
Was bringt die Briefwahl für den

Aktionär?

Auf den ersten Blick verändert sich
wenig für den Aktionär im Vergleich zur
Bevollmächtigung des Stimm rechtsver -
tre ters der Gesellschaft. Besten falls wer -
den ihm die geänderten Texte auf den
Formularen und den entsprechenden
Internetseiten auffallen. Der entschei-
dende juristische Unterschied besteht
darin, dass der Briefwähler rechtlich
nicht als „Teilnehmer“ qualifiziert wird.
Entsprechend erfolgt auch kein Aus weis
im Teilnehmerver zeich nis, weder als
Briefwähler noch als vertreten durch
einen Bevollmäch tigten. Dem Brief -
wäh ler steht ledig lich das Stimmrecht
zu. Der Brief wähler verzichtet damit
konkludent auf seine weiteren
Verwaltungsrechte: das Wider spruchs-
und Anfech tungs recht sind gemäß der
Geset zes begründung ausdrücklich
ausgeschlos sen. Dieser vermeintliche
Nachteil der Briefwahl wird aber da-
durch nivelliert, dass sich die
Stimmrechtsvertreter regelmäßig für
Widersprüche, Anträge und Fragen im
Namen des Aktionärs nicht erbieten.

Ein gewichtigerer Unterschied ergibt
sich aber im Hinblick auf den Zeit punkt

und die Wirkung der Stimmabgabe. Bei
der Briefwahl gilt die Stimmabgabe mit
Zugang der Erklärung bereits als erfolgt.
Für den Aktionär, der einige Zeit vor der
HV abstimmt, bedeutet das: Die Stim me
ist unveränderbar abgegeben! Der Brief-
wähler kann also nicht mehr auf aktuel le
Entwicklungen bis zum Zeitpunkt der Ab -
stimmung sowie etwaige Modifizie run -
gen von Beschluss vorschlägen in der HV
reagieren. Im Gegensatz dazu können ein -
mal an die Stimmrechtsvertreter abgege -
bene Wei sungen je nach Ausgestaltung
noch, zum Teil noch bis unmittelbar vor
der Abstimmung, abgeändert werden. 

Was bringt die Briefwahl für die

Gesellschaft?

Grundvoraussetzung für die Briefwahl
ist eine entsprechende Regelung bzw.
Vorstandsermächtigung in der Sat -
zung der Gesellschaft. Die Änderung
der Satzung, die Konzeption und
Umsetzung sowie der Versand der
Briefwahlunterlagen und die Erstel -
lung der Internetseiten erscheinen
zunächst noch recht unproblematisch,
führen aber zu einem Zusatzaufwand bei
den Unternehmen. Bei der Ermittlung
der Abstimmungsergebnisse ist darauf zu
achten, dass Briefwahlstimmen „abge ge -

Was ist die Briefwahl?

Nach Artikel 12 der Europäischen Aktio -
närsrechterichtlinie war der deutsche
Gesetzgeber im Sinne der Angleichung
der Rechtsvorschriften „rund um die
HV“ in Europa gezwungen, die Möglich -
keit der Briefwahl, also der reinen Stimm -
abgabe per Brief vor der HV, gesetzlich
zu gestatten. Über diese Mindestan for -
de rungen ging der deutsche Gesetz ge -
ber im ARUG sogar in zweierlei Hin sicht
hinaus. Zum einen ist nach § 118 Abs. 2
AktG bei der „Briefwahl“ die Stimm ab -
gabe nicht ausschließlich auf den Brief
beschränkt, sondern kann grundsätzlich
auch im Wege elektronischer Kommu ni -
kation erfolgen. Zum anderen kann ge -
mäß der Gesetzesbegründung die Stimm -
abgabe nicht nur vor, sondern auch noch
während der HV erfolgen. Der Zeit punkt,
bis wann die Stimm ab gabe mit der
„Briefwahl“ erfolgen muss, kann von
der Gesellschaft definiert werden. 
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Mit der „Briefwahl“ wurde durch das

Gesetz zur Umsetzung der Aktionärs -

rechterichtlinie (ARUG) eine aus deut-

scher Sicht vollkommen neue Mög -

lichkeit der Stimmabgabe geschaffen.

Deutsche Gesellschaften haben nun

das Wahlrecht, ihren Aktionären die

Stimmabgabe im Wege der Briefwahl

zu ermöglichen. Auf den eigentlichen

Zweck reduziert, ist die Briefwahl nur

eine weitere Alternative zur Ausübung

des Stimmrechts für Aktionäre, die per -

sönlich nicht zur Hauptversammlung

(HV) „vor Ort“ kommen können. In der

deutschen HV-Praxis hat sich dafür

längst das Konstrukt des Stimm rechts -

vertreters der Gesellschaft etabliert, der

für den Aktionär das Stimmrecht wei-

sungsgebunden ausübt. Die Briefwahl

tritt damit möglicherweise in Konkur -

renz zum längst etablierten Stimm rechts -

vertreter. Welche Argumente sprechen

für oder gegen die Briefwahl?

Die Briefwahl – Ein Zukunftsmodell?

Ist sie besser als der Stimmrechtsvertreter?
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Anzeige

bene Stimmen“ im Sinne von § 133 AktG
sind und zum bei der Beschluss fas sung
vertretenen Grundkapital gehören. Die
Zahl der Briefwahlstimmen muss dem
Ergebnis der Stimmen der teilneh men -
den Aktionäre hinzugerechnet werden.

Rechtsunsicherheiten lauern jedoch in
der praktischen Umsetzung, insbeson-
dere in der noch offenen Frage, ob das
Teilnahmerecht vom Stimmrecht losge -
löst betrachtet werden kann. Grund sätz -
lich muss sich nach § 123 Abs. 2 AktG
jeder Aktionär, auch derjenige, der die
Briefwahl in Anspruch nehmen möchte,
zur Teilnahme an der HV oder zur Aus -
übung des Stimmrechts zur HV anmel -
den. Übt der Aktionär die Briefwahl
aus, so hat er als Briefwähler seine Stim -
me bereits abgegeben. Was passiert nun,
wenn ein Briefwähler persönlich die
Haupt versammlung besucht? Einer seits
wird argumentiert, dass dann die persön -
liche Stimmrechtsausübung in der HV
keinesfalls mehr in Betracht kommt,

da die Stimmabgabe bereits vollzogen
wurde. Andere wiederum meinen, dass
in den Bestimmungen zur Briefwahl ein
konkludenter Widerruf der Briefwahl bei
persönlicher Teilnahme bestimmt wer-
den kann. Die Frage lautet: Hat der er-
schie nene Briefwähler zumindest ein Teil -
nahmerecht? Wenn ja, in welchem Um -
fang darf der erschienene Briefwähler
ggf. mit Ausnahme des Stimmrechts sei-
ne weiteren Verwaltungsrechte ausüben?
Das sind nur einige der offenen Fra gen,
deren Beantwortung bis zu einem rechts -
sicheren Briefwahl-Standard noch eine
Weile dauern wird.

Fazit

Die bisherige Praxis gibt den Aktio nä -
ren durch die Bevollmächtigung des
Stimmrechtsvertreters der Gesell schaft
längst die Möglichkeit der „Stimm ab -
gabe“ vor der HV. Im Unterschied zur
Briefwahl können einmal erteilte Wei -
sungen noch geändert werden. Ebenso
kann die einmal erteilte Vollmacht an den

Stimmrechtsvertreter bei persönlicher
Teilnahme zweifelsfrei widerrufen wer-
den. Beim Emittenten führt die Um set -
zung der Briefwahl zu Zusatzkosten –
zumindest dann, wenn die Briefwahl zur
etablierten Möglichkeit der Bevoll mäch -
tigung des Stimmrechtsvertreters zu-
sätz lich angeboten wird. Zudem beste-
hen Rechtsrisiken, zumindest bis sich
ein deutscher Briefwahl-Standard etab -
liert hat. Insgesamt scheinen die Vorteile
des Stimmrechtsvertreters zu überwiegen.

Dennoch ist es für Emittenten durch-
aus überlegenswert, die Option der
Briefwahl in der nächsten HV im
Rahmen der Anpassung der Satzung
an das ARUG, vorzugsweise als flexible
Vorstandsermächtigung, zu sichern.
Wann und in welcher Form die
Briefwahl dann eingesetzt wird, liegt
von HV zu HV in der Entscheidung des
Vorstands. Möglicherweise wird die
Briefwahl ja auch in Deutschland mit-
telfristig zum geltenden HV-Standard.

Siemens IT Solutions and Services –
Maßgeschneiderte Technologie für die Hauptversammlung

Die jährliche Hauptversammlung (HV)

dient Unternehmen als Präsenta tions -

platt form. Eine professionelle Planung

und Abwicklung trägt dazu bei, die ge-

wünschte Außenwirkung zu erzielen,

denn es bringt einen Imagegewinn bei

An teilseignern, Presse, Analysten, Ban -

ken und Geschäftspartnern sowie den ei-

genen Mitarbeitern. Siemens IT Solutions

and Services bietet für alle Phasen der

Hauptversammlung kompetente Bera -

tung und Unterstützung.  

Der IT-Dienstleister bietet ein umfas-

sendes Produkt- und Servicespektrum

an, das praxiserprobte, moderne Soft -

ware und maßgeschneiderte Hardware

einschließt. Erfahrene Mitarbeiter unter-

stützen fachkundig in allen Fragen der

Hauptversammlung. 

Die Dienstleistungen im Überblick:
� Ganzheitliche, individuelle Beratung

� Unternehmensspezifische

Lösungen mit höchster Informa tions-

und Datensicherheit

� Unterstützung bei der Organisation,

z.B. der Umsetzung des

Einladungs- und Anmeldeprozesses

� Präsenzerfassung

� RFID-gestützte Zugangskontrolle

� Erfassung der Abstimmdaten

� Bankenkoordination

� Vollmachtsverwaltung

� Personalmanagement (Planung und

Training)

� Abwicklung der Internet-HV mit

Sicherheitskonzept unter Berück -

sichtigung der Corporate Identity

Durch die Bündelung mit weiteren HV-

Kompetenzen im Rahmen der Dienst -

leistungsgesellschaft Deutsche HV

GmbH können Unternehmen die kom-

plette Dienstleistung rund um ihre HV aus

einer Hand nutzen: Von der Konzeption

des Außenauftritts und der Planung der

aktienrechtlich relevanten Abläufe bis hin

zur Gestaltung der Bühne und der Or ga  -

ni sation des Backoffice, inklusive einem

effizienten Fragen-Antwort-Management.
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