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1. Teil

Systematik der Hauptversammlungskompetenzen
und Aktionärsrechte

A. Subjektive Rechte und Organkompetenzen

Welche Berechtigungen gewinnt eine Person hinzu, die Aktionär einer deutschen
SE wird? Die Antwort fällt differenzierter aus, als für die übrigen Kompetenzträger
und Organe im Binnenbereich einer SE. Denn anders als die Berechtigungen der
Verwaltungsorgane, bei denen es sich fast durchweg umKompetenzen des jeweiligen
Organs handelt, haben der Gesetz- bzw. der Verordnungsgeber die Rechte der Ak-
tionäre sowohl als subjektive Individualrechte als auch als gesellschaftsverfas-
sungsrechtliche Organkompetenzen ausgestaltet. So ist beispielsweise jeder Ak-
tionär individuell berechtigt, während der Debatte in der Hauptversammlung das
Wort zu ergreifen oder im Anschluss an die Hauptversammlung eine Anfechtungs-
oder Nichtigkeitsklage zu erheben; dagegen kann nur die Hauptversammlung als
solche eine Satzungsänderung beschließen oder die Verwaltung entlasten. Anwieder
anderen Stellen werden Aktionärsrechte und Hauptversammlungskompetenzen in-
einander verschränkt, wie etwa bei der Durchsetzung von Schadensersatzansprüchen
der Gesellschaft gegen Verwaltungsmitglieder oder bei der Bestimmung der Mit-
glieder des Aufsichts- bzw. Verwaltungsorgans. Gleichzeitig reicht der Kompe-
tenztitel allein aus Sicht des Aktionärs bzw. der Hauptversammlung häufig nicht aus,
um von der entsprechenden Berechtigung tatsächlich profitieren zu können –
nämlich dann nicht, wenn die Berechtigung an das Erreichen eines qualifizierten
Stimm- und Machtgewichts geknüpft ist. So können viele Hauptversammlungs-
kompetenzen nur von qualifizierten Mehrheiten ausgeübt werden und viele Aktio-
närsrechte nur dann, wenn der jeweilige Aktionär mit einem bestimmten Mindest-
anteil an der SE beteiligt ist. Die Antwort auf die Eingangsfrage lässt sich also
letztlich nicht treffender beantworten als mit: „Es kommt darauf an.“ Die ausführ-
lichere Fassung dieser Antwort findet sich auf den nachfolgenden Seiten.

Auf den ersten (formell-systematischen) Blick scheint Aktionärsrechte und
Hauptversammlungskompetenzen mehr zu trennen als zu verbinden. Denn Träger
der Hauptversammlungskompetenzen ist gerade nicht der einzelne Aktionär, son-
dern das Gesamtorgan. Auch tritt die Hauptversammlung bei der Ausübung einer
Kompetenz nicht in ein Außenrechtsverhältnis zur Gesellschaft – anders als ein
Aktionär, der beispielsweise Aktien- oder Gewinnbezugsrechte geltend macht.
Berechtigungen der Hauptversammlung dienen in erster Linie dazu, die Binnen-



verfassung der SE zu ordnen, während für Aktionärsrechte regelmäßig die Gesell-
schaft als solche passivlegitimiert ist. Entsprechend kann die Hauptversammlung
über ihre Kompetenzen auch nicht in derselben Weise und mit denselben Freiheiten
verfügen wie die Aktionäre über ihre individuellen Berechtigungen. Denn wer über
eine Hauptversammlungskompetenz verfügt, der gestaltet dabei stets auch die Ge-
sellschaftsverfassung um, während beispielsweise der Anspruch auf eine Dividen-
denzahlung in der Regel problemlos vom Aktionär an beliebige Dritte abgetreten
werden kann, ohne dass sich dies innerhalb der Gesellschaft auswirken würde.

Materiell sind die beiden Bereiche dennoch untrennbar miteinander verbunden.
Denn die Hauptversammlung und die Gesamtheit der Aktionäre stehen sich gerade
nicht als Gegenspieler mit typischerweise widerstreitenden Positionen gegenüber,
sondern verfolgen – sieht man von Konflikten zwischen Mehrheits- und Minder-
heitsbelangen ab – grundsätzlich gleichgerichtete Interessen. Dies ergibt sich schon
daraus, dass die Gesamtheit der Aktionäre weitgehend personenidentisch mit dem
Kreis derjenigen Personen ist, die an der Hauptversammlung teilnehmen dürfen. Im
Verhältnis zu den Interessen der Aktionäre haben subjektive Aktionärsrechte und
Hauptversammlungskompetenzen mithin dieselbe dienende Funktion.1 Die Exis-
tenzberechtigung der Hauptversammlung ergibt sich denn auch in erster Linie aus
der Notwendigkeit, den Einfluss der Anteilseigner auf die Geschicke der Gesell-
schaft formell zu kanalisieren. Gäbe man die Trennung zwischen Aktionärsrechten
und Hauptversammlungskompetenzen auf und überließe man auch Letztere den
Aktionären zur individuellen Ausübung, so würde zwar die materielle Legitimation
des Ausübenden kaum leiden – liegt doch in beiden Fällen die Berechtigung in der
Hand derselben Person bzw. Personenmehrheit. Ohne den institutionalisierten
Rahmen der Hauptversammlung würde sich jedoch der für eine koordinierte
Rechtsausübung erforderliche Aufwand enorm erhöhen, oder die Rechtsausübung
würde sogar ganz blockiert, wenn die Gesellschaft über einen unbeständigen und
unüberschaubar weit verstreuten Anteilseignerkreis verfügt.

Auch bei Hauptversammlungskompetenzen handelt es sich damit in materieller
Hinsicht umAktionärsrechte; allein das formelle Kleid ihrer Ausübung ist anders. Es
ergibt sich also kein unselbstständiges Nebeneinander von Aktionärsrechten und
Hauptversammlungskompetenzen; vielmehr bilden die Hauptversammlungskom-
petenzen eine Teilmenge der Aktionärsrechte ab. Oder, angelehnt an die in § 118
Abs. 1 Satz 1 AktG gewählte Formulierung: Alle Hauptversammlungskompetenzen

1 Das Gegenteil ergibt sich nicht daraus, dass der Gesetzgeber Hauptversammlungskom-
petenzen und Aktionärsrechte in einigen Bereichen explizit gegeneinander ausgerichtet hat –
z.B. im Recht der Sonderprüfung, wo ein oder mehrere Einzelaktionäre unter bestimmten
Voraussetzungen berechtigt sind, einen ablehnenden Beschluss der Hauptversammlung zu
übergehen. Denn in Wahrheit wird hier nicht ein Konflikt zwischen zwei voneinander abge-
schiedenen Interessenträgern aufgelöst, sondern ein Konflikt zwischen Aktionärsmehrheit und
-minderheit. Die individuelle Berechtigung des Aktionärs ist lediglich das Instrument, mit dem
der Gesetzgeber der grundsätzlich legitimen Durchsetzungskraft der Aktionärsmehrheit
Grenzen aufzeigt.
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sind „Rechte [der Aktionäre] in den Angelegenheiten der Gesellschaft“, aber nicht
alle Aktionärsrechte sind auch Kompetenzen der Hauptversammlung.

Warum ist es dennoch sinnvoll, Hauptversammlungskompetenzen und Aktio-
närsrechten in einer wissenschaftlichen Abhandlung gesonderte Kapitel zu widmen?
Die Antwort gibt der Verordnungsgeber in Art. 52 SE-VO2 und der deutsche Ge-
setzgeber in §§ 118, 119 AktG. Alle drei Normen bilden jeweils den Ausgangspunkt
für eine größtenteils systematisch angelegte Kodifizierung des Rechts der Haupt-
versammlung und ihrer Kompetenzen, einschließlich des allgemeinen Beschluss-
und Beschlussmängelrechts. Einen derart allgemeinen Teil der sonstigen Aktio-
närsrechte gibt es nicht, und auch eine in anderer Weise übergreifende Systematik
existiert kaum, sieht man einmal von gruppenspezifischen Ähnlichkeiten verwandter
Rechte ab, wie z.B. den Berechnungsgrundlagen bei regulierten Abfindungsan-
sprüchen. Insgesamt stellen sich die Kompetenzen der Hauptversammlung damit
zum großen Teil als Katalog dar, dessen Bestandteile eine Vielzahl gemeinsamer
Merkmale verbindet, während es sich bei den nicht versammlungsgebundenen
Rechten um eine auch historisch weitgehend zusammenhanglos gewachsene Vielfalt
von Einzelstücken handelt, aus denen sich die Aktionäre individuell und anlassbe-
zogen bedienen können.3 Sowohl dem Beschlussrecht (§ 2) als auch dem Be-
schlussmängelrecht der SE-Hauptversammlung (§ 3) werden daher nachfolgend
gesonderte Kapitel gewidmet, bevor auf die einzelnen Hauptversammlungskom-
petenzen (§ 4) und Aktionärsrechte (§ 5) eingegangen wird.

B. Systematik der Hauptversammlungskompetenzen

I. Art. 52 SE-VO als Zentralnorm

Nach Art. 52 SE-VO beschließt die Hauptversammlung über Angelegenheiten,
die ihr entweder unmittelbar in der Verordnung oder durch nationale Ausfüh-
rungsvorschriften zur SE-RL4 zur alleinigen Zuständigkeit überwiesen werden
(Unterabs. 1), sowie über solche Angelegenheiten, für die die Hauptversammlung
nach dem jeweiligen Sitzstaat-Aktienrecht oder nach den mit dem Sitzstaat-Akti-
enrecht in Einklang stehenden Satzungsregeln zuständig ist (Unterabs. 2). Die Norm
ist der Schlüssel zu allen SE-Hauptversammlungskompetenzen.

2 Verordnung (EG) Nr. 2157 des Rates vom 8. Oktober 2001 über das Statut der Euro-
päischen Gesellschaft (SE), ABl. EG L 294 vom 10. November 2001, S. 1.

3 Siehe auch unten Abschnitt „Keine übergreifende Systematik der Aktionärsrechte“, S. 35.
4 Richtlinie 2001/86/EG des Rates vom 8. Oktober 2001 zur Ergänzung des Statuts der

Europäischen Gesellschaft hinsichtlich der Beteiligung der Arbeitnehmer, ABl. EG L 294 vom
10. November 2001, S. 22.
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