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Weitere Entwicklungen

Die Hauptversammlungssaison 2021 ist kaum been-
det, schon beginnen die Vorbereitungen fur das
Jahr 2022. Wir geben einen Uberblick uber die
wichtigsten Punkte, die fiir Ihre Hauptversammlung
im kommenden Jahr zu beachten sind.

Virtuelle oder Prasenzversammliung?
Ermessensentscheidung

Bis einschlieBlich 31. August 2022 ist es im Grundsatz weiterhin
moglich, die Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft, SE oder
KGaA virtuell abzuhalten. Die betreffenden Regelungen des COVID-19-
Gesetzes' wurden durch Gesetz vom 10. September 2021 entspre-
chend verlangert.

Nach den Gesetzgebungsmaterialien ,sollte” zwar von dieser Moglich-
keit, ,im Einzelfall nur dann Gebrauch gemacht werden, wenn dies un-
ter Berlicksichtigung des konkreten Pandemiegeschehens und im Hin-
blick auf die Teilnehmerzahl der jeweiligen Versammlung erforderlich
erscheint”. Alternatives Versammlungsformat ist die Prasenzversamm-
lung.

Bei der Beurteilung dieser Erforderlichkeit kommt der Verwaltung aber
zumindest ein Ermessensspielraum zu. Richtigerweise gilt die Busi-
ness Judgment Rule (§ 93 Abs. 1 Satz 2 AktG). Zudem ist eine Anfech-
tung wegen Ermessensfehlern ausgeschlossen, sofern die Verwaltung
nicht vorsatzlich fehlerhaft entscheidet (§ 1 Abs. 7 COVID-19-Gesetz).



Prognose unter Unsicherheiten

Die Verwaltung wird auf dieser Grundlage be-
reits (weit) vor dem eigentlichen Hauptversamm-
lungstermin eine Prognoseentscheidung treffen
miussen, ob die Abhaltung einer virtuellen Haupt-
versammlung zum anvisierten Termin erforder-
lich erscheint. Das Versammlungsformat muss
spatestens in der Einberufung festgelegt wer-
den. RegelmaBig wird die Festlegung sogar noch
friher erfolgen dirfen (und missen). Denn an-
sonsten musste bei unsicherem Pandemiege-
schehen ein Versammlungsraum ,auf Vorrat”
kostenpflichtig gebucht werden, nur um die Op-
tion Prasenzversammlung offenzuhalten. Bevor
hier erste (nennenswerte) Kosten anfallen, muss
bereits entschieden werden konnen, ob die Ver-
sammlung virtuell oder in Prasenz abgehalten
wird - gerade bei groBeren, borsennotierten Ge-
sellschaften also oftmals schon mehrere Monate
vor der Versammlung.

Dies birgt freilich ein Risiko, dass sich die Rah-
menbedingungen bis zum eigentlichen Ver-
sammlungstermin noch verandern. Deshalb ist
wichtig, dass Vorstand und Aufsichtsrat eine im
Entscheidungszeitpunkt vertretbare Prognose-
entscheidung treffen, das eingerdumte Ermes-
sen fehlerfrei ausiiben. Legt die Verwaltung der-
art frei von (vorsatzlichen) Ermessensfehlern
fest, die Hauptversammlung virtuell abzuhalten,
so durfte diese Entscheidung spater nicht an-
greifbar werden, selbst wenn spater séamtliche
Versammlungsbeschrankungen wegfallen und
einer Prasenzversammlung nichts mehr im Weg
steht.

Fir eine fehlerfreie Ermessensaustibung ist eine
angemessene Informationsgrundlage zu schaf-
fen. Auf dieser Grundlage kann dann im Einzelfall
entschieden werden, ob die Hauptversammlung
2022 virtuell oder in Prasenz stattfindet. Die Ent-
scheidung sollte vor allem daran ausgerichtet
werden, ob Pandemiegeschehen, Versamm-
lungsbeschrankungen und zu erwartende Teil-
nehmerzahl es nach der Prognose der Verwal-
tung zulassen, eine Versammlung in Prasenz
rechtssicher abzuhalten.

Insofern lassen sich grob die folgenden Szena-
rien unterscheiden:

— Prasenzversammlung (wie zurzeit) nur
unter Beschrankungen moglich und
weiterer Pandemieverlauf nicht sicher
absehbar: Hier scheint es jedenfalls bei
borsennotierten Gesellschaften mit zu er-
wartender groB3er Teilnehmerzahl gut
vertretbar, wenn sich die Verwaltung vor-
sichtshalber daflir entscheidet, die
Hauptversammlung 2022 erneut virtuell
abzuhalten. Anders kann die Beurteilung
bei Gesellschaften mit iberschaubarem
Aktionarskreis ausfallen.

— Aufhebung samtlicher relevanter Ver-
sammlungsbeschrankungen im Zeit-
punkt der Entscheidung, mit neuen
Restriktionen ist nicht zu rechnen: Dann
lasst sich selbst bei borsennotierten Ge-
sellschaften die Abhaltung einer virtuel-
len Versammlung kaum rechtfertigen.

— Strenge Versammlungsverbote machen
Durchfiihrung einer Prasenzversamm-
lung unmoglich: In diesem Fall ist die vir-
tuelle Versammlung in aller Regel alter-
nativlos.

Entscheiden sich Vorstand und Aufsichtsrat fur
die Abhaltung einer virtuellen Hauptversamm-
lung, so ist ein besonderes Augenmerk auf die
sorgfaltige Begriindung und Dokumentation
dieser Entscheidung zu legen. Je friiher die Ent-
scheidung fallt, desto detaillierter sollten auch
die Grinde fiir die friihzeitige Festlegung festge-
halten werden.




Virtuelle Versammlung in 2022
Erfahrungen aus 2021

Wird die Hauptversammlung im kommenden
Jahr erneut virtuell abgehalten, gelten die bereits
aus einem GroBteil der Hauptversammlungssai-
son 2021 vertrauten Anforderungen. Der rechtli-
che Rahmen hat sich seither nicht verandert.

Allerdings kénnen verschiedene Rechtsfragen im
Zusammenhang mit der virtuellen Hauptver-
sammlung als geklart gelten:

— Die Regelungen des COVID-19-Gesetzes sind
im Grundsatz mit Grundgesetz und Europa-
recht vereinbar (so insbesondere OLG Min-
chen, Az. 7 AktG 4/21; LG Frankfurt a.M., Az.
3-05 O 64/20; siehe auch LG Koln, Az. 82 O
53/20).

— Es genligt, wenn den Aktionaren die Mog-
lichkeit zur elektronischen Briefwahl sowie
zur Vollmachtserteilung eingeraumt wird.
Eine ,elektronische Teilnahme” durch Zu-
schaltung (interaktive Zwei-Wege-Direktver-
bindung in Echtzeit) ist lediglich optional
und muss nicht angeboten werden (OLG
Munchen, s.o.; auch LG Frankfurt a.M., s.o.,
und LG Koln, s.0.).

— Zwischen dem Ende der Frist fur die Einrei-
chung von Fragen und der Hauptversamm-
lung darf ein voller Tag liegen (z.B. Fristende
am 17. Mai 2022, 24:00 Uhr, bei Hauptver-
sammlung am 19. Mai; vgl. LG Frankfurt a.M.,
S.0.).

Daruber hinaus ist aus 2021 insbesondere mitzu-
nehmen:

— Die virtuelle Hauptversammlung erfreut
sich einiger Beliebtheit. Wie schon im Jahr
2020 war die ,Prasenz”? bei virtuellen Haupt-
versammlungen oftmals Gberdurchschnitt-
lich hoch, verglichen mit der Teilnehmerzahl
bei Prasenzversammlungen.

— In diesem Jahr wurde zunehmend darauf ver-
zichtet, Aktionaren die Tagesordnung der
Hauptversammlung im Druckformat zukom-
men zu lassen. Der Versand der sog. "Einla-
dungsheftchen" ist mittlerweile verzichtbar,
da fir die Mitteilungen gemal § 125 AktG nur
noch der durch die Durchfiihrungsverord-
nung (EU) 2018/1212 vorgegebene Inhalt er-
forderlich ist.
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Allerdings bietet es sich an, die Aktionéare in
den Ubersandten Unterlagen zumindest auf
die veroffentlichte Einladung hinzuweisen
(z.B. durch Angabe eines Weblinks/QR-
Codes).

Kaum noch Gesellschaften machen von der
Moglichkeit Gebrauch, ihre Hauptversamm-
lung gemaB § 1 Abs. 3 des COVID-19-Geset-
zes mit einer verklrzten Frist (spatestens am
21. Tag vor der Versammlung) einzuberufen.
Formal besteht diese Moglichkeit zwar auch
flir Hauptversammlungen bis einschlieBlich
31. August 2022. Da fir eine verklrzte Einbe-
rufung aber kaum einmal sachliche Griinde
bestehen, wird hiervon in aller Regel abgese-
hen.

Zahlreiche Fragen von Aktiondren werden
oftmals erst gegen Ende der Ein-Tages-Frist
flr die Frageneinreichung tbermittelt. Fur
die kommende Saison ist deshalb anzuraten,
fir den Tag zwischen Fristende und Haupt-
versammlung ausreichend Kapazitaten zur
Vorbereitung von Antworten vorzuhalten.
Diese Vorbereitung sollte zudem sinnvoll
strukturiert werden (Themenaufteilung etc.).
Damit kann sichergestellt werden, dass auch
bei einer spaten ,Flut an Fragen" die Antwor-
ten bis zur Hauptversammlung angemessen
vorbereitet sind.

Die Vorab-Einreichung von Fragen kann posi-
tive Effekte haben. Durch die gegentiber ei-
ner Prasenzversammlung verlangerte Vorbe-
reitungszeit besteht die Moglichkeit, qualita-
tiv hochwertigere Antworten zu geben. Da-
mit verlagert sich freilich ein wesentlicher
Teil des Geschehens in das Vorfeld der Ver-
sammlung.



Mut zu mehr Austausch

An Bedeutung gewinnen dirfte die Frage, ob ein
Austausch mit den Aktionaren liber das gesetz-
lich erforderliche MindestmaRB hinaus ermoglicht
werden sollte:

— Einige Gesellschaften veroffentlichten be-
reits in diesem Jahr die Reden der Verwal-
tung vorab Uber ihre Internetseite. Dies gibt
Aktionaren die Moglichkeit, die Aussagen der
Verwaltung bei ihren Fragen zu berlcksichti-
gen, was zu einer Verringerung der Fragen-
anzahl beitragen kann.

— Verschiedentlich wurde die Moglichkeit er-
offnet, wahrend der Hauptversammlung
Nachfragen zu vorab eingereichten Fragen
zu stellen. Dem Risiko einer ,Nachfragen-
Flut” lasst sich dabei z.B. begegnen, indem
die Zeichenzahl bzw. die Zahl der zulassigen
Nachfragen begrenzt wird. Die Verwaltung
kann sich zudem vorbehalten, nach pflicht-
gemaBem, freiem Ermessen zu entscheiden,
ob und welche Nachfragen beantwortet wer-
den, solange der Grundsatz der Gleichbe-
handlung der Aktionare (§ 53a AktG) beach-
tet wird.

— Teilweise konnten die Aktionare im Vorfeld
Stellungnahmen zur Tagesordnung tbermit-
teln (teils schriftlich, teils als Audio- oder Vi-
deobotschaft), die vor oder auch in der
Hauptversammlung zuganglich gemacht
wurden.

— In einem Einzelfall (Deutsche Bank) konnten
Aktionare ihre Redebeitrdage sogar live in Bild
und Ton wahrend der Hauptversammlung
abgeben, wenn auch nur in einem be-
schrankten Zeitraum und verbunden mit ei-
nem erheblichen Aufwand im Vorfeld bei der
Vorbereitung der Hauptversammlung.

Diese Angebote sind freiwilliger Natur. Sie kon-
nen aber dazu beitragen, Kritik von Aktionars-
schitzern an den durch das virtuelle Format be-
dingten Einschrankungen voriibergehend zu be-
sanftigen.
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Zumindest bei kritischen Hauptversammlun-
gen (z.B. bei weitreichenden StrukturmaBnah-
men) wird im kommenden Jahr ernsthaft in Be-
tracht zu ziehen sein, die Interaktionsmoglichkei-
ten der Aktiondre zu erweitern, auch Nachfragen
zuzulassen. Dies macht es zwar notwendig, am
Tag der Hauptversammlung ein Backoffice zur
Vorbereitung von Antworten vorzuhalten. Aller-
dings kénnen durch die Beantwortung von Nach-
fragen etwaige Missverstandnisse ausgerdumt,
offene Punkte geklart und so Konflikte vorge-
beugt werden.

Bei weniger kritischen, ,normalen” Hauptver-
sammlungen scheint es hingegen gut vertret-
bar, zumindest auf Nachfragemaoglichkeiten zu
verzichten, auch weil die Zahl an eingereichten
Nachfragen in 2021 gering geblieben ist. Dies gilt
erst recht fur Live-Redebeitrage, da ein solches
Angebot im ersten Praxistest lediglich auf eine
(Uberraschend) geringe Nachfrage gestofB3en ist.

Eine ,one-size-fits-all“-Losung ist freilich nicht
auszumachen. Unternehmen sollten jeweils indi-
viduell in Abhdngigkeit von der Bedeutung der
Versammlung, ihrem Aktionéarskreis und unter
Berlicksichtigung etwaiger Erfahrungen und Kri-
tiken in der Vergangenheit entscheiden, ob und
inwieweit sie in einer virtuellen Versammlung
Uber das gesetzliche Mindestmal3 hinausgehen
mochten.




Prasenzversammlungenin
Pandemiezeiten
Pandemiebedingte
Besonderheiten

Sofern sich die Verwaltung hingegen fir die Ab-
haltung einer Prasenzversammlung entscheidet,
bedeutet dies im Kern eine Rickkehr zu dem aus
vor-Pandemie-Zeiten bekannten Format: Die Ak-
tionare haben insbesondere ein Recht zur Teil-
nahme vor Ort, ein Rede- und Auskunftsrecht in
der Hauptversammlung, kénnen dort Antrage
stellen und ihr Stimmrecht ausiben.

Allerdings werden in 2022 voraussichtlich noch
pandemiebedingte Besonderheiten zu beachten
sein. Insbesondere gilt es, die geltenden Ver-
sammlungsbeschrankungen zu beachten, so-
lange diese bestehen:

— Gemessen am heutigen Stand ware nament-
lich ein Abstands- und Hygienekonzept aus-
zuarbeiten.

— Auch konnte es notwendig werden, den Zu-
tritt zur Versammlung nur nach der sog. ,3G-
Regel” (Geimpft/Genesen/Getestet) zu ge-
wahren. Dann sollten entsprechende Test-
moglichkeiten vor Ort vorgehalten werden,
damit das Teilnahmerecht von weder ge-
impften noch genesenen Aktionaren nicht
UbermaBig beeintrachtigt wird.

Rechtlich riskant scheint es hingegen, die Teil-
nahme in einer Weise zu beschranken, die iber
das rechtlich zwingend Erforderliche nach den
jeweils geltenden Versammlungsbeschrankun-
gen hinausgeht. Jedenfalls Stand heute scheint
es deshalb insbesondere schwierig, von vornhe-
rein nur Geimpften oder Genesenen Zutritt zum
Versammlungsort zu gewéahren (sog. ,2G-Re-
gel”).

Forderung digitaler
/usatzangebote

Auch in die Prasenzversammlung kénnen virtu-
elle Elemente ,hineingetragen” werden. Das
COVID-19-Gesetz erlaubt auch ohne Ermachti-
gung in der Satzung namentlich

— die elektronische Briefwahl sowie

— die Bild- und Ton-Ubertragung der Versamm-
lung.

Es kann sinnvoll sein, von diesen Optionen Ge-
brauch zu machen und so einen Anreiz fur Aktio-
nare zu setzen, freiwillig nicht am Versamm-
lungsort zu erscheinen. Dies kann dazu beitra-
gen, die Teilnehmerzahl vor Ort und damit das
Infektionsrisiko zu verringern.

Sofern die Hauptversammlung als Prasenzver-
sammlung abgehalten wird, sollten diese Mog-
lichkeiten den Aktionaren allerdings lediglich
freiwillig und zusatzlich zur Verfligung stehen.
Daneben sollte grundsétzlich jedem Aktionar die
Teilnahme vor Ort moglich bleiben. Rechtlich ris-
kant wéare es hingegen, von vornherein nur be-
stimmten Aktiondren am Versammlungsort Zu-
gang zu gewahren (z.B. abhangig von der Hohe
des Anteilsbesitzes) und die Ubrigen ausschlieB-
lich auf virtuelle Beteiligungsmaoglichkeiten zu
verweisen. Solche ,Hybrid-Formen” der Haupt-
versammlung bergen ein hohes Anfechtungsri-
siko.




Verinderungen bei
Hauptversammlungstermin
und Fristen

Ob virtuell oder in Prasenz, die ordentliche
Hauptversammlung 2022 einer Aktiengesell-
schaft oder KGaA sollte innerhalb von acht Mo-
naten nach Ende des Geschéftsjahres (also bis
einschlieBlich 31. August 2022) abgehalten wer-
den. Dies gilt zumindest bei Gesellschaften, de-
ren Geschaftsjahr dem Kalenderjahr entspricht.
Denn die Ausnahmeregelungen des COVID-19-
Gesetzes, wonach die Hauptversammlung ab-
weichend von der gesetzlichen acht-Monats-
Frist (§ 175 Abs. 1 Satz 2 AktG) innerhalb des Ge-
schaftsjahres stattfinden konnte, laufen mit dem
31. August 2022 aus. Fur die SE galt demgegen-
Uber bereits in diesem Jahr wieder die sechs-Mo-
nats-Frist geméaB Art. 54 Abs. 1 der SE-Verord-
nung.

Nicht verlangert hat der Gesetzgeber die Er-
leichterungen fir UmwandlungsmaBnahmen
gemaB § 4 COVID-19-Gesetz. Die Vorschrift er-
laubt es bislang, dass die bei Anmeldung z.B.
von Verschmelzungen zum Handelsregister vor-
zulegende Schlussbilanz auf einen bis zu zwolf
Monate vor der Anmeldung liegenden Stichtag
datiert, statt der in § 17 Abs. 2 Satz 4 UmwG ei-
gentlich vorgesehenen hochstens acht Monate.
Diese Erleichterungen gelten allerdings nur noch
bis zum 31. Dezember 2021 (§ 1 GesRGenR-
COVMVV).

Erster Vergiitungsbericht

Auch inhaltlich bringt die Hauptversammlungs-
saison 2022 Neuerungen. Fiir das Geschaftsjahr,
das nach dem 31. Dezember 2020 beginnt (i.d.R.
das Geschaftsjahr 2021), haben borsennotierte
Gesellschaften erstmals einen Vergitungsbe-
richt gemaB § 162 AktG zu erstellen. Die Haupt-
versammlung hat iber die Billigung dieses Be-
richts zu beschlieBen (§ 120a Abs. 4 AktG). Bei
kleinen und mittelgroBen Gesellschaften (§ 267
Abs. 1 und 2 HGB) genligt eine Vorlage zur Eror-
terung als eigener Tagesordnungspunkt, ohne
Beschlussfassung (§ 120a Abs. 5 AktG).

Die erstmalige Beschlussfassung bzw. Vorlage
muss i.d.R. auf der ordentlichen Hauptver-
sammlung 2022 erfolgen (vgl. § 26j Abs. 2 Satz 2
EGAktG) — zumindest bei Gesellschaften, deren
Geschaftsjahr dem Kalenderjahr entspricht.
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Weitere Entwicklungen

Bei der Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern und
Abschlussprifern sind verschiedene Neuerun-
gen durch das Gesetz zur Starkung der Finanz-
marktintegritat (FISG) zu beachten. Informatio-
nen hierzu finden Sie auf unserer Website (siehe
hier).

Wie in jedem Jahr gilt es zudem, die Richt- bzw.
Leitlinien der fihrenden Stimmrechtsberater
und Aktionarsvereinigungen im Blick zu halten.
Ferner ist zu bedenken, dass groB3e Investoren
teils eigene Guidelines entwerfen. Voraussicht-
lich werden hier nicht zuletzt ESG-Themen wei-
ter in den Fokus rlicken, entsprechend den
Trends der jlingeren Vergangenheit.

Ferner ist eine Diskussion im Gang gesetzt, ob
und wie die Abhaltung virtueller Hauptversamm-
lungen Uber den 31. August 2022 hinaus und jen-
seits der COVID-19-Pandemie gesetzlich gestat-
tet werden soll. Die Justizministerkonferenz hat
das Bundesministerium der Justiz und fir Ver-
braucherschutz gebeten, einen Gesetzentwurf
vorlegen, der einen dauerhaften gesetzlichen
Rahmen fir virtuelle Versammlungen schafft.
Zwar ist nicht abzusehen, wann ein entsprechen-
der Entwurf tatsachlich vorgelegt wird, gerade
angesichts der noch ausstehenden Regierungs-
bildung auf Bundesebene. Grundsatzlich scheint
es allerdings gut mdglich, dass Hauptversamm-
lungen auch in weiterer Zukunft virtuell abgehal-
ten werden kénnen - wenn auch vermutlich in
veranderter Form gegentiber dem COVID-19-Ge-
setz.

Sprechen Sie uns gerne zu diesen und weiteren
Entwicklungen rund um die Hauptversammlung
an.


https://www.dentons.com/de/insights/alerts/2021/july/28/current-legislative-changes-in-germany-the-essentials-brief
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1 Gesetz Uber MaBnahmen im Gesellschafts-, Genossenschafts-, Vereins-, Stiftungs- und Wohnungseigentumsrecht zur Bekampfung
der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie.

2 Eine Teilnahme im Sinne des AktG ist bei virtuellen Hauptversammlungen freilich nicht gegeben, solange nicht (ausnahmsweise) die
elektronische Teilnahme (§ 118 Abs. 1 Satz 2 AktG) angeboten wird.
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