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Die virtuelle Hauptversammlung

Eine dauerhafte Alternative zur klassischen Hauptversammlung?

Nach den Erfahrungen mit der Coronapandemie hat der Gesetzgeber nun
dauerhaft den Aktiengesellschaften die Moglichkeit gegeben, Hauptver-
sammlungen virtuell abzuhalten. Zudem sollen die Aktiondre, unabhangig
von der Abhaltungsform, ihre Rechte vollumfanglich auch digital ausiiben
konnen. Der Beitrag erldautert die wesentlichen Elemente einer Hauptver-
sammlung und analysiert ihre neue digitale Versammlungsform.
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1. Hintergrund

Wahrend der Coronapandemie und den damit einhergehen-

den Kontaktbeschrankungen erschwerte sich die Durchfiih-
rung der Hauptversammlung in Prasenz erheblich. Obwohl

( - - - \ es bereits gemdR § 118 Abs. 1 S. 2 AktG die Moglichkeit
Summary: Following the experience with the corona

] . ) der digitalen Teilnahme gab, wurde sie selten genutzt. Die
pandemic, the legislator has now permanently given

stock corporations the option of holding Annual Gen-
eral Meetings virtually. In addition, shareholders

Praxis assoziierte damit ein hoheres Risiko fiir die Anfecht-
barkeit der Beschliisse. Damit die Hauptversammlungen

’ o ) o wahrend der Pandemiezeit dennoch stattfinden konnten,
should be able to exercise their rights in full digitally,

regardless of the form of meeting. This article explains
the key elements of a general meeting and presents the

wurde das Gesetz iiber die MaRnahmen im Gesellschafts-,
Genossenschafts-, Vereins-, Stiftungs- und Wohnungsei-
gentumsrecht zur Bekdmpfung der Auswirkungen der CO-
VID-19-Pandemie (COVMG) vom 27.03.2020 (BGBL. 2020 I
569, 570, zuletzt gedndert am 10.09.2021, BGBL. I 4147)
und damit eine befristete Losung eingefiihrt, um virtuelle

new digital form of meeting. It also analyzes the extent
to which the new virtual format could be a suitable op-
tion for general meetings.

. . Hauptversammlungen abzuhalten. Die Regelung l6ste an-
Stichworter: Virtuelle Hauptversammlung, Haupt-

. versammlung, Aktionare, engesellschaft ) versammlung von Aktiengesellschaften und Anderungen

schlieRend das Gesetz zur Einfithrung der virtuellen Haupt-

der genossenschafts- sowie insolvenz- und restrukturie-
rungsrechtlicher Vorschriften vom 20.07.2022 (BGBL. 2022
I 1166) ab. Seitdem ist das virtuelle Versammlungsformat

44 WiSt Heft 1-2 - 2025

17.01.2026, 18:2316. —


https://doi.org/10.15358/0340-1650-2025-1-2-44
https://www.inlibra.com/de/agb
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/

dauerhaft moglich (vgl. Koch, 2024, § 118a AktG, Rn. 2
und Paschos, 2024, Rn. 1 ff.).

2. Die Kklassische Hauptversammlung
2.1. Die Hauptversammlung als Organ der Aktiengesellschaft

Bei der Hauptversammlung handelt es sich um eines der
drei Organe einer Aktiengesellschaft, die nebeneinander in
gleichberechtigter Weise auftreten. Die Hauptversammlung
verfiigt, wie der Vorstand und der Aufsichtsrat, iiber einen
eigenen Kompetenzbereich, der vor Eingriffen anderer Or-
gane gesetzlich geschiitzt ist. Dem Begriff der Hauptver-
sammlung kommt im Aktiengesetz eine zweifache Bedeu-
tung zu. Zum einen wird sie als ein Willensbildungsorgan
und zum anderen als ein Zusammentreffen der Aktiondre
verstanden, die im Rahmen der Versammlung ihre Rechte
als Mitglieder ausiiben. Dementsprechend sind nicht die
Aktiondre, sondern die Hauptversammlung als solche ein
Organ der Aktiengesellschaft. Als notwendiges Organ kann
sie weder ersetzt noch iiberholt werden (vgl. Hoffmann,
2024, § 118 AktG, Rn. 7 f.).

2.2. Teilnahme und Inhalt

Grundsatzlich sind alle Aktiondre, unabhangig von der Be-
teiligungshohe, berechtigt, an der Hauptversammlung teil-
zunehmen. Eine Teilnahmepflicht besteht fiir den Vorstand
und den Aufsichtsrat. Soll im Rahmen der Hauptversamm-
lung der Jahresabschluss festgestellt oder der Konzernab-
schluss gebilligt werden, besteht auch fiir den Abschluss-
priifer eine Teilnahmepflicht. Fiir die Hauptversammlung
bedarf es zudem eines Versammlungsleiters und eines No-
tars, damit die gesetzlich vorgeschriebene Form fiir die Be-
schliisse eingehalten wird. Der Versammlungsleiter und die
Hauptversammlung diirfen nach eigenem Ermessen ent-
scheiden, inwieweit Dritte oder die allgemeine Offentlich-
keit zugelassen werden (vgl. Hoffmann, 2024, § 118 AktG,
Rn. 13).

Die Rechte der Hauptversammlung ergeben sich aus der
nicht abschlieRenden Aufzdhlung in § 119 Abs. 1 AktG so-
wie aus weiteren Vorschriften des AktG, UmwG und HGB
(vgl. Hoffmann, 2024, § 119 AktG, Rn. 6). Bei den MaR-
nahmen aus § 119 Abs. 1 AktG ldsst sich zwischen den re-
gelmdRig wiederkehrenden MaRnahmen (& 119 Abs. 1
Nr. 1 bis 5 AktG) und den StrukturmaRnahmen (§ 119
Abs. 1Nr. 6, 7 und 9 AktG) unterscheiden. Zu den regelma-
Rigen Malknahmen gehdren etwa die Wahl der Mitglieder
des Aufsichtsrates und die Entscheidung iiber die Verwen-
dung des Bilanzgewinns. Zu StrukturmaRfnahmen gehdren
beispielweise Entscheidungen {iber Satzungsdnderungen
oder Kapitalherabsetzung. Mallnahmen nach § 119 Abs. 1
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Nr. 8 AktG sind Sonderfille wie bspw. Sonderpriifungen,
die weder zu regelmdRig wiederkehrenden MafRnahmen
noch zu StrukturmaBnahmen gehéren (vgl. Koch, 2024,
§ 119 AktG, Rn. 5 ff.). Das Auskunftsrecht gemdR § 131
AktG steht dagegen nicht der Hauptversammlung als Organ
zu, sondern den an ihr teilnehmenden Aktiondren. Sie sind
berechtigt, im Rahmen der Hauptversammlung Auskunft zu
verlangen (vgl. Koch, 2024, § 131 AktG, Rn. 2).

2.3. Einberufung und Ablauf

Die ordentliche Hauptversammlung wird einmal jdhrlich
einberufen, um inshesondere iiber Gewinnverwendung, Or-
ganentlastung und die Wahl des Abschlusspriifers zu ent-
scheiden. Bei jeder weiteren Hauptversammlung handelt es
sich um eine auRerordentliche Hauptversammlung (vgl.
Kiibis, 2024, § 118 AktG, Rn. 2). Die Gesellschaftsangele-
genheiten konnen unterschiedlicher Natur sein. GemdR
§ 121 Abs. 1 Var. 1 AktG ist die Hauptversammlung in be-
stimmten gesetzlichen Fillen einzuberufen. Dazu zdhlen
einerseits Anldsse, deren Einberufung ausdriicklich be-
stimmt wird und andererseits MaRnahmen, fiir die die
Hauptversammlung zustdndig ist. Im Regelfall ist nur der
Vorstand berechtigt, die Hauptversammlung einzuberufen
(vagl. Koch, 2024, § 121 AktG, Rn. 1 ff.). Damit Aktiondre
vor einer willkiirlichen Entscheidung beziiglich des Ver-
sammlungsorts geschiitzt und dadurch ihre Teilnahmerech-
te gewahrt werden, hat die Hauptversammlung gemaf
§ 121 Abs. 5 S. 1 AktG am Sitz der Aktiengesellschaft oder
gemdl’ S. 2 am Sitz der deutschen Borse, an der sie gelistet
ist, stattzufinden (vgl. Rieckers, 2024, Rn. 87 ff.).

3. Die virtuelle Hauptversammlung
3.1. Entwicklung wahrend der Coronapandemie

Die virtuelle Hauptversammlung hat sich erst bedingt
durch die Coronapandemie entwickelt. Die Aktiengesell-
schaften konnten die klassische Hauptversammlung auf-
grund der in der Coronapandemie geltenden Kontaktbe-
schrankung nicht durchfiihren. Zwar gab es die Mdglich-
keit, auf elektronischem Wege an einer Hauptversammlung
teilzunehmen, allerdings galt dies nur fiir einzelne Aktio-
ndre. Um dieses Problem zu beseitigen, hat der Bundestag
am 27. Mdrz 2020 eine Sonderregelung beschlossen. Da-
durch wurde es den Aktiengesellschaften ermoglicht, ihre
Hauptversammlungen komplett virtuell abzuhalten, ohne
die Rechte der Aktiondre zu vernachldssigen.

Die eingefithrte Sonderregelung erlaubte dem Vorstand,
auch ohne eine entsprechende Satzungsermichtigung,
eine Hauptversammlung in virtueller Form durchzufiihren,
wenn vier Voraussetzungen aus § 1 Abs. 2 S. 1 COVMG er-
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fiillt waren. (1) Die gesamte virtuelle Hauptversammlung
musste per Bild- und Toniibertragung erfolgen. (2) Es
musste den Aktiondren mdglich sein, ihr Stimmrecht aus-
zuiiben oder eine entsprechende Vollmacht zu erteilen. Der
Vorstand konnte bei der Stimmrechtsausiibung zwischen
der elektronischen Briefwahl und einer elektronischen Teil-
nahme entscheiden. (3) Die Aktiondre mussten in der Lage
sein, ihr Fragerecht wahrzunehmen. Sie hatten allerdings
keinen Anspruch darauf, eine Antwort vom Vorstand zu be-
kommen. Dies war im freien Ermessen des Vorstands. Auch
war es dem Vorstand moglich, den Zeitpunkt fiir die Fragen
und deren Reihenfolge zu bestimmen. (4) Die letzte Vo-
raussetzung bestand darin, dass Aktiondren, die von ihrem
Stimmrecht Gebrauch gemacht haben, ein Widerspruchs-
recht gestattet wurde, obwohl sie nicht personlich, sondern
nur elektronisch erschienen waren. Dadurch wurden die
Anforderungen an die Anfechtungsbefugnis aus § 245 Nr. 1
AktG gelockert. Den Widerspruch mussten die Aktiondre bis
zum Ende der virtuellen Hauptversammlung dullern (vgl.
Deutscher Bundestag, 2020, S. 26).

Die Sonderregelung war allerdings nur bis zum 31. August
2022 begrenzt. Aufgrund der positiven Erfahrungen wah-
rend dieser Zeit hat der Bundestag am 7. Juli 2022 unter
anderem im Aktiengesetz die §% 118a und 130a eingefiihrt
und damit den rechtlichen Rahmen dafiir geschaffen, dass
virtuelle Hauptversammlungen weiterhin moglich sind
(val. Deutscher Bundestag, 2022, S. 1 und 5 ff.).

3.2. Neue dauerhafte Regelung im Aktiengesetz

Mit den neu eingefiihrten § 118a und § 130a AktG ist nun
die Durchfiihrung der virtuellen Hauptversammlung dauer-
haft mdglich. Die neuen Vorschriften gelten fiir jede or-
dentliche und auf3erordentliche Hauptversammlung. Fiir
das neue Regelsystem hat der Gesetzgeber nicht schlicht
die Sonderregelungen aus der Zeit der Pandemie iibernom-
men. Stattdessen wurde das Regelsystem aufgrund der Er-
fahrungen mit der virtuellen Hauptversammlung wahrend
der Coronapandemie angepasst (vgl. Koch, 2024, § 118a
AktG, Rn. 1 ff.).

In Abweichung zu der bisherigen Sonderregelung erfordert
die Einberufung einer virtuellen Hauptversammlung eine
Satzungsgrundlage. Die Satzung kann die virtuelle Abhal-
tungsform vorschreiben oder den Vorstand zur Entschei-
dung tiiber die Wahl der Versammlungsform ermdchtigen.
Eine Abhdngigkeit der Abhaltungsform von dem Einberu-
fungsgrund besteht nicht (vgl. Walch/Hduslmeier, 2023,
S. 109).

Der neue § 118a AktG erganzt die bereits geltenden Vor-
schriften aus § 118 AktG und schlief3t an dessen Systema-
tik an. § 118a definiert zundchst die virtuelle Abhaltungs-
form. Daran anschlieend listet § 118a Abs. 1 S. 2 AktG
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acht Voraussetzungen auf, die bei einer virtuellen Haupt-
versammlung einzuhalten sind. Dazu gehoren die Bild- und
Toniibertragung der gesamten virtuellen Hauptversamm-
lung, die Stimmrechtsausiibung in elektronischer Form und
die Moglichkeit einer Vollmachtserteilung. Diese Vorgaben
sind aus der Sonderregelung fiir die Coronapandemie iiber-
nommen worden. Weitere Voraussetzungen sind nun, dass
die Aktiondre ihre Antrdge und Wahlvorschldge innerhalb
der virtuellen Hauptversammlung stellen kénnen und ein
Auskunftsrecht nach § 131 AktG erhalten (vgl. § 118a
Abs. 1S. 2 Nr. 3 und 4 AktG). Damit hat der Vorstand deut-
lich weniger Spielraum bei der Beantwortung der Fragen als
in der Pandemiezeit. Sollte der Vorstand im Zuge des Aus-
kunftsrechts beschlieRen, dass Aktiondre ihre Fragen bis
spdtestens drei Tage vor der virtuellen Hauptversammlung
eingereicht haben miissen (vgl. § 131 Abs. 1a AktG), muss
der Vorstand den Aktiondren den Bericht oder dessen we-
sentlichen Inhalte mindestens sieben Tage vor der virtuel-
len Hauptversammlung zur Verfiigung stellen. Zudem be-
kommen die Aktiondre das Recht, Stellungnahmen elektro-
nisch einzureichen. Die zugeschalteten Aktiondre erhalten
das Rederecht, das sie per Videokommunikation wahrneh-
men konnen. Zudem wird ihnen das Recht eingerdumt, ih-
ren Widerspruch gegen einen Hauptversammlungsbe-
schluss mittels elektronischer Kommunikation einzulegen
(vagl. Koch, 2024, § 118a AktG, Rn. 17 ff.; Paschos, 2024,
Rn. 19).

Mit den aufgezeigten Voraussetzungen passt § 118a Abs. 1
S. 2 AktG die bis dahin schon existierenden Rechte der Ak-
tiondre an die Besonderheiten einer virtuellen Hauptver-
sammlung an. Diese Rechte sind an sich nicht neu. Sie ste-
hen auch den in Pridsenz teilnehmenden Aktiondren wah-
rend der Hauptversammlung zu.

Elektronisch zugeschaltete Aktiondre oder deren Vertreter
sind aufgrund der zugesprochenen Rechte aus § 118a
AktG, wie bei einer Versammlung in Prasenzform, ins Teil-
nehmerverzeichnis aufzunehmen (vgl. Koch, 2024, § 129
AktG, Rn. 10b). Sie miissen aber so zugeschaltet sein, dass
sie eindeutig identifiziert werden kénnen. In der Praxis er-
geben sich Probleme mit der Identifikation, wenn Zugangs-
codes ohne Offenlegung an einen Dritten weitergegeben
werden. Dieses Risiko ldsst sich bei der physischen Abhal-
tungsform besser eingrenzen.

AusschlieBlich virtuell ist die virtuelle Hauptversammlung
aber seit dem neuen Gesetz nicht mehr. Der Vorstand und
die Aufsichtsratsmitglieder miissen an der Hauptversamm-
lung personlich vor Ort teilnehmen. In bestimmten Fdllen
kann es Ausnahmen fiir die Aufsichtsratsmitglieder geben.
Personlich erscheinen miissen auch der Versammlungslei-
ter, der Abschlusspriifer und der Notar (vgl. Walch/Hdusl-
meier, 2023, S. 123).
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3.3. Eigene Bewertung der neuen Versammlungsform

Die Prasenz-Hauptversammlung bildet nach der Vorstellung
des Gesetzgebers weiterhin die Grundform. Die virtuelle
Hauptversammlung ist dagegen eine gute Zusatzoption,
die sich in Krisenzeiten bewahrt hat. Sie ist nicht an einen
bestimmten Ort gebunden, weil die Beschrankungen aus
§ 121 Abs. 5 S. 1 und S. 2 AktG gemaR Satz 3 keine An-
wendung finden (vgl. Rieckers, 2024, Rn. 96). Dies kann
ein Vorteil fiir die Gesellschaft sein, weil sie damit bei der
Wahl des Ortes nicht an die Orte fiir physische Hauptver-
sammlungen gebunden ist. Dariiber hinaus kann es fiir Ak-
tiondre einfacher sein, bei einer virtuellen Hauptversamm-
lung ihre Rechte wahrzunehmen, weil deren physische An-
wesenheit nicht erforderlich ist. Das gilt insbesondere fiir
Anleger aus dem Ausland.

Eine virtuelle Hauptversammlung ist jedoch nicht in jeder
Hinsicht die bessere Versammlungsform. Bei dieser Ver-
sammlungsform ist es schwerer, ein zuverldssiges Teilneh-
merverzeichnis zu erstellen. Bislang ist diesbeziiglich nicht
jedes Detailproblem hinreichend geklart (vgl. Walch/Hdusl-
meier, 2023, S. 121 f.). Des Weiteren ldsst sich ein ,Zusam-
mentreffen der Aktiondre” als urspriingliches Leitbild einer
Hauptversammlung im virtuellen Veranstaltungsformat -
zumindest bislang — nicht so verwirklichen wie bei der Pra-
senzform. Eine Versammlung lebt aber auch vom physi-
schen Zusammenkommen und dem Austausch. Es ist zu-
mindest zweifelhaft, ob bei einer virtuellen Hauptversamm-
lung ein gemeinsamer Austausch unter den Aktiondren in
gleichem Malie erreicht werden kann. Schlie3lich besteht
fiir bestimmte Teilnehmer auch bei einer virtuellen Haupt-
versammlung eine physische Anwesenheitspflicht vor Ort.
Gegeniiber der pandemiebedingten Abhaltung kann daher
nicht mehr von einer ausschlielich virtuellen Hauptver-
sammlung gesprochen werden.

Dennoch ist es zu begriiRen, dass der Gesetzgeber einzelne
Schwierigkeiten nicht zum Anlass genommen hat, sich auf
dem analogen Status quo auszuruhen. Auch wenn man sich
iiber einzelne Details der gewdhlten Losung gut streiten
kann, ist die Einfiihrung einer digitalen Versammlungsform
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als solche sehr begriiRenswert. Anstatt die Pandemiezeit
auszublenden und zuriick in die analogen Zeiten zuriickzu-
kehren, machte der Gesetzgeber an dieser Stelle einen
wichtigen Schritt in Richtung der iiberfilligen Digitalisie-
rung des Gesellschaftsrechts. Dafiir wahlte er den besseren,
aber auch den schwierigeren Weg. Anstatt die bereits be-
stehenden Sonderregelungen schlicht zu iibernehmen,
passte der Gesetzgeber das neue Regelsystem anhand der
gesammelten Erfahrungen an. Es bleibt zu wiinschen, dass
der Gesetzgeber bei der Digitalisierung weiter so vorgeht:
Anstatt sich in ausufernden Diskussionen iiber perfekte Lo-
sungen zu verlieren, sollte er eine umsetzbare digitale Lo-
sung befristet einfilhren und danach anhand der gesam-
melten Erfahrungen sie modifizieren oder auch wieder ab-
schaffen.
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