Kapitel 11: Zusammenfassende Bewertung

Die Online-HV ist aus dem Alltag der Publikumsgesellschaften nicht mehr hinweg-
zudenken. Sie verschafft denjenigen Aktiondren ein Stiick mehr Gerechtigkeit, fiir
die sich die Anreise zum Versammlungsort nicht rentiert. Auch kann die Einbindung
groBerer Teile der Anlegerschaft helfen, dem Aktionérstreffen die Funktion eines
Beratungsforums zuriickzugeben''”*. So 148t sich durch den Einsatz des Internet zum
einen der Gedanke der Aktiondrsdemokratie wiederbeleben. Andererseits erhoht dies
auf kostengiinstige Weise den Umfang der Publizitit im Interesse einer wirksameren
Kontrolle der Unternehmensfiihrung durch die Anteilseigner. Vor allem in der Pub-
likumsgesellschaft stellt die Online-HV somit ein Element des Aktionérsschutzes
dar und sollte zum Kanon der Corporate Governance Maflnahmen gehoren.

Aus Unternehmenssicht bildet die Online-HV ein wertvolles Investor-Relations-
Instrument, das die AuBlenwirkung des Unternehmens verstdrken und verbessern
kann. Dariiber hinaus wird sie die Hauptversammlungsprisenz spiirbar erhéhen und
damit die Beschliisse auf eine breitere Legitimationsbasis stellen. Schon um das
Risiko feindlicher Ubernahmen zu verhindern, wird daher die Verwaltung eine Zu-
schaltung moglichst vieler Aktionére iiber das Internet organisieren.

$45 Vorbereitung der Online-Hauptversammlung

Die elektronische Kommunikation kann bereits im Vorfeld der Hauptversammlung
vielfach den postalischen Schriftverkehr ersetzen. Dies betrifft sémtliche Beziehun-
gen zwischen Gesellschaft, Aktiondr und Depotbank in jeweils beiden Richtungen.
Fast durchgéngig kennzeichnet das Gesetz die Informationspflichten, die einer akti-
ven Unterrichtung der Aktiondre bediirfen, mit dem Tatbestandsmerkmal der Mittei-
lung. Elektronisches Medium der Wahl ist in diesen Fillen die E-Mail. Im Gegen-
satz hierzu reicht das blof3e Einstellen der Daten ins Netz auch dann nicht aus, wenn
dem Anleger ein Hyperlink auf den tatsdchlichen Speicherort der Dokumente zuge-
sandt wird. Voraussetzung fiir den E-Mail-Verkehr ist stets die Zustimmung des
Aktionédrs bzw. das Verwenden der E-Mail-Anschrift durch die Gesellschaft im
Rechtsverkehr. Ein Einverstindnis des Aktionérs liegt bereits dann vor, wenn dieser
sein elektronisches Postfach als Adresse im Aktienregister angibt.

Sofern das Gesetz nur ein Zugénglichmachen der Daten verlangt, kann dies ins-
besondere durch Verdffentlichung auf der Unternehmens-Homepage geschehen.
Dank des schnellen Zugriffs tiber das World Wide Web und der geringen Kosten
lassen sich hier weitere niitzliche, nicht von den gesetzlichen Publikationspflichten

1193 Siinner AG 2000, 492 (494); Wymeersch FS Lutter S. 213 (221f).
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umfafite Informationen verfiigbar halten. Denkbar ist auch die Einrichtung gesell-
schaftseigener Foren, in denen die Aktiondre vor dem Versammlungstermin Mei-
nungsaustausch betreiben und Stimmen zur Erreichung bestimmter Quoren sammeln
konnen. Uber Hyperlinks konnen zudem die Angebote der Gesellschafts-Website
und des elektronischen Bundesanzeigers miteinander verwoben werden.

Die gegenwirtige Gesetzeslage erlaubt es, auch bei der Einschaltung von Depot-
banken nach §§ 125 Abs. 1, 128 Abs. 1 AktG eine elektronische Informationskette
ohne Medienbruch herzustellen. Der grofite Nutzen ist in der hohen Geschwindig-
keit der Unterrichtung zu sehen. Angesichts knapper Fristen im Vorfeld der Haupt-
versammlung, langer Postlaufzeiten und eventuell einzuschaltender Mittelsmanner
werden insbesondere ausldndische Investoren der Gesellschaft den Einsatz neuer
Medien danken.

$46 Stimmrechtsvertretung

Hoéhere Hauptversammlungsprésenzen sind zwar prinzipiell erstrebenswert, bedeu-
ten aber gleichzeitig das Risiko, dafl die Versammlungen schlechter durchzufiihren
sind. Schon heute hingt das Funktionieren der klassischen Prisenzveranstaltung da-
von ab, daf nur wenige Anleger und Vertreter die Mitgliedsrechte ausiiben''**. Als
praktikable Losung bietet sich das Vertretermodell an, da hierbei die Stimmrechts-
prasenz steigt, ohne dall wesentlich mehr antrags- und frageberechtigte Personen auf
der Veranstaltung erscheinen''”.

Die Satzung kann gemiB § 134 Abs. 3 S. 2 AktG statt der Schriftform eine andere
Form fiir die Bevollméchtigung zur Stimmrechtsausiibung vorsehen. Moglich wird
dadurch die Berufung eines Stellvertreters via E-Mail oder durch Ausfiillen von
Web-Formularen auf der Homepage der Hauptversammlung. Das Erfordernis einer
entsprechenden Satzungsklausel gilt auch fiir die gegeniiber Kreditinstituten erteilten
Vollmachten. In Frage kommt nur die Erleichterung der Form, nicht ihre Verschar-
fung. Ferner kann die Entscheidung iiber die giiltige Form nur sehr begrenzt dem
Vorstand tibertragen werden. Greift der Aktionér selbst in den Abstimmungsvorgang
ein oder erteilt er eine neue Vollmacht, so widerruft er konkludent die zeitlich frithe-
re Bevollmédchtigung, ohne dal diese anschlieBend wieder auflebt. Die Weisungen
zur Stimmrechtsausiibung sind nach wie vor jederzeit formlos moglich und kénnen
daher ebenfalls auf elektronischem Weg erfolgen.

Das unternehmenseigene Proxy Voting stellt sicher, dall auch die nicht zur Haupt-
versammlung angereisten Aktiondre sich an ihr beteiligen konnen. Mit dem Angebot
eines eigenen Vertretungsservice fiillen die Gesellschaften die Liicke, die durch das
schwindende Interesse der Banken an dieser Dienstleistung entsteht. Wahrend noch

1194 Seibert BB 1998, 2536 (2536).
1195 Seibert BB 1998, 2536 (2536).
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vor wenigen Jahren mittels des KonTraG''*® gegen das Vollmachtsstimmrecht der
Banken vorgegangen wurde, um die einflulreiche Stellung der Kreditinstitute ein-
zuddmmen, bewirkt der von den Direktbanken ausgehende Konkurrenzdruck nun-
mehr einen freiwilligen und umfassenden Riickzug aus dem Geschéft der Stellver-
tretung. Erschwerend kommt hinzu, da3 Konkurrenten der Gesellschaft weder Zu-
gang zu deren Informationskanédlen noch Kostenerstattung aus der Gesellschafts-
kasse beanspruchen kénnen. Der vom Gesetzgeber des NaStraG beabsichtigte Wett-
bewerb um Stimmrechte wird sich daher aller Voraussicht nach vorerst nicht
einstellen.

Um der Gefahr einer Beeinflussung durch die Verwaltung entgegenzutreten, ist
das Stimmrecht des Aktiondrs gemiB §§ 135 Abs. 1 S.2, Abs.9 S. 1 Nr.3 AktG
strikt weisungsabhingig auszuiiben. Eine anderweitige Restriktion des Vorstands
etwa hinsichtlich der Wahl des Vertreters oder durch staatliche Kontrollen wird
damit hinfillig. Da beim Vertretermodell Ubermittlungsfehler nur das Verhiltnis des
Aktionédrs zu seinem Stimmrechtsvertreter betreffen, konnen sie praktisch nie zur
Anfechtbarkeit der Beschliisse fiihren. Dies gilt gleichermaBen fiir Eingriffe Dritter
wie auch fiir Sorgfaltspflichtverstofe seitens der Gesellschaft.

$47 Versorgung der Aktiondre mit Informationen

Auch bei der Ausiibung seines Rede- und Auskunftsrechts kann sich der Aktionér
vertreten lassen. In der Praxis wird allenfalls der private Stimmrechtsmittler einem
entsprechenden Begehren nachkommen. Bringt er die Frage des Aktiondrs in die
Priasenzversammlung ein, so hat der Vorstand zu antworten. Die Bescheidung eines
direkt von auBlen zugeleiteten Auskunftbegehrens ist dem Vorstand zwar mdglich,
jedoch keineswegs verpflichtend. Aus Griinden der Unternehmenspublizitit und da-
mit als Maflnahme guter Corporate Governance empfiehlt sich die Vorabverdffentli-
chung hauptversammlungsrelevanter Informationen im Internet. Auf diese Weise
kann sich der Vorstand unter den Voraussetzungen des § 131 Abs. 3 S. 1 Nr. 7 AktG
auch von seiner Auskunftspflicht freizeichnen.

Das Gesellschaftsstatut kann die unterbrechungsfreie Ubertragung der Saalveran-
staltung im Internet festlegen und dem Vorstand bei der ndheren Ausgestaltung freie
Hand lassen. Der Versammlungsleiter mufl hierbei keine Riicksicht auf Einwénde
einzelner Aktiondre nehmen. Ebenfalls zur Disposition der Satzung stehen die Auf-
zeichnung der Sitzung sowie die Verdffentlichung des Teilnehmerverzeichnisses im
Internet.

1196 BGBI. 11998, 786.
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$48 Rechtspolitischer Ausblick

Nach geltendem Recht unzuldssig sind Tele-HV, Cyber-HV und Direct Voting. Auf-
grund der vielfaltigen Erscheinungsformen der Aktiengesellschaft ist de lege ferenda
zu wiinschen, daf} die Satzung die Abhaltung einer Cyber-HV als Vollversammlung
vorsehen kann. Uneingeschrankt sinnvoll erscheint dagegen die Einfiihrung des
Direct Voting.

Eine Reformierung des Auskunftsrechts wire zu begriilen und im Falle einer Ein-
fithrung der Cyber-HV sogar obligatorisch. Denn mit dem zusétzlichen Auskunfts-
verweigerungsrecht im Falle von vorab erteilten Informationen sowie mit der Be-
grenzung der Rede- und Fragezeit hat das UMAG die Versammlung zwar etwas ent-
lastet, an dem grundsétzlichen Zeitproblem jedoch nichts geédndert. Empfehlenswert
ist, die Ausiibung des Auskunftsrechts an das Erreichen eines Mindestanteilsbesitzes
zu kniipfen. Durch die verfassungsrechtlich nicht zu beanstandende Einfiihrung
eines Quorums werden Kleinaktiondre mit der Obliegenheit beschwert, zum Zwecke
der Informationsbeschaffung und der Artikulation ihrer Interessen sich mit gleich-
gesinnten Anlegern zusammenzufinden. Das durch das UMAG geschaffene elek-
tronische Aktiondrsforum kann dabei wertvolle Dienste leisten.

Ihre grofite Bedeutung hat die Internet-Anbindung von Anteilseignern fiir Publi-
kumsgesellschaften. Aktiengesellschaften, Kommanditgesellschaften auf Aktien und
Europdische Aktiengesellschaften sind hinsichtlich des Instrumentariums auf die
Online-HV beschriankt. Demgegeniiber verfligt der Satzungsgeber einer GmbH,
eines Vereins und einer KG {iiber einen wesentlich groferen Spielraum und kann
auch die Cyber-HV regeln. Angesichts der zahlreichen Erscheinungsformen der Ak-
tiengesellschaft und ihres Bediirfnisses, flexibel auf die Forderungen des Kapital-
markts eingehen zu konnen, ist die Eigenverantwortung der Gesellschaft in Zukunft
stirker zu betonen. Allgemein anerkannte Grundsdtze ordentlicher Unternehmens-
filhrung sollten in den Verhaltenskodex aufgenommen und im Gegenzug die Sat-
zungsstrenge gelockert werden.

Wahrend das Internet und die Hauptversammlung heute bereits eine Symbiose
eingehen, lassen sich zukiinftige Vorteile nicht einmal abschétzen. Setzt sich diese
Erkenntnis im gleichen Tempo durch wie bisher, darf die Online-HV schon bald als
elementarer Bestandteil guter Corporate Governance bezeichnet und konkret in den
Kodex aufgenommen werden.
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