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Die neue Saison kann kommen

VIRTUELLE HV 2.0 Anfang Juli hat der Bundestag den Weg fiir die Zukunft der virtuellen Haupt-
versammlung (HV) eroffnet und die neuen §§ 118a und 130a ins Aktiengesetz aufgenommen. Zudem
wurden zahlreiche weitere Paragrafen ab 1. August 2022 gedndert, um Emittenten auch nach dem
Auslaufen der Covid-19-HV-Notgesetzgebung die virtuelle HV zu erméglichen. Wihrend des Gesetz-
gebungsverfahrens hat es viel Kritik von verschiedenen Seiten gegeben, sodass der zukiinftige rechtliche
Rahmen einen Kompromiss zwischen Anlegerinteressen und Emittentenbediirfnissen darstellt.

uf Hauptversammlungen (HVen), die nach dem
A 31.8.2022 ohne physische Prisenz der Aktionidre statt-
finden, werden den Aktioniren deutlich mehr Rechte
eingerdumct als bisher. So konnen Antrige per Videokommuni-
kation gestellt werden, es besteht ein echtes Auskunftsrecht nach

§ 131 Aktiengesetz, wobei das Fragerecht hier einer differenzierteren
Betrachtung bedarf.

Fragen vor und wahrend der Versammlung

In den ersten Gesetzentwiirfen wurde die Idee verfolgt, die Ak-
tionirsrechte vor die Versammlung zu verlagern. Elementar war
dabei die Idee, dass Fragen vor der Versammlung gestellt und auch
beantwortet werden sollen. Die Antworten sollten dabei auf der
Webseite vorab veroffentlicht werden. Um fundierte Fragen stel-
len zu kénnen, musste die Vorstandsprisentation und -rede oder
zumindest wesentliche Teile davon ebenfalls vorab auf der Web-
seite bereitgestellt werden.

Da dies die Aktionirsrechte iiber Gebiihr beschnitten hitte, wur-
de im zweiten Entwurf die Idee des digitalen Wortmeldetisches
eingefiihrt, um die virtuelle HV moglichst nah an die Prisenzver-
anstaltung zu bringen. Das bedeutet, dass Fragen schriftlich oder
per Videozuschaltung nach Aufruf durch den Versammlungsleiter
gestellt werden koénnen.

Am Ende kam es zu einem Kompromiss aus beiden Entwiirfen.
Emittenten kdnnen sich entscheiden, ob sie Fragen vorab zulassen,
dann aber auch die Antworten vor der HV auf der Website schrift-
lich verdffentlichen. Diese vorab verdffentlichten Fragen muss
der Vorstand dann nicht mehr miindlich in der HV erliutern.
Nach- und Riickfragen der Aktionire zu diesen Vorab-Fragen sind
jedoch zuzulassen.

Alternativ konnen die Aktionire ihr Auskunftsrecht wihrend der
HV im Wege der elektronischen Kommunikation ausiiben. Eine
Beschrinkung der Fragemenge und Redezeit kann der Versamm-
lungsleiter anordnen. Hier kann dann wieder der elektronische
Wortmeldetisch als Steuerungsinstanz zur Umsetzung der Anord-
nungen des Versammlungsleiters eingesetzt werden.

Erweitertes Teilnahmeverzeichnis

Bei virtuellen HVen werden zukiinftig auflerdem alle elektro-
nischen Teilnehmer im Teilnehmerverzeichnis aufgenommen.
Damit wird einer der Mingel der bekannten virtuellen Haupt-

HV-Saison 2023: Ob sich die virtuelle HV 2.0 oder die Prasenz-
HV durchsetzt, ist offen. Am Ende miissen die Aktionare ent-
scheiden.

versammlung ausgerdumt, dass nur die Teilnehmer, die ihr
Stimmrecht an den Stimmrechtsvertreter iibertragen haben, im
Verzeichnis erscheinen, nicht jedoch die Briefwihler oder die zu-
geschalteten Aktionire, die keine Stimme abgegeben haben.

Modell der Zukunft?

Ob die virtuelle HV 2.0 wirklich eine echte Alternative zu der
Prisenz-HV bietet, muss die kommende Saison zeigen. Tenden-
ziell werden kleinere Gesellschaften nach unserer Einschitzung —
sollten es die Inzidenzwerte zulassen — zur Prisenz-HV zuriick-
kehren. Die zu erwartenden Kosten der neuen Variante mit einem
funktional deutlich ausgeweiteten HV-Portal und der Moglichkeit,
im Webcast auch Zuschaltungen zu ermoglichen, werden sicher-
lich tiber den Kosten der bisherigen virtuellen HV liegen. Wir be-
kommen jedoch auch Feedback aus dem Markt, dass die virtuelle
HV 2.0 fiir groffe Publikums-HVen durchaus eine ernste Alter-
native zur bisherigen Prisenz-HV darstellt.

Am Ende miissen die Aktionire entscheiden. Sie miissen einer
entsprechenden Satzungsinderung zustimmen oder den Vor-
stand zur Abhaltung einer virtuellen HV ermichtigen. In diesem
Zusammenhang wird es sehr spannend, wie die Stimmrechtsbera-
ter das Konzept der virtuellen HV 2.0 bewerten und welche Ab-
stimmempfehlungen sie ihren Kunden unterbreiten.
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