INHALTSVERZEICHNIS

ABKURZUNGSVERZEICHNIS........covetterrentirsessressasessesssmsssessesesssssssssssnsssssons Xnt
GUTACHTEN. ...t ssssssnsss st sssssssasassesssassssossrossas 1
KAPITEL 1 EINFUHRUNG .......coummnrnvnissismmmssmssnssesssssssssmssesssssssissssssssansossins 1
A. Einfithrung in die ThematiK ......cccococccrvrnersreneecnsnenionecinneesnsenseseesessesesesnenens 1
B. Zielsetzung der UntersuChung..........ccvviniiennnicsisniniinminscsnesnissssssiersscss 5
C. Methodik und weiterer Gang der Untersuchung.......cocovvecvcieviscnseencncecnenn. 9

KAPITEL 2 WILLENSBILDUNG, KONTROLLE UND STIMMRECHT IN
DER PUBLIKUMSAKTIENGESELLSCHAFT ... 11

A. Die borsennotierte Publikumsaktiengesellschaft als Gegenstand der
UNLEISUCHUNE...covis sttt rsssssssssssss s ssssestsasssesssassesssssanen 11

B. Die Organisationsverfassung der borsennotierten Publikumsaktiengesell-
schaft und die Rolle des KIeinaktionérs...........cccecveirsininicncnicemsnniresesssnns 14

I. Das System von Willensbildung, Unternehmensfithrung und Kontrolle

im deutschen AKtENrecht........cocvviiiieceneecisincnesiceecnsresesesesnsenns 14

1. Die beteiligten ,,AKIEUIE™.........coeomreemivcnirrecrireiencesenentssesesasesessrsenanns 15

a) Hauptversammlung ... receeeseesecseesens 15

D) AUFSICRESTAL ....eceeerceeicrcreterericr e e s eereererenesesssessnssnsessassanssene 18

C) VOISIANd .....eeeeecvieirrenescrsesneesinserinesssssssesssvsnessecsssossesssesnssssossossessnns 24

2. Zusammenspiel und Interessenausgleich......coovvceervnrnnercencennnrecenenne. 31

II. Insbesondere: Rolle und Bedeutung des Kleinaktiondrs ...........c.ccceeeeueee..n. 35
1. Uberblick iiber die Bedeutung des Kleinaktionirs in einer '
ausgereiften Volkswirtschaft.............couuuueee. 36

2. Praktische Stellung in der Publikumsaktiengesellschatft.............cc.u.... 38

C. Corporate Governance und das Stimmrecht als Mittel der
UnternehmensKontrolle .........cvivmnvinininiiccennnnnneseenssesssecssnanessesens 41

1. Effektive Unternehmenskontrolle als Teil erfolgreicher Corporate

GOVEITIANCE ...oveererrerecrnensesernssssessssseses i sssessssessssssesssesssnssscssssssssestosnssssess 41

II. Die Bedeutung des Stimmrechts fiir eine effektive
Unternehmenskontrolle 44
D. Die Notwendigkeit der Stimmrechtsausiibung durch Diritte ...........ccccceueuennne. 48

Bibliografische Informationen digitalisiert durch E \ HLE
http://d-nb.info/1007846151 f‘B ] E


http://d-nb.info/1007846151

X Inhaltsverzeichnis

I. Notwendige Existenz von Stimmrechtsintermedidren...........coocenicriennens 49
1. Griinde fiir die Notwendigkeit der Stimmrechtsvertretung................... 49
2. Kurzer Uberblick iiber die Entwicklungsgeschichte.......covivvivnrurcercneces 54

3. Heutige Anforderungen einer entwickelten Volkswirtschaft an die
Stimmrechtsvertretung/ZwiscChenergebinis..........cceeevurerererierereensecsncens 57
. Formen der Stimmrechtsausiibung durch Dritte ..........ccoovriiunniinnnisnnennaes 58
1. Vertretung durch persdnlichen Stellvertreter........oocoviinecnneccncnnns 58
2. Depotstimmrecht der Banken........cccvviveveerevenimnscninnieninnsnncnneeennes 60
3. Vertretung durch AKtONArsVereinigungen..........cocveerrvveresvonennerersunnns 64
4. VerwaltungSSUMMIECHL .......ccccoiiiiinnnicsinciseissesesesenesesene 65

E. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen zum 2. Kapitel der

UNLETSUCHUNG....cc iecreierenieetennasstnrassest et eseenssssnsassasessseesessssssesssesssssossssessanes 66
KAPITEL 3 ANALYSE DES VERWALTUNGSSTIMMRECHTS...........ccou.. 67
A. Die AuSgangsSitUAtiON . .......ccevueerrrreriessecressessnencrsarssssessesseesmessestensesessnsssesassssscess 67

L. Der GESELZESIEXL ... ..covvuisreererntsirneiensiemseststsssrensnaesesesssessassssssssssenssesaressssns
II. Die Rechtsprechung
III. Die Literatur .............coueune
IV. Zwischenergebnis..............
B. Die Entwicklungsgeschichte des Verwaltungsstimmrechts ...........ocvceerviinunnne 70

I. Die Kurzgeschichte der organisierten Stimmrechtsvertretung im

deutschen AKHENIECHE ........c.cvmivreecviin s resssens 71
II. Der Meinungsstand zum Verwaltungsstimmrecht vor der Einfithrung

des § 134 Abs. 3 Satz 5 AktG durch das NaStraG

1. Die Meinungen im Schrifttum.......cooeveveeecenennens
a) Argumente fiir das Verwaltungsstimmrecht ...........cocccvervreecrmserunnen
aa) De lege lata
bb) De lege ferenda ...
b) Argumente gegen das Verwaltungsstimmrecht ...........ceevrerervenecens 71
88) De lege 1ata. ...t enens 77
bb) De lege ferenda .......c.oiecceemrecencmrernrsninseeseesneesessessssssrsnsnse 81
¢) Weitere Vorschlige in der Diskussion vor Einfiihrung des
NASIAG ......ocitiicreeercrneeesseessenarasssrsasssssssssstatessaessssassrnsrases 83
d) Gewichtung und Beurteilung der Argumente...........ececvvvuveeerseennes 85
2. Die relevante ReChtSPreChUNg.......ovevecirenriereercrresseserensessssssesssessessens 87

3. Die Praxis des Verwaltungsstimmrechts in den deutschen
Publikumsaktiengesellschaften vor Einfiihrung des NaStraG............... 90



Inhaltsverzeichnis X1

III. Die Entscheidung des Gesetzgebers zur Einfiihrung des Verwaltungs-

stimmrechts in § 134 Abs. 3 Satz 5 AktG aus dem Jahre 2001 .................. 93
L. BINICIUNG «...ecniiiviirireienissratsesiseenereenasesesesssessssessocsasnssnsanassesesesseseanars 93
2. Das Gesetzgebungsverfahren ...........oeveeiiiirnincecnrsssiesssnineeces 94
3. Die der Einfithrung zugrunde liegenden Motive des
Bundesgesetzgebers und das Vorbild USA.........cccooeervenrcncecrcrnrnenens 95
4. Der bewusste Verzicht auf Schutzvorschrifen zugunsten der
AKHODEATE «...vvvoeecreeeecrersesnesranrostesseesessiesssinssesensssssesstsesasassssrastsesssrassanss 97
5. ZuSammENfassUNE ........ccvrvercreercereeserimersesnsesecsssoesesosesessssenssssssssessssns 97
IV. Die wissenschaftliche Auseinandersetzung nach der Einfithrung des
Verwaltungsstimmrechts und der heutige Stand der Diskussion................ 98
1. Die bisherige Bilanz im Schrifttum nach acht Jahren
Verwaltungsstimmrecht
a) Delegelata.......ccuvveevvmnercinneerenns
aa) Weisungsobliegenheit? .......oovveevenicnscnnienssicncnecrcsnssssssineenes 99
bb) Personliche Eignungsvoraussetzungen..........co.ecvcvvverevesennene 101
cc) Weitere Fragestellungen ..........oceeocnnnccciccninencninne 105
b) De lege ferenda..........ceveveeicecnnicnninnnisiecneneecceissassssesscscscone 108
c) Eigene Stellungnahme zur bisherigen Bilanz im Schrifttum
zum Verwaltungsstimmrecht .......o.covcrenvcncnnnnieeccnnnenseisnssncnss 110
2. Der Bericht des Bundesministeriums der Justiz aus dem Jahre
2004, ..t w111
3. Die Aussagen des DCGK... 113
4. Die RechtSprechung ........ocevcivemiieniriorinnesiniesinseccntressesensessserscsnsssses 113
C. Die derzeitige Handhabung des Verwaltungsstimmrechts in der Praxis
groBer deutscher Publikumsaktiengesellschaften.. . 113
I. Praxis und Bedeutung der Bestellung von Stimmrechtsvertretern
durch die DAX 30-Publikumsaktiengesellschaften 114
1. Einfithrung in die Methode der Datenerhebung...........cococonirevernnanan 114
2. Die Vertretungsangebote der Gesellschaften in der
Hauptversammlungssaison 2007.........ccccverneercircennrceenerersescsessesssnseens 115
3. Die Bezichungen der benannten Stimmrechtsvertreter zur
Gesellschaft.......cciveeeeeiirinnrerininnencineeeee 117
4. Der Umfang der Bevollmichtigung gesellschaftsbenannter
Vertreter durch die Aktiondre ..............ou..... 118
5. Das Weisungsverhalten der vollmachtgebenden Aktionire ............... 123
6. Die Art und Weise der Stimmrechtseinwerbung nach

§ 134 Abs. 3 Satz 5 AktG................ 125



X

Inhaltsverzeichnis

II. Die Umstellung auf Namensaktien als Katalysator der Entwicklung

hin zum Verwaltungsstimmrecht ...........occcevmvsninionencnieniiniinnenn 126
1. Namens- und Inhaberaktien ..........cccoceevvvrvriisinisniriiiresernecansens 126
2. Bedeutung in der Praxis ......c..cocovurinenmnnsniseninienninnneissnnens 128
3. Die Bedeutung der Renaissance der Namensaktie fiir das
VerwaltungsstimmIecht ..o 131
1. Zu erwartende Tendenzen fiir zukiinftige Hauptversammlungen............. 131

D. Das Verhiltnis des Verwaltungsstimmrechts zom Depotstimmrecht der

I. Das Depotstimmrecht der Banken als Gegenstand jahrzehntelanger

AUSEINANAETSELZUNGEIL......cveuemreierrerisracceresereressissestsssessesesosesasassesarasseesns
. Das Depotstimmrecht auf dem Riickzug
1. Die rechtstatsiichliche Lage.........ccceccoverrerercnnns
2. Griinde fiir die schwindende Bedeutung des Depotstimmrechts......... 137
a) Gesetzgeberischer Will........ccoveereiereeieesccennninenrerenssssessssnnns 137
D) DIrEKIDANKEN ...cvecuererveceeieereniresiaieseeersessesseseseessuessessessaneresssnesnts 138
¢) Verringerte Beteiligungen der GroBbanken............cececnvvececnennnns 139
d) Wechsel von Inhaber- zu Namensaktien......ueecveeeeeniicnerieeeseeesnenens 140
e) Zunahme ausliandischer INVESIOTeN ........ceeveeveeiccveiireeeieeeeeesneans 140
IMI. Das Verwaltungsstimmrecht als Nachfolger des Depotstimmrechts?...... 141
E. Probleme, Unzulinglichkeiten und Missbrauch im derzeitigen ~ System des
Verwaltungsstimmrechts ...........cciconinincniiniessesssenssssssens 143
L ProblemaufTiss.........cocoercreererencsesnnininsesornemsessscrsscosssrssssssessrsssnsnsnsssasaensee 143
II. Die Unabhingigkeit der von der Gesellschaft benannten
SUMMIECHLSVEIIELET ...t nrese st sssssseeeesessseenes 144
1. Die Rechtslage und die gingige Praxis.........cocverrerccererenmrersseeresniases 144
2. Mangelnde Unabhingigkeit der Stimmrechtsvertreter als
Problem des Verwaltungsstimmrechts? ........c.oc.ceeeeeeerececrenrnencscnneense 145
a) Einerseits: Keine Unabhéngigkeit der Stimmrechtsvertreter........ 146
b) Andererseits: Faktisch kein Entscheidungsspielraum der
StMMIECHISVEITIELET ... eeceeerreirecaenerssencaeneestescssneesesenseaeneesine 147
3. ZwisChenergebnis............cocerrvrerererrererennsserreensssesessssesssssesesessssens 148
III. Die (schleichende) Verschiebung des unternehmerischen
Entscheidungszentrums durch das Verwaltungsstimmrecht..................... 149
1. Die Situation unter der Herrschaft des Bankenstimmrechts................ 149
2. Die Situation unter der gewachsenen Bedeutung des

VerwaltungsStmmIECRLS............cceeererrreeeseessnereseseeessssnseesssssssssensess 150



Inhaltsverzeichnis X1

3. Das Sonderproblem unvorhersehbarer Hauptversammlungs-

VETIAUIE oottt sssesses s sasesassasrossnssses 152
IV. Das Informationsdefizit bei den umworbenen Kleinaktionidren ............... 153
V. Der ungleiche Wettbewerb um Aktionérsstimmrechte..............coceereennns 155
VI. Zugleich: Eingeschriinkte Kommunikationsméglichkeiten fiir
Aktionire durch SchlieBung des AKtiOnArsSregisters ......cuovrerrcsnverserees 158
VIL. Die Folge: Das Verwaltungsstimmrecht als ,,sichere Bank* der Ver-
waltung und eine Machtverschiebung zugunsten der Verwaltung........ 160

F. Insbesondere: Argumentum a fortiori aus der Kritik am Depotstimmrecht

der BanKeN.........ccovmiviinicicnstetnerecsecesasassessnsessssssssusassessanssesssassssaon 161
I. Gegenstand der anhaltenden Kritik am Depostimmrecht der Banken...... 162
H. Erst-recht-Schluss beziiglich des Verwaltungsstimmrechts .............cc..... 163

G. Das zugrunde liegende (irrefihrende?) Ziel einer Prisenzsteigerung in
der HauptversammiUng ........ccceeeveesiiisvisennenrieninsssssseessonrassssenessssssesssassens 166

I. Die beiden Schlagworter ,, Aktionirsdemokratie* und , rationale

Apathie des Kleinanlegers®...........ccecercunnee. 167
II. Aktuelle Vorschlige der Literatur zur Erhohung der HV-Prisenz .......... 175
1. Die Erfolgsaussichten im Hinblick auf die Steigerung der HV-Priisenz. 178
IV. Die Prisenzsteigerung als erstrebenswertes Ziel?...........c.ccuvvevereceernensunnne 179
1. Fiihren héhere Hauptversammlungsprisenzen zu einer hheren
Wertigkeit der Entscheidungen? ...........ccovcvnnninne 179
2. Der missverstindliche Begriff der ,, Zufallsmehrheiten” .................... 181
V. SchlussfOlgEmINgen ...........ccvviureesinreerieennnsennnrssesnisessnennsesssssesssssanses 182
1. Keine Prisenzsteigerung um jeden Preis ........ccvuuneenee. 183
2. Stattdessen: Konzentration auf ein faires und effektives System
der StimmrechtSVERTEIUNG .....cocereecremnrnririereseissaennnennnnenn, 184

H. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen zum 3. Kapitel der
UNLEISUCAUNE ......vvririreirisiisniisiinitessssnisissiec s snsassessssssieseanssssersasasasrenes 185

KAPITEL 4 UBERLEGUNGEN ZUR UBERTRAGUNG DER US-
AMERIKANISCHEN PROXY RULES ... 187

A. Ausgangslage: Das unbefriedigende System des Verwaltungsstimm-
rechts nach § 134 Abs. 3 Satz 5 AktG.................... 187

B. Das US-Proxy-System rereererensa ettt asa et e ens 188




X1V

-

Inhaltsverzeichnis

1. Die Securities Exchange Commission (SEC) als langer Arm des
Gesetzgebers und michtige Wichterin iiber das Proxy-System............... 191
IV. Die wichtigsten Begrifflichkeiten des US-Systems

1. Proxy und Proxy HOlder.........ccuvvimivennnninnninreiniisnsnnnienes
a) Proxy ..o
b) Proxy Holder.......ccooovicnnincccnvinrens
2. Proxy Solicitation und Proxy Statement ..
a) Proxy Solicitation......c.ccceccsrscrunns
b) Proxy Statement..........cecervnrinnnes
3. Proxy Contests.......ccecoreeeereeereerereennnae
4. Shareholder Proposals ...
V. Die Grundgedanken, die Ziele und die Bedeutung des US-Proxy-
SYSBIMS cocuriiitreniiirinieisses sttt rsesnes e ssesesrs s neb s s st s an s e s s nnsanen 198
VI Die Entwicklungsgeschichte des US-Proxy-Systems im Uberblick......... 201
VH. Die Regelungen des US-Proxy-Systems
1. GeSELZESIEXL..ucuurururerrireinrirrisrersresennesaenens
2. Anwendungsbereich der Proxy Rules.......
3. Die Bedeutung staatlicher Aufsicht .........
4. FEinzelne wichtige Regelungsaspekte .........coovvveincinnicninnseccencenens
a) Die einzureichenden Proxy-Unterlagen..........cccocveirivrcconcrennnene 206
b) Ausnahmen von der Pflicht zur Einreichung von Proxy-
URLETIAZEN ..ot rrte et snee s nsessesesssesesees 208
¢) Zugang zu den Mitaktionéren / Shareholder Communication......211
d) Der Sonderfall eines Proxy COntests .........cceercersiriersrevsresssssaerenens 213
e) Proxy Rules und moderne Telekommunikation ..........cccccevvervenes 214
f) Shareholder Proposals........ccumieercnrsenneiseneersiiorssssonessssssssesens 215
g) Schutz vor Missbrauch und Sanktionsmechanismen.................... 221
aa) Schutz vor falschen oder fehlerhaften Informationen............. 222
bb) Klage- und Sanktionsmoglichkeiten der SEC ............c........... 222
cc) Implied Private Cause of ACtiON......c.eccirrreerriiensecrsseiesesnsens 223
D) KOSIBIL....ooreeereererivenerrssesesstssesesesssssssssosssssssssssssnsansssessensasasstss 225
VIIL. Proxy Voting und Proxy Contests in der Praxis der vergangenen
JAIIE oottt sesstsesssse et serssssase s s nes 228
IX. Der Stand der wissenschaftlichen DlSkUSSlOIl um Proxy Rules,
Shareholder Democracy und Corporate Governance in den USA............ 234
C. Ubertragbarkeit des US-Proxy-Systems in das deutsche Aktienrecht ........... 238

L. Tatséchliche und rechtliche Systemunterschiede und Gemeinsamkeiten. 240



Inhaltsverzeichnis

i

APl

Fithren Shareholder Proposals zu mehr Rechtsunsicherheit und

erh6hen die Missbrauchsgefahr? ..........coocvvvniccinncnnccnirerennnee

o

Proxy Contests als bevorzugtes Take-Over-Mittel
Die Gefahr der Verlagerung wichtiger Auseinandersetzungen und

~

Entscheidungen aus der Hauptversammlung in deren Vorfeld..........
8. KOSIEN..oiiiiiicri s e aenins

III. AbschlieSende Bewertung der Unterschiede und Probleme des
US Systems vor dem Hintergrund einer moglichen Ubernahme in das
deutsche AKHENTECh .........coceeuviiiicrisein e sassaee

Eingangsfeststellung: Komplexitit der beiden Rechtssysteme.........
Die grundlegenden Mentalititen der beiden Rechtssysteme ............
Die Aktiondrsstrukturen in den USA und in Deutschland................
Hauptversammlungspriisenz in den USA und in Deutschland .........
ZuSAMMENTASSUNG ....vvrvveercesenirernstrtesessisesssessesssesassssssssessssssnsssesss
1L Analyse der Problemzonen der US Regelung.......cccooeevuermecrcnereerncnennnns
Schaffung eines komplexen Regelwerks ........cccooveeeveveereceninceceessenens
Notwendigkeit eines enormen (staatlichen) Aufsichtsapparats .........
Verwaltungsmacht besteht im Regelfall auch in den USA................
Die Passivitét der Kleinaktiondre wiirde fortbestehen..........cceevenenne

D. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen zum 4. Kapitel............ccuceueere.

KAPTITEL 5 VERBESSERUNGEN BEI DER

STIMMRECHTSVERTRETUNG UND AKTIONARSBETEILIGUNG.........
A. Die Ausgangslage im derzeitigen System der Stimmrechtsvertretung..........

I. Organisierte Stimmrechtsvertretung ist unabdingbar ..........ccocervrercrnenes

II. Das derzeitige System des Verwaltungsstimmrechts ist fehlerbehaftet

und nicht im Sinne der Kleinaktionfre.............oceereiniscninnccsneassencnnns
1. Eine Ubertragung des US-Systems ist nur bedingt sinnvoll....................
IV. Rechtspolitische Schlussfolgerungen aus der Ausgangslage...........c......

B. Moglichkeiten zur Verbesserung der Stimmrechtsvertretung und zur

Starkung des StimmrechtsWettbeWEIbS........ovcieennsisssisninississsssssssnersens

I. Notwendigkeit eines funktionierenden Marktes fiir

Stimmrechtsvollmachten ...
II.  Selbstregulative ANSHLZE .......c.covveevrrrerrerennenssrsessersscscsssssssssaossssnnsnsssssssnse
HI. Die (zukiinftige) Rolle institutioneller Anleger .......ccoeuvurreereevcerercereeras

1. Derzeitige Situation...........ccoeueercrsivcrieronnaee

2. Zu erwartende EntwickIung ......c.ccceeeevrnencnennnecsirsennanecs

.259




XVI Inhaltsverzeichnis

3. Institutionelle Investoren als Gegengewicht zur Verwaltung und

Interessenwahrer der Kleinaktionare?.........cceveeeeccccinnccsrnrennsnsnennnes 281
IV. Stiarkung der Aktionirsvereinigungen als geeignete ,,Gegenmacht“........ 282
1. Derzeitige Bedeutung...........cccovrccrmvererisrerensenreesssesesniesssssmessensaseses 283
2. EinzelmaBnahmen zur StArKUNg.......cccoviinrnninicnrinninininnnene. 285
a) Schaffung eines kostenneutralen Angebots..........ccovirrsnrrcrenn 285
b) Verbesserte Darstellungsmoglichkeiten........ocvcereeererernccenevsannne 289
¢) Forderung von Dauervollmachten ..........vvvinveenrcnnnnrceresnnnns 291
3. Verhalten bei unvorhersehbaren Geschehensabldufen ............c.cucene. 292
4. Wahrung der Neutralitit und ,,Qualitéitskontrolle®...........coeviviinnnens 293
V. Sonstige MaBnahmen zur Férderung eines Marktes fiir
SMMIECHSVEIIEIUNG ......cveeeiririrririrereriirrreietssesenssssssssasesesassssssnarsssssaens

VI. Zusammenfassung und Zwischenergebnis

C. Die Stirkung der Binnenkommunikation und die Bedeutung des
AKHONAISTOTUINS «...c.ccvirirrrrircriniiiseseisissssess s sssssssesesesssessssasesessssens 299

1. Binnenkommunikation als wesentlicher Baustein der

InteressenorganiSation ........ouvucevnieereressesnieisnin e ssssssnsnssesssssanes 299
II. Derzeitige Lage unter besonderer Beriicksichtigung des
AKLONATSIOTUINS .....cvviriririninin it ssss s sss s sesbonans 300
HI. Schritte ZUr VEIDESSEIUNE .....c.cocvvirrrsmiiriisineinionsernsseesssssesssissessssesssens 306
D. Einfiihrung von Shareholder Proposals als zusitzliches
Beteiligungselement ........c.cocoueecemieninsisinniiencesese st esenesesseaes 309
L. Vergleich der derzeitigen Regelungen in den USA und in Deutschland.. 309
TI. UDErragbarkeit.........cuveereiseeessmmessssnssssenssssrssssesssssassasssssssssnsssssassarasens 310
II. Chancen fiir die Kleinaktionire deutscher
PublikumsaktiengesellSChaften .........c.coieivvcnenrcrinenenennescnensseecncnnes 310
E. Die Zukunft des DepotSHIMMIECRLS ..........covciiereeercensraesescssresssessnsesensens 311
I. Rechtspolitische Lage ............... ettt st st enas 311
II. Depotstimmrecht als geringeres UDE1? ......evuerrverrvemmisensernssssnsssenssesssennns 312
HI. Das Depotstimmrecht als ein Wettbewerbselement unter mehreren........ 312

F. Ein Blick nach Europa: Die Aktionirsrechte-Richtlinie und ihre Auswir-

kungen auf die Stimmrechtsvertretung in Deutschland ...........ccccecevveverrene. 313
I. Die Aktiondrsrechte-Richtlinie der Européischen Kommission............... 313

0. Verdnderungen im deutschen Aktienrecht und ihre Auswirkungen
auf die SMMIECHSVEIIEIUNG ........oveverervenrierrnrsrereresacsesncansesassesseressasens 314



Inhaltsverzeichnis XVII

Informationen iiber die Hauptversammlung ...........ccccovurerervererrerreenens
Die Homepage borsennotierter Gesellschaften....
Die elektronische Stimmabgabe..........cccccoveveerreninieivesrscrnrenerssnens
Das DepotstimmIecht..........cocovemniininninniieisiionennennecnessssssessssosseens
Anderungen beim Verwaltungsstimmrecht?................vueeeeen,
II. Fazit zu den geplanten Neuregelungen ........vvuveemenircncnnessvesssssssnnnaes

R A

G. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen zum 5. Kapitel..........cccoeueneuueee. 318
KAPITEL 6 ABSCHLIEBENDE GESAMTBETRACHTUNG/THESEN ........ 321
A, Zusammenfassende Darstellung der Ausgangssituation ...........c.ccevvvcveeveernnas 321

B. Zusammenfassung der Vorschlige zur Verbesserung der
Stimmrechtsvertretung und Beteiligung der Kleinaktiondre............cocervecnnnne 322

C. AbschlieBende Bewertung der Chancen fiir entsprechende Anderungen
des deutschen AKHENIECHLS .........coccemeriiiininnincicnececriseneensesisisrssssenes 323




