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Die virtuelle Hauptversammlung –
ein Zwischenstand

ZHR 188 (2024) 611–619

Seit 2020 dominiert das virtuelle Veranstaltungsformat die Hauptversamm-
lungen deutscher börsennotierter Unternehmen. Ursprünglich als Reaktion
auf die Covid-19-Pandemie eingeführt und aufgrund der damit verbundenen
Kontakt- und Versammlungsbeschränkungen zeitweise (faktisch) alternativ-
los, haben Gesellschaften seit der Hauptversammlungssaison 2023 grundsätz-
lich die Möglichkeit, zwischen Präsenzveranstaltung und virtuellem Format
zu wählen.1

Voraussetzung der virtuellen Hauptversammlung ist eine Satzungsgrundla-
ge, die sich in der Praxis in Form einer befristeten Vorstandsermächtigung fin-
det, über das Veranstaltungsformat zu entscheiden.2 Auf Wunsch von Investo-
ren3 wurden diese Ermächtigungen im Jahr 2023 bei der weit überwiegenden
Anzahl der DAX-40-Gesellschaften auf zwei Jahre beschränkt,4 sodass die Er-
mächtigungen bei vielen Gesellschaften im Jahr 2025 auslaufen. In der kom-
menden Hauptversammlungssaison wird sich daher die Erneuerung der Vor-
standsermächtigung auf vielen Tagesordnungen finden. Dies gibt Anlass, kurz
auf bisherige Entwicklungen des virtuellen Formats zurückzublicken, Vor-
und Nachteile der unterschiedlichen Formate aufzuzeigen sowie einen
Ausblick auf mögliche künftige Herausforderungen und Entwicklungen zu ge-
ben.

1 Nach § 118 Abs. 1 S. 2 AktG besteht zudem die Möglichkeit eines hybriden Veran-
staltungsformats. Obgleich von Investoren immer wieder gefordert, spielt das For-
mat in der Praxis keine Rolle. Im Rahmen des Editorials wird auf dieses Format
daher nur verkürzt im Rahmen eines Exkurses unter IV. eingegangen.

2 BeckOGK/Paschos, Stand: 1. 6. 2024, AktG § 118a Rdn. 27; Danwerth, ZIP 2023,
2329, 2332.

3 So etwa beispielhaft unter Ziff. 6 der Analyse-Leitlinien für Hauptversammlungen
(ALHV) des Deutschen Fondsverbandes (BVI) für Hauptversammlungen 2024
(zuletzt abgerufen am 6. 9. 2024 unter https://www.bvi.de/service/muster-und-ar
beitshilfen/analyse-leitlinien-fuer-hauptversammlungen-alhv/).

4 Eine Übersicht zu den unterschiedlichen Ermächtigungsrahmen der DAX-40-Ge-
sellschaften findet sich bei Merkner/Schulenburg/Elixmann, AG 2023, 643, 645.
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I. Entwicklung des virtuellen Formats

In Reaktion auf den Ausbruch der COVID-19-Pandemie Anfang 2020 wur-
de durch das COVMG5 erstmals die Möglichkeit einer vollständig virtuellen
Hauptversammlung geschaffen. Diese Möglichkeit wurde dann im Jahr 2022
durch das Gesetz zur Einführung virtueller Hauptversammlungen6 dauerhaft
im deutschen Aktiengesetz etabliert. Diese Entscheidung des Gesetzgebers
setzte nicht nur langjährige Reformanliegen um,7 sondern trug auch der
grundsätzlich positiven Erfahrung mit dem virtuellen Veranstaltungsformat
während der Corona-Pandemie Rechnung.8

Waren unter dem COVMG die Aktionärsrechte teils noch so limitiert, dass
die Verfassungsmäßigkeit der Regelung in Zweifel gezogen wurde,9 wurden
diese durch die Neuregelung 2022 an die Aktionärsrechte in der Präsenzveran-
staltung angeglichen.10 Ein anschauliches Beispiel hierfür stellt das Auskunfts-
recht der Anteilseigner dar: Während der Vorstand gemäß der ursprünglichen
Fassung des § 1 Abs. 2 S. 2 HS. 1 COVMG „nach pflichtgemäßem, freiem Er-
messen [entscheiden konnte], welche Fragen er wie beantwortet“, wurde die-
sem weiten Ermessensspielraum noch während der Pandemie das „Ob“ der
Fragenbeantwortung entzogen und auf das „Wie“ beschränkt.11 Nunmehr
wird das Auskunftsrecht der virtuellen Versammlung gleichwertig zu dem in
der Präsenzveranstaltung sichergestellt.12

Diese Angleichung von Präsenz- und virtueller Hauptversammlung war
das erklärte Ziel des Gesetzgebers.13 Die aus der Not der Pandemie heraus ge-

5 Gesetz über Maßnahmen im Gesellschafts-, Genossenschafts-, Vereins-, Stiftungs-
und Wohnungseigentumsrecht zur Bekämpfung der Auswirkungen der COVID-
19-Pandemie vom 27. 3. 2020, BGBl. 2020 I, S. 570.

6 Die vollständige Gesetzesbezeichnung lautet: Gesetz zur Einführung virtueller
Hauptversammlungen von Aktiengesellschaften und Änderung genossenschafts-
sowie insolvenz- und restrukturierungsrechtlicher Vorschriften vom 20. 7. 2022,
BGBl. 2022 I, S. 1166.

7 Eine Übersicht findet sich etwa bei Spindler, ZGR 2018, 17, 25 ff. mit zahlreichen
weiteren Nachweisen.

8 Begr. RegE, BT-Drs. 20/1738, S. 1; Henssler/Strohn/Liebscher, AktG, 6. Aufl.
2024, § 118a Rdn. 1; Redeke, AG 2022, 98, 102ff.; Gesellschaftsrechtliche Vereini-
gung (VGR), AG 2021, 380, Rdn. 2 ff.

9 Trotz der erheblichen Beschränkung der Aktionärsrechte wurden alle Bestimmun-
gen des COVMG als europarechts- und verfassungskonform betrachtet, vgl. LG
Köln v. 26. 2. 2021 – 82 O 53/20 –, juris Rdn. 2 = AG 2021, 446 = ZIP 2021, 1219;
LG Frankfurt v. 23. 2. 2021 – 3-05 O 64/20 –, juris Rdn. 132 = AG 2021, 441, 442 =
ZIP 2021, 1009, 1010.

10 Walch/Häuslmeier, DNotZ 2023, 107.
11 Vgl. § 1 Abs. 2 S. 2 HS. 1 COVMG (n.F.). Siehe hierzu auch Mayer/Jenne/Miller,

BB 2021, 899, 900.
12 § 118a Abs. 1 S. 2 Nr. 4 i.V.m. § 131 AktG. Schmidt/Lutter/Spindler, AktG,

5. Aufl. 2024, § 118a Rdn. 27; BeckOGK-AktG/Paschos (Fn. 2), § 118a Rdn. 52.
13 Begr. RegE, BT-Drs. 20/1738, S. 22.
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borene virtuelle Hauptversammlung sollte keine Versammlung „zweiter Klas-
se“14 mehr sein, sondern Gesellschaften eine vollwertige Alternative zu einer
Veranstaltung in Präsenz bieten.15

II. Die aktuelle Regelung

Die Entscheidung für die virtuelle Hauptversammlung bedarf nach § 118a
Abs. 1 S. 1 AktG einer statutarischen Grundlage, da es sich bei der Frage des
Formats um eine „wesentliche Grundentscheidung“16 handelt, die den Aktio-
nären obliegt.17 Entweder kann die Satzung selbst eine Entscheidung für das
virtuelle Format treffen oder aber den Vorstand zu einer solchen ermächtigen.
In der Praxis hat sich die letztgenannte, so genannte Delegationslösung18

durchgesetzt.19 Diese befähigt den Vorstand,20 unter Berücksichtigung der
konkreten Situation nach pflichtgemäßem Ermessen über die Versammlungs-
form zu entscheiden.21 In beiden Fällen beträgt die Laufzeit der Satzungsrege-
lung maximal fünf Jahre.22

Wird eine virtuelle Hauptversammlung abgehalten, sind die in § 118a
Abs. 1 S. 2 Nr. 1–8 AktG genannten Voraussetzungen einzuhalten. Unter an-
derem ist die gesamte Versammlung in Bild und Ton zu übertragen (Nr. 1) so-
wie sicherzustellen, dass Stimmrechte ausgeübt (Nr. 2), Anträge in der Ver-
sammlung gestellt (Nr. 3) sowie das Auskunftsrecht (Nr. 4) und das Rederecht
ausgeübt werden können (Nr. 7).

Mit Blick auf das Auskunftsrecht können Gesellschaften zudem von der
Option der Vorabeinreichung von Aktionärsfragen nach § 131 Abs. 1a–1f
AktG Gebrauch machen. Die Regelung ist angelehnt an § 1 Abs. 2 S. 2 HS. 2
COVMG und ermöglicht es, eine Regelung zu treffen, nach der Fragen bereits
bis zu drei Tage23 vor dem Veranstaltungstag auf elektronischem Weg einzu-

14 So wörtlich in der Begr. RegE, BT-Drs. 20/1738, S. 22.
15 BeckOGK/Paschos (Fn. 2), AktG § 118a Rdn. 1; Henssler/Strohn/Liebscher

(Fn. 8), AktG § 118a Rdn. 2. Siehe auch Walch/Häuslmeier, DNotZ 2023, 106, 109.
16 Begr. RegE, BT-Drucks. 20/1738, 23.
17 Schmidt/Lutter/Spindler (Fn. 12), § 118a Rdn. 15; Mayer/Jenne/Miller, BB 2022,

1155, 1157.
18 Zur Delegationslösung siehe etwa Danwerth, ZIP 2023, 2329, 2332.
19 BeckOGK/Paschos (Fn. 2), AktG § 118a Rdn. 27.
20 In der alleinigen Kompetenzzuweisung an den Vorstand liegt zugleich ein wesent-

licher Unterschied zu den Vorgaben der Coronazeit. § 1 Abs. 6 S. 1 COVMG
(ebenso wie die Übergangsregelung des § 26n Abs. 1 EGAktG) erforderte jeweils
die Zustimmung des Aufsichtsrats. Siehe hierzu auch Bungert/Rieckers/Becker,
DB 2022, 2074, 2075.

21 Schilha/Gaßner, ZIP 2022, 2357, 2358; Schmidt/Lutter/Spindler (Fn. 12), § 118a
Rdn. 15.

22 § 118a Abs. 5 AktG.
23 In der ursprünglichen Fassung des COVMG war zunächst eine Frist zur Einrei-

chung von Fragen von zwei Tagen vorgesehen, die auf einen Tag in § 1 Abs. 2 S. 2
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reichen sind.24 Die Vorabfragen sind spätestens einen Tag vor der Versamm-
lung zu beantworten und sowohl die Fragen als auch deren Beantwortung den
Aktionären zugänglich zu machen. Aktionärinnen und Aktionäre haben das
Recht, zu allen vor und während der Versammlung gegebenen Antworten
Nachfragen zu stellen.25 Für neue Sachverhalte besteht in der Versammlung
ebenfalls ein Fragerecht.26

III. Vor- und Nachteile des virtuellen Hauptversammlungsformats

Die Durchführung einer virtuellen Hauptversammlung bietet zahlreiche
Vorteile, bringt aber durchaus auch Herausforderungen mit sich.

1. Vorteile des virtuellen Formats

Ein Vorteil der virtuellen Hauptversammlung besteht in den flexibleren
Teilnahmemöglichkeiten für Anteilseigner, was das Aktionärsinteresse an der
Veranstaltung steigern kann.27 Diese kann sich insbesondere28 anhand zweier
Kennzahlen zeigen: der Kapitalrepräsentanz und der absoluten Anzahl teil-
nehmender Anteilseigner. Während etwa bei der letzten Präsenzhauptver-
sammlung der Deutschen Bank AG im Jahr 2019 das vertretene Kapital rund
35 % betrug, ist dieser Anteil im virtuellen Format im Jahr 2024 auf 48 % an-
gestiegen. Eine derart deutliche Erhöhung fördert die Akzeptanz getroffener
Entscheidungen und stärkt somit das Organ der Hauptversammlung.29 Zu-
sätzlich zur erhöhten Kapitalrepräsentanz kann die gesteigerte Aktionärsbe-
teiligung auch durch eine absolute Zunahme der an der Veranstaltung teilneh-
menden Anteilseigner sichtbar werden. Die Erhöhung absoluter Teilnehmer-
zahlen resultiert hauptsächlich daraus, dass Aktionärinnen und Aktionäre
weltweit unabhängig von ihrem Aufenthaltsort teilnehmen können, wodurch
Kosten und Zeit für An- und Abreise eingespart werden.30 Daneben haben
Anteilseigner nunmehr die Möglichkeit an Hauptversammlungen verschiede-

HS. 2 COVMG n.F. reduziert wurde. Die auf drei Tage ausgeweitete Frist in § 131
Abs. 1a S. 1 AktG bewertet Koch, AktG, 18. Aufl. 2024, § 131 Rdn. 50 positiv.

24 Schmidt/Lutter/Spindler (Fn. 12), § 131 Rdn. 118.
25 § 131 Abs. 1d AktG.
26 § 131 Abs. 1e AktG.
27 Redeke, AG 2022, 98, 102. Siehe hierzu auch Ruppert/Schöning, ZCG 2022, 149,

151ff.
28 Zusätzlich wird teilweise auf die Anzahl der Fragesteller Bezug genommen, die bei

der virtuellen Hauptversammlung ebenfalls höher ist als bei einer Präsenzver-
sammlung, vgl. VGR, AG 2021, 380 Rdn. 3.

29 Redeke, AG 2022, 98, 102.
30 Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 432; Jungmann/Windau, NZI 2021, 849, 855.
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ner Gesellschaften teilzunehmen, die am selben Tag stattfinden.31 Im Jahr
2019 nahmen beispielsweise etwas mehr als 3.700 Aktionärinnen und Aktio-
näre an der Hauptversammlung der Deutschen Bank AG teil. Im Jahr 2024
hingegen verfolgten insgesamt über 8.300 Aktionäre und Zuschauer die Ver-
anstaltung, sowohl über das Aktionärsportal als auch über den öffentlich zu-
gänglichen Stream, der für Aktionäre und Nicht-Aktionäre gleichermaßen zu-
gänglich war.

Die Hauptkostentreiber physischer Hauptversammlungen umfassen neben
den Catering- und Sicherheitsausgaben auch die Kosten für Auf- und Abbau
sowie insbesondere die Mietkosten großer Messe- oder Sporthallen zur Unter-
bringung tausender Anteilseigner. Diese Kostenfaktoren entfallen bei virtuel-
len Veranstaltungen entweder vollständig oder treten in reduziertem Umfang
auf, was zu erheblichen Einsparungen für die Gesellschaft führt.32 Verglichen
mit der Präsenzhauptversammlung 2019 reduzierten sich etwa die Kosten der
Deutschen Bank AG für die Durchführung der virtuellen Veranstaltung im
Jahr 2024 um knapp 40%.

Die Vorteile der virtuellen Zusammenkunft, insbesondere die damit ver-
bundene Reduktion von Reiseaktivitäten, tragen zudem erheblich zur Verrin-
gerung des ökologischen Fußabdrucks solcher Veranstaltungen bei. So führte
die Verlagerung der Veranstaltung ins virtuelle Format bei der Deutschen
Bank AG zu einer Reduktion der CO2-Emissionen um etwa 80% im Ver-
gleich der Jahre 2019 und 2022.33

In diesem Kontext ist auch auf die zurzeit von Gesetzes wegen dem virtuel-
len Format vorbehaltene Möglichkeit der Vorabeinreichung von Fragen ein-
zugehen.34 Seit dem Auslaufen der Sonderregelungen des COVMG machen
Gesellschaften kaum noch von der Vorabeinreichung Gebrauch. Als Grund
für die mangelnde Inanspruchnahme in der Praxis wird genannt, dass trotz des
Aufwands im Vorfeld der Veranstaltung am Tag der Hauptversammlung zur
Beantwortung von (Nach-)Fragen ein vollwertiges Backoffice vorgehalten
werden muss.35 Darüber hinaus sei mitunter unklar, welche Fragen als Nach-
fragen zuzulassen sind,36 was im Zweifel zu einer Beantwortung in der Haupt-
versammlung und damit zu einer Verringerung des Entlastungseffekts der

31 Redeke, AG 2022, 98, 102.
32 Redeke, AG 2022, 98, 102; Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 432.
33 Die Emissionsberechnung wurde von der First Climate AG im Auftrag der Deut-

schen Bank AG durchgeführt. Dabei wurden verschiedene Emissionskategorien
berücksichtigt, darunter Reiseaufkommen, Online-Teilnahme, Energieverbrauch
vor Ort, Papierverbrauch, Unterbringung und Verpflegung sowie organisatorische
Aspekte.

34 Koch (Fn. 23), § 131 Rdn. 41 sieht die Beschränkung der Vorabeinreichung auf das
virtuelle Format kritisch und fordert eine Erstreckung auch auf das Präsenzformat.

35 Schmidt/Lutter/Spindler (Fn. 12) § 131 Rdn. 141.
36 Klein, NZG 2022, 729.
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Vorabeinreichung führe.37 Daraus wird zum Teil gefolgert, die Vorabeinrei-
chung bringe einer Gesellschaft keine Vor-, sondern nur Nachteile.38

Obwohl die Vorabeinreichung eine höhere Qualität bei der Fragenbeant-
wortung erlaubt, stößt das Verfahren auch bei Aktionärinnen und Aktionären
auf Kritik.39 Es wird bemängelt, dass die Möglichkeit, spontan auf neue Infor-
mationen oder Diskussionen während der Hauptversammlung zu reagieren,
eingeschränkt sei, was die Dynamik und Interaktivität der Versammlung
schwäche. Zudem bestehe die Sorge, dass der Vorstand am Tag der Hauptver-
sammlung Fragen selektiv beantworten könne, was zu einer unvollständigen
oder verzerrten Informationslage führen könne.

Die Vorabeinreichung stellt eine wesentliche Innovation des virtuellen Ver-
anstaltungsformats dar. Angesichts der weit verbreiteten Skepsis gegenüber
diesem Format ist jedoch zu befürchten, dass das schon jetzt kaum genutzte
Recht endgültig „stirbt“.40

2. Nachteile des virtuellen Formats

Im zentralen Vorteil der virtuellen Hauptversammlung – der vereinfachten
Teilnahme mangels persönlicher Anwesenheit – liegt zugleich der Hauptkri-
tikpunkt: Es mangle an der Interaktion zwischen Aktionariat und Vorstand.41

Die Hauptversammlung, gleich ob in Präsenz oder virtuell, stelle die Möglich-
keit der Anteilseigner dar, untereinander und im Austausch mit dem Vorstand
Zukunftsthemen der Gesellschaft zu erörtern. Der individuelle und spontane
Umgang mit Fragen und Nachfragen vor versammelter Menge schaffe eine an-
dere Art des Austauschs und der Transparenz als es das virtuelle Format könne
und fördere so letztlich das Vertrauen der Anteilseigner in die Gesellschaft.42

In gewisser Hinsicht sei das virtuelle Format damit anonymer. Von Seiten der
Anteilseigner ist daher vereinzelt der Vorwurf zu vernehmen, durch Wahl der
virtuellen Hauptversammlung entziehe sich der Vorstand einer kritischen Dis-

37 Schmidt/Lutter/Spindler (Fn. 12), § 131 Rdn. 140.
38 Merkner/Schulenburg/Elixmann, AG 2023, 643, 649; Koch (Fn. 23), § 131 Rdn. 41.
39 So stuft etwa der Deutsche Fondsverband (BVI) in Ziff. 1.2 seiner Analyse-Leitli-

nien für Hauptversammlungen 2024 (ALHV) es als „kritische Faktoren für die
Entlastung von Mitgliedern des Vorstands, Aufsichts- oder Verwaltungsrats [ein]“,
wenn unter anderem eine „unangemessene Beschränkung des Fragerechts pro Ak-
tionär im Vorfeld“ oder aber eine „Beschränkung des Frage- bzw. Auskunftsrechts
(. . .) auf Nachfragen“ erfolgt (zuletzt abgerufen am 6. 9. 2024 unter https://
www.bvi.de/service/muster-und-arbeitshilfen/analyse-leitlinien-fuer-hauptver
sammlungen-alhv/).

40 In diese Richtung Schmidt/Lutter/Spindler (Fn. 12), § 131 Rdn. 141 „bedeutungs-
los“; positiv zur Vorabeinreichung mit Vorschlägen zur weiteren Förderung der
Akzeptanz hingegen Redeke, AG 2022, 98, 107f.

41 Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 435.
42 Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 435f. Kritisch hierzu hingegen Redeke, AG 2022,

98, 100f.
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kussion.43 In Anbetracht der intensiven und lebhaften Diskussionen, die in
zahlreichen Gesellschaften stattfinden und bei denen Aktionärinnen und Ak-
tionäre auch im virtuellen Format wiederholt das Wort ergreifen und in einen
Dialog mit dem Vorstand treten, erscheint die geäußerte Kritik nicht nachvoll-
ziehbar.

Nicht zuletzt kann das virtuelle Format sowohl Gesellschaft als auch An-
teilseigener vor technische Probleme und Herausforderungen stellen.44 Dabei
ist nicht zu verkennen, dass auch das Präsenzformat nicht vor ähnlichen Pro-
blemen gefeit ist. Zunächst erfolgt die Anmeldung zur Versammlung auch im
Präsenzformat bei den meisten Gesellschaften elektronisch. Am Tag der
Hauptversammlung können Stau, eingeschränkter oder gar eingestellter
Bahnbetrieb oder nicht ausreichende Parkplätze ebenso zu einer verspäteten
oder vereitelten Teilnahme führen, wie Probleme mit der Internetverbindung.
Im Ergebnis bestehen daher keine wesentlichen Unterschiede zwischen bei-
den Veranstaltungsformen: In beiden Fällen muss die Hauptversammlung
akribisch geplant, organisiert und durchgeführt werden, um einen für alle Be-
teiligten reibungslosen Ablauf zu gewährleisten.45

IV. Exkurs: Das hybride Veranstaltungsformat

§ 118 Abs. 1 S. 2 AktG eröffnet Gesellschaften noch eine weitere Gestal-
tungsmöglichkeit: das hybride Veranstaltungsformat. In verklausulierter Art
gestattet das Gesetz die elektronische Zuschaltung von Anteilseignern zu ei-
ner ansonsten „normal“ in Präsenz abgehaltenen Hauptversammlung. Das
hybride Format stellt somit keinen eigenständigen Veranstaltungstyp dar, son-
dern eine Kombination aus Präsenz- und virtueller Hauptversammlung.

Obwohl das hybride Format auf den ersten Blick verlockend erscheinen
mag, kombiniert es doch die Vorteile beider Formate, wurde es seit seiner Ein-
führung nur vereinzelt angewendet und konnte sich in der Praxis in Deutsch-
land nicht durchsetzen.46 So verzichteten bereits die meisten Gesellschaften
darauf, die für die elektronische Teilnahme nach § 118 Abs. 1 S. 2 AktG erfor-
derliche Satzungsermächtigung zu schaffen.47 Die geringe Akzeptanz in der
Praxis ist hauptsächlich darauf zurückzuführen, dass aufgrund der Unsicher-

43 Von Holten/Bauerfeind, AG 2018, 729, 734; Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 436;
vgl. etwa auch https://www.handelsblatt.com/finanzen/anlagestrategie/trends/
aktionaere-virtuelle-hauptversammlungen-dominieren-auch-2024-im-dax/10003
5088.html (zuletzt abgerufen am 6. 9. 2024).

44 Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 436f.
45 Lieder, FS E. Vetter, 2019, S. 419, 437.
46 Im Jahr 2024 hat allein die AIXTRON SE von diesem Veranstaltungsformat Ge-

brauch gemacht. Siehe auch von Holten/Bauerfeind, AG 2018, 723f.; Butzke, AG
2022, 795 Rdn. 5; BeckOGK/Paschos, 1. 6. 2024, AktG § 118a Rdn. 4; Koch
(Fn. 23), § 118 Rdn. 10.

47 Butzke, AG 2022, 795 Rdn. 5; siehe auch Danwerth, AG 2020, 776 Rdn. 35.
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heit über die Anzahl der physisch anwesenden Teilnehmer die Präsenzver-
sammlung in vollem Umfang geplant werden muss, während gleichzeitig vir-
tuelle Elemente berücksichtigt werden müssen. Dies führt zu einem erheblich
erhöhten Aufwand, höheren Kosten und einem gesteigerten Anfechtungsrisi-
ko.48 Aus Sicht einer Gesellschaft birgt das hybride Modell daher in erster Li-
nie Nachteile,49 was es nicht zu einer attraktiven Veranstaltungsform macht.

V. Fazit und Ausblick

Insgesamt kann konstatiert werden, dass sich die virtuelle Hauptversamm-
lung in den letzten Jahren zu einer wichtigen und vollwertigen Alternative
zum traditionellen Präsenzformat weiterentwickelt hat. Die Bedeutung des
virtuellen Formats wird durch seine breite Akzeptanz in der Praxis deutlich:
Bei den DAX-40-Gesellschaften hat das virtuelle Format die Präsenzveran-
staltung als meistgenutzte Form abgelöst. Sowohl im Jahr 2023 als auch im
Jahr 2024 entschieden sich 70 % der Gesellschaften für eine Weiterführung
des virtuellen Veranstaltungsformats auch über das Ende der Corona-Zeit hi-
naus.50 Diese Beobachtung ist bemerkenswert, da sie eine Diskrepanz zwi-
schen geltender Rechtslage und tatsächlicher Rechtsanwendung aufzeigt: Ob-
wohl der Gesetzgeber die Präsenzveranstaltung weiterhin als Grundform be-
trachtet,51 entspricht dies derzeit nicht (mehr) der gelebten Realität der DAX-
40-Gesellschaften. Sollte die Akzeptanz der virtuellen Hauptversammlung in
Zukunft weiter zunehmen und sich die Nutzung des Formats verstetigen,
wäre es wünschenswert, wenn der Gesetzgeber diese Entwicklung anerkennt
und die virtuelle Hauptversammlung als grundlegende Form etabliert.52 An-
gesichts des verantwortungsvollen Umgangs der Gesellschaften mit der Er-
mächtigung sowie der positiven Erfahrungen der letzten fünf Jahre wäre es
aus Sicht der Unternehmen begrüßenswert, wenn Investorenverbände gewillt
wären, bei der Ermächtigungsrunde im Jahr 2025 auch längere Zeiträume als
die aktuell zumeist vorzufindenden zwei Jahre zu unterstützen.

Obwohl die Technik noch nicht in jeder Hinsicht ausgereift ist, bietet das
Format schon jetzt zahlreiche Verbesserungen im Vergleich zur Präsenzveran-
staltung: genannt seien nur die erhöhte Anteilseignerpartizipation, die Redu-
zierung des ökologischen Fußabdrucks sowie die Kostenersparnis. Insbeson-
dere die von Investorenvertretern zum Teil als nicht ausreichend wahrgenom-

48 BeckOGK/Paschos, 1. 6. 2024, AktG § 118a Rdn. 4.
49 Koch (Fn. 23), § 118 Rdn. 10.
50 Das Ergebnis basiert auf den Erkenntnissen einer unternehmensinternen Untersu-

chung. Siehe auch Merkner/Schulenburg/Elixmann, AG 2023, 643, 644.
51 Begr. RegE, BT-Drs. 20/1738, S. 23; Koch (Fn. 23), § 118a Rdn. 7.
52 Die Möglichkeit einer solchen Entwicklung hat der Gesetzgeber bereits in Begr.

RegE, BT-Drs. 20/1738, S. 23 vorhergesehen: „Dieses Verhältnis kann sich zukünf-
tig durchaus umkehren, falls sich die Praxis dahingehend entwickeln sollte, dass die
virtuelle Hauptversammlung die Präsenzversammlung als Grundform ablöst.“
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mene Interaktion zwischen Aktionären und Management sowie unter den
Aktionären untereinander stellt einen Bereich dar, den es weiter zu optimieren
gilt. Nicht nur der Gesetzgeber, sondern auch Gesellschaften sollten daher
technologische Entwicklungen stets im Blick behalten, um die Aktionärsbe-
teiligung weiter zu verbessern.

Ob das virtuelle Format die Präsenzveranstaltung dauerhaft in Gänze zu
verdrängen vermag, ist zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht abzusehen. Vor
dem Hintergrund der Erfahrungen mit der virtuellen Hauptversammlung darf
allerdings bezweifelt werden, dass Präsenzhauptversammlungen noch diesel-
be Zugkraft entfalten wie vor der Pandemie. Jedenfalls die jüngsten Erfahrun-
gen aus der Praxis scheinen diese Annahme zu bestätigen: So lassen Hauptver-
sammlungen von Gesellschaften, die nach der COVID-19-Pandemie zum
Präsenzformat zurückgekehrt sind, einen Rückgang der Teilnehmerzahlen be-
obachten.53

F r i e d e r i k e R o t s c h und G a b r i e l J a k o b

53 So jedenfalls die Rückmeldung von DAX-40-Gesellschaften, die im Rahmen eines
bilateralen Informationsaustauschs von einem Rückgang um bis zu 1/3 berichte-
ten.
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