarung unter Anwesenden
handelt. Ein Widerruf ist damit nicht moglich. Dies ist
zwar im Hinblick auf die ,,Anwesenheit“ des Aktio-
ndrs per Online-Zuschaltung grundsitzlich nachvoll-
ziehbar, doch besteht hier Streitpotential. Im direkten
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Dialog im Internet zwischen zwei Personen ist der Zu-
gang unter Anwesenden anerkannt. Es wird auch ver-
treten, dass mit Abgabe der Stimme an den Stimm-
rechtszahler ein Widerruf nur noch unter besonderen
Umstianden moglich ist. Bei der Stimmrechtsaustibung
in Echtzeit ist es aber eine Frage der technischen Aus-
gestaltung, ob die Stimme schon beim Stimmrechts-
zdhler ,abgegeben“ wurde oder ob diese erst am Ende
der Abstimmung ,,abgerufen® und ausgewertet wird.
Potentiellen Streitigkeiten hiertiber sollte durch ein-
deutige Regelung der Widerrufsmoglichkeit der
Stimmrechtsabgabe in Echtzeit begegnet werden.

Das Zugangsrisiko tragt grundsatzlich derjenige, der
die Moglichkeit der Ausiibung seines Stimmrechtes
ohne Teilnahme an der Prisenzveranstaltung nutzt.

Nicht geregelt ist die Frist zur Ausiibung des Stimm-
rechts. Der letztmogliche Zeitpunkt der Ausiibung des
Stimmrechts in Echtzeit ist die Abstimmung in der
Hauptversammlung. Dies sollte durch entsprechende
Vorkehrungen (Beschrankungen des Zugriffs bis zu
diesem Zeitpunkt) sichergestellt werden. Die blof3e
Zeiterfassung in der Hauptversammlung und das
nachtrigliche ,Filtern“ birgt Konfliktpotential. Die
Stimmrechtsausiibung per Brief oder per eMail sollte
auf den Tag vor der Hauptversammlung als Zugangs-
zeitpunkt begrenzt werden. Die damit verbundenen
Einschrankungen der Stimmrechte sind fiir den Ak-
tionir hinzunehmen, zumal ihm die Teilnahme an der
Hauptversammlung offen steht.

4. Teilnahme an der Hauptversammlung

Von der Ausiibung des Stimmrechts im Vorfeld zur
Hauptversammlung ist das dem Aktionidr zustehende
Recht zur Teilnahme strikt zu trennen. Erfiillt er auch
die sonstigen Erfordernisse (Anmeldung etc.) kann er
trotz Austibung des Stimmrechtes an der Hauptver-
sammlung teilnehmen. Nicht geklart ist, ob in diesem
Falle sein Stimmrecht wieder auflebt, er also seine
Stimme durch Erscheinen widerruft. Dem sollte da-
durch begegnet werden, dass eindeutige Regeln zum
Widerruf der abgegebenen Stimme festgelegt werden,
dies also ausdriicklich angezeigt und als wesentlicher
Punkt ins Protokoll aufgenommen werden muss.

lll. Zusammenfassung

Der Gesetzgeber hat die Moglichkeiten der Stimm-
rechtsausiibung an die gegebenen technischen Mog-
lichkeiten und Bediirfnisse angepasst. Allerdings tun
sich fiir die juristische Praxis eine Reihe von Konflikt-
feldern auf. Der kiinftigen Praxis kann nur nach-
driicklich angeraten werden, klare Regelungen in der
Satzung zu schaffen. Denn unabhingig von zeitrau-
benden Rechtsstreitigkeiten droht neben einem
Imageverlust auch der Entzug von Kapital der Inves-
toren, wenn diese Unsicherheiten offen an den Tag
treten.
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