aksjeselskaper

Ledelse og corporate govern-
ance i tyske og norske allmenn-

Rechtsanwalt, partner
Drt. Roland M&rsdorf
Advokatfirmaet Grette DA, Oslo

Den norske forretningsmannen John
Fredriksen har siden hesten 2007 prevd
4 oke sin innflytelse i den tyske reiselivs-
og shippingsgiganten TUI AG. TUI er et
tysk allmennaksjeselskap (Aktienge-
sellschaft — AG). Ifelge norske medier
har han bl.a. ensket & fjerne TUIs styre-
leder Jiirgen Krumnow og kreve to plas-
ser i TUIs styre. Denne terminologien er
imidlertid ikke treffende og avdekker
manglende forstdelse for selskapsstruk-
turen i tyske AG. Fredriksen ville imid-
lertid fjerne Krumnow som leder av
TUISs tilsynskomité og kreve to plasser i
denne tilsynskomitéen. En tilsynskomité i
et tysk AG kan ikke sammenlignes med
et styre i et norsk ASA, men den har en
del til felles med den norske bedriftsfor-
samlingen. P4 grunn av forskjeller i se-
Iskapsstrukturen for tyske AG og norske
ASA er det likevel vanskelig & sammen-
ligne selskapsorganene.

1. Two-tier board-system

Et tysk AG er et typisk eksempel pa et
Klassisk two-tier board-system.' Det skal
alltid vaere et forvaltningsorgan (Vorstand)
og en tilsynskomité (dufsichtsrat). Forvalt-
ningsorganets og tilsynsorganets oppgaver
er klart avgrenset: Forvaltningsorganet er
ansvarlig for forvaltningen, herunder den
daglig ledelsen av selskapet, og forer ikke
tilsyn med andre selskapsorganer. Tilsyns-
komitéen forer derimot kun tilsyn med
forvaltningsorganet og er ikke involvert i
selve forvaltningen.? Tyske AG har imidler-
tid aldri daglig leder; et slikt selskapsorgan
finnes ikke i tysk selskapsrett.

1. F.eks. Wiesner i Miinchener Handbuch des Ge-
sellschafisrechts, Band 4 — Aktiengesellschaft,
Miinchen, 3. utgave 2007, § 19, Rn. 2.

2. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschaftsrechts, Band 4 —Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 29, Rn. 10.
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Et norsk ASA er organisert pd en annen
mate. Det skal alltid vere et styre som er
ansvarlig for forvaltningen av selskapet.® T
tillegg har et ASA alltid en daglig leder
som er ansvarlig for den daglige ledelsen og
som kontrolleres av styret* Har et ASA
flere enn 200 ansatte, skal det som hoved-
regel ogsd ha en bedriftsforsamling som
bl.a. skal fere tilsyn med styrets og daglig
leders forvaltning av selskapet.” Selskapet
skal imidlertid ikke ha bedriftsforsamling
hvis det er avtalt med de ansatte at dette
selskapsorganet sleyfes mot at de ansatte
far utvidet representasjon i styret. I tillegg
til sine tilsynsoppgaver har bedriftsforsam-
lingen en vidtrekkende rett til & uttale seg
om selskapets forhold, den velger styret og
den treffer avgjerelsen i saker som gjelder
visse storre investeringer og driftsendrin-
ger.’

Et norsk ASA folger altsd ikke rwo-tier
board-systemet, serlig fordi et norsk ASA
ikke nedvendigvis har et organ (bedriftsfor-
samling) som kun ferer tilsyn med selska-
pets forvaltningsorgan.7 Hva gjelder styret i
norske ASA, er dette forst og fremst et
forvaltningsorgan, men det skal ogsd fore
tilsyn med den daglige ledelse 1 selskapet.
Derfor kan tilsynskomitéen i et tysk AG
som ikke er involvert i forvaltningen av
selskapet og kun ferer tilsyn med selskapets
forvaltningsorgan, heller ikke sammenlig-
nes med styret i et norsk ASA.

3. Lov 13. juni 1997 nr. 45 om allmennaksje-
selskaper (»asal.«) § 6-12 forste ledd.

4. ASA Kkan ogsé ha flere daglige ledere, jf. asal. §

2-2 forste ledd nr. 9. Det er imidlertid ikke van-

lig at norske ASA har mer enn én daglig leder.

Asal. § 6-35 forste ledd.

Asal. § 6-37.

Brithen, Selskapsrett, 2. utgave 2006, s. 111.

Noawm
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2. Forvaltningsorgan iet
tysk AG

Et tysk AG har alltid et forvaltningsorgan
som er ansvarlig for forvaltningen, herun-
der den daglige ledelsen av selskapet.®
Forvaltningsorganet representerer selskapet
som regel’ utad og forvalter selskapet in-
nad.

Forvaltningsorganet kan ha ett eller flere
medlemmer. Dersom aksjekapitalen er
storre enn EUR 3.000.000, skal forvalt-
ningsorganet ha to medlemmer med mindre
noe annet er fastsatt i selskapets vedtekter.'®
Har selskapet flere enn 2.000 ansatte, skal
selskapet ogsd ha en arbeidsdirektor. Dette
er imidlertid ikke fastsatt i den tyske Ak-
tiengesetz (AktG), men i arbeidsrettslov-
givningen."" Arbeidsdirektoren er et full-
verdig medlem av forvaltningsorganet og
har ansvar for personalrelaterte saker.'? I
motsetning til et norsk ASA," kan ansatte i
et tysk AG ikke kreve at medlemmer til
selskapets forvaltningsorgan (styret) velges
blant de ansatte. Ansatte i et tysk AG har
derfor ikke krav pa direkte representasjon i
selskapets forvaltningsorgan.

Medlemmene av forvaltningsorganet i et
tysk AG, herunder arbeidsdirektoren,'* vel-

8. Hiiffer, Aktiengesetz, Miinchen, 7. utgave
2006, § 76, Rn. 7.

9. Ett unntak er ved inngdelse av en oppdrags-
kontrakt med selskapets revisor, se nedenfor
under punkt 3. c).

10. AktG § 76 (2).

11. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschaftsrechts, Band 4 —Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 28, Rn. 1.

12. Seibt i Henssler Willemsen Kalb— Arbeits-
rechtskommentar, Kéln, 2. utgave 2006, § 33
MitbestG, Rn. 7.

13. Asal. §§ 6-4 og 6-37 forste ledd.

14. Seibt i Henssler Willemsen Kalb — Arbeits-
rechtskommentar, Kéln, 2. utgave 2006, § 33
MitbestG, Rn. 2.



ges av selskapets tllsynskomlte Hv1s
ansatte er representert i tllsynskomlteen
deltar deres representanter i valg av forvalt-
ningsorganets medlemmer. I motsetning til
et norsk ASA'” er det imidlertid ikke mulig
for ansatte & velge medlemmer direkte.
Videre blir medlemmene av forvaltningsor-
ganet i et tysk AG i motsetning til et norsk
ASA'® aldri valgt av selskapets generalfor-
samling (Hauptversammlung) Generalfor-
samlingen, dvs. akSJeeleme iet tysk AG,
velger kun medlemmene av selskapets
tilsynskomité,20 som deretter velger med-
lemmene i selskapets forvaltningsorgan.

3. Tilsynskomité i et tysk AG

a) Organisasjon

Et tysk AG har alltid en tilsynskomité som
forer tilsyn med forvaltningen av selskapet
og folgelig med selskapets forvaltningsor-
gan. P4 grunn av sine tilsynsoppgaver kan
tilsynskomitéen i et tysk AG til en viss grad
sammenlignes med bedriftsforsamlingen i
et norsk ASA.?' Medlemmer av forvalt-
ningsorganet i et tysk AG kan ikke samtldlg
vare medlem av selskapets tllsynskomxte
Dette kan sammenlignes med asal. § 6-36
annet ledd. Etter denne bestemmelsen kan
verken medlemmer i styret eller daglig
leder vaere medlem av bedriftsforsamlin-
gen. I et tysk AG folger dette prinsippet

15. AktG § 84 (1).

16. Se punkt 3. a) nedenfor.

17. Asal. § 6-4.

18. Asal. § 6-3. Generalforsamlingen velger ca 2/3
av styrets medlemmer, mens resten velges av
og blant selskapets ansatte. Har selskapet be-
driftsforsamling, velger denne samtlige styre-
medlemmer, jf. asal. § 6-37 forste ledd.

19. Se nedenfor under punkt 4.

20. Se nedenfor under punkt 3. a).

21. Asal. § 6-37 annet ledd.

22. AktG § 105 (1).

direkte av two-tier board-systemet. Etter
dette systemet er det som nevnt foran, en
klart og strengt adskilt oppgavefordeling
mellom forvaltningsorganet (forvaltningen
av selskapet) og tilsynskomitéen (tilsyn
med forvaltningen).”?

Tilsynskomitéen i et tysk AG skal ha
minst tre medlemmer, men — avhengig av
aksjekapitalens sterrelse — ikke flere enn 21
medlemmer.?* Dersom selskapet har flere
enn 2.000 ansatte, skal tilsynskomitéen ha
minst 12 medlemmer, men — avhengig av
antallet ansatte — ikke flere enn 20 med-
lemmer. Dette er imidlertid ikke fastsatt i
AktG, men i arbeidsrettslovgivningen. Ifal-
ge den norske allmennaksjeloven skal be-
driftsforsamlingen i et ASA skal ha 12
medlemmer eller et hoyere antall, delelig
med tre. Loven setter ingen ovre grense for
antall medlemmer.

To tredeler av bedrifisforsamlingens
medlemmer skal velges av generalforsam-
lingen, mens en tredel velges av de ansat-
te.>> S enkelt er det ikke ved valg av til-
synskomitéen i et tysk AG.

Medlemmene av tllsynskomlteen iet
tysk AG velges som regel2 kun av selska-
pets generalforsamhng 7 Hvis selskapet har
flere enn 500 ansatte, velges to tredeler av
selskapets generalforsamling og en tredel
av selskapets ansatte. Hvis selskapet har
flere enn 2.000 ansatte, velges halvparten
av selskapets generalforsamling, mens den
andre halvparten velges av selskapets ansat-
te. I selskaper med flere enn 500 ansatte er
de ansatte derfor direkte representert i sel-

23. Habersack i Miinchener Kommentar zum
Aktiengesetz, Miinchen, 3. Auflage 2008,
§ 105, Rn. 1.

24. AktG § 95.

25. Asal. § 6-35.

26. Habersack i Miinchener Kommentar zum
Aktiengesetz, Miinchen, 3. Auflage 2008,
§ 111, Rn. 1.

27. AktG § 101 (1).
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skapets tilsynsorgan. Alt dette er ikke fast-
satt i den tyske AktG, men i diverse ar-
beidsrettslover.?®

En beslutning av tilsynskomiteén krever
som regel flertall av de avgitte stemmer.
Dersom halvparten av tilsynskomitéens
medlemmer er valgt av selskapets general-
forsamling, mens den andre halvparten er
valgt av selskapets ansatte,” oppstér spers-
mélet om hva som skal gjelde ved stemme-
likhet. I praksis stilles dette spersmalet i
konstellasjoner hvor generalforsamlingens
representanter stemmer mot de ansattes
representanter. Spersmdlet kan imidlertid
komme pé spissen ogsd i andre sammen-
henger. I april i ar truet for eksempel det
tyske fylket (Bundesland) Niedersachsen —
som aksjeeier — med at deres representant i
Volkswagen AGs tilsynskomité ville stem-
me sammen med de ansattes representanter
mot hovedaksjeeier Porsches representan-
ter. Ved slike tilfeller av stemmelikhet gis
tilsynskomitéens formann, som velges av
generalforsamlingens medlemmer, dobbelt-
stemme. P4 denne maten er det sikret at
generalforsamlingen (aksjeeierne) alltid
kontrollerer selskapet.’® Dette gjelder bade
ved stemmelikhet mellom generalforsam-
lingens representanter og de ansattes repre-
sentanter, samt ved stemmelikhet i andre
situasjoner. [ bedriftsforsamlingen i et
norsk ASA er det derimot ikke mulig &
oppnd stemmelikhet mellom generalfor-
samlingens representanter og de ansattes
representanter. Det skyldes at to tredeler av
bedriftsforsamlingens medlemmer velges

28. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschaftsrechts, Band 4 — Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 28, Rn. 9
og17.

29. 1 selskaper som har flere enn 2.000 ansatte.

30. Seibt i Henssler Willemsen Kalb — Arbeits-
rechtskommentar, Kéln, 2. utgave 2006, § 29
MitbestG, Rn. 1.
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av generalforsamlingen, mens kun en tredel
velges av de ansatte.

b) Corporate governance

Etter den tyske AktG er det forbudt & over-
dra forvaltningsoppgaver til tilsynskomité-
en’' Tilsynskomitéen er ikke involvert i
forvaltningen av selskapet.*? Tilsynskomi-
téen skal kun fere tilsyn med forvaltning av
selskapet.

Generalforsamlingen eller tilsynskomi-
téen skal> imidlertid fastsette visse typer av
forretningsvirksomhet som krever samtyk-
ke av tilsynskomitéen pé forhand. Dette kan
sammenlignes med asal. § 6-37 fjerde ledd.
Etter denne bestemmelsen kan vedtektene
bestemme at det til visse typer forretninger
skal kreves samtykke av bedriftsforsamlin-
gen. Etter norsk lov er det kun en opsjon.
Slik var det ogsé i Tyskland fremtil 2002,
da det ble bestemt & introdusere en tilsva-
rende forpliktelse i den tyske AktG for &
styrke corporate governance i tyske AG.>
Etter lovens formal ma tilsynskomitéen
fastsette slike typer av forretningsvirksom-
het som krever samtykke av tilsynskomité-
en, hvis generalforsamlingen ikke fastsetter
dem.*® P4 den ene side skal disse typene av
forretningsvirksomhet imidlertid kun inn-
holde slike virksomheter som er av grunn-
leggende betydning for selskapet, slik at
selskapets daglig ledelse i hvert enkelt til-

31 AktG § 111 (4) 1.

32. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschaftsrechts, Band 4 — Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 29, Rn. 10.

33. AktG § 111 (4) 2: »hat zu bestimmenc.

34. Mertens i K6lner Kommentar zum Aktienge-
setz, Kdln, 2. Auflage 1996 (1), § 111, Rn. 79.

35. Hiiffer, Aktiengesetz, Miinchen, 7. utgave
2006, § 111, Rn. 17.

36. Habersack i Miinchener Kommentar zum
Aktiengesetz, Miinchen, 3. Auflage 2008,
§ 111, Rn. 103.



felle blir overlatt til forvaltingsorganet.”’ P4
den annen side skal virksomhetene konkre-
tiseres og regelmessig oppdateres slik at
tilsynskomitéen har en reell mulighet for 4
fore tilsyn med forvaltningsorganet.®®

For & styrke corporate governance i
tyske AG, ble ogsa en annen bestemmelsen
introdusert i den tyske AktG i 2002. Etter
denne bestemmelsen skal forvaltningsorga-
net og tilsynskomitéen i bersnoterte tyske
AQG érlig redegjore for at selskapet har fulgt
de anbefalinger som er fastsatt i den tyske
Corporte Governance Kodex,39 alternativt
hvilke av disse anbefalingene som ikke har
blitt fulgt.*® Dessuten skal det bekreftes i
arsregnskapet at denne redegjerelsen har
blitt gitt.*' Den tyske AktG oppstiller ikke
et forklaringskrav om hvorfor anbefalinger
ikke har blitt fulgt.*? Et slikt krav er imid-
lertid fastsatt i Corporte Governance Ko-
dex.” Anbefalingene i den tyske Corporate
Governance Kodex fastsetter visse regler
om selskapsledelse. Kodexen har derimot
ikke lovrang,** og et brudd pa disse reglene
vil derfor ikke fa juridiske konsekvenser.*’
Beorsnoterte AG er likevel interessert i 4

37. Habersack i Miinchener Kommentar zum
Aktiengesetz, Miinchen, 3. Auflage 2008,
§ 111, Rn. 106.

38. Hiiffer, Aktiengesetz, Miinchen, 7. utgave
2006, § 111, Rn. 17.

39. Teksten finnes pd tysk og engelsk pa
http://www.corporate-governance-code.de.

40. AKG § 161.

41. Det er imidlertid ikke fastsatt i den tyske all-
mennsaksjeloven, men i § 285 1 nr. 16 av den
tyske handelsloven (Handelsgesetzbuch -
HGB)

42. Semler i Miinchener Kommentar zum Aktien-
gesetz, Miinchen, 2. Auflage 2003, § 161,
Rn. 148,

43. Artikkel 3.10.

44, Hiiffer, Aktiengesetz, Miinchen, 7. utgave
2006, § 161, Rn. 3.

45. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschaftsrechts, Band 4 — Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 29, Rn. 59.

kunne redegjere for at disse reglene er blitt
fulgt. Dette skyldes at investorer forventer
etterlevelse av Corporate Governance Ko-
dex, og at et brudd pa disse reglene kan —
og skal®— ha en negativ innvirkning i
kapitalmarkedet.*’

Den tyske Corporate Governance Kodex
kan sammenlignes med den norske anbefa-
lingen for eierstyring og selskapsledelse,*®
selv om den norske anbefalingen fokuserer
mindre pa selskapets organ enn hva tilfellet
er etter den tyske kodexen.”” Den norske
anbefalingen for eierstyring og selskapsle-
delse har heller ikke lovrang.>® Anbefalin-
gen retter seg i farste rekke mot selskaper'
som har aksjer notert pd regulerte markeder
i Norge™, og bestemmer selv at styret skal
gi en samlet redegjorelse for selskapets
eierstyring og selskapsledelse i arsrappor-
ten. Denne redegjorelsen skal omfatte hvert
enkelte punkt i anbefalingen, og — dersom
anbefalingen ikke er fulgt — skal forholdet
forklares nzrmere.”® Det samme kreves av
Oslo Bers ASA for selskaper som er notert
pa Oslo Bers eller Oslo Axess.>* Med andre
ord folger bide den tyske Corporate Gover-

46. Det er intensjonen!

47. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschafisrechts, Band 4 — Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 29, Ra. 59.

48. Teksten finnes pd norsk og engelsk pd
http://www.nues.no.

49.1 den tyske Corporate Governance Kodexen
handler 4 av 7 artikler kun om forvaltningsor-
ganet, tilsynskomitéen og generalforsamlingen
(og en ytterligere artikkel er bare formalspara-
grafen!).

50. Med mindre anbefalingen gjengir lovkrav.

51. Norske ASA og tilsvarende utenlandske
selskap (Forskriften om regulerte markeder
(bersforskriften) § 4 forste ledd).

52. For tiden Oslo Bers og Oslo Axess.

53. Punkt 1.

54. Lepende forpliktelser for bersnoterte selskaper
punkt 7, og Lapende forpliktelser for selskaper
notert pd Oslo Axess punkt 7, med hjemmel i
bersforskriften § 1 tredje ledd
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nance Kodex og den norske anbefalingen
for eierstyring og selskapsledelse prinsippet
comply or explain. 5

¢) Ytterligere oppgaver
Styret i et tysk AG skal utarbeide ars-
regnskap som skal gjennomgés av tilsyns-
komitéen. Hvis tilsynskomitéen ikke har
bemerkninger til &rsregnskapet, anses det
for & vare godkjent. Har tilsynskomitéen
bemerkninger til &rsregnskapet, skal det
derimot godkjennes av generalforsamlin-
gen. I motsetning til et norsk ASA hvor
arsregnskapet alltid skal godkjennes av
generalforsamllngen 6 har tilsynskomitéen
i et tysk AG altsd mulighet til & godkjenne
arsregnskapet selv. Béde i et norsk ASA og
et tysk AG skal imidlertid generalforsam-
lingen fatte vedtak om utdeling av utbytte.
For &rsregnskapet til et tysk AG gjen-
nomgés av tilsynskomitéen, skal det revide-
res av selskapets revisor. Selskapets revisor
velges av generalforsamhngen noe som
samsvarer med asal. § 7-1 forste ledd. Etter
denne bestemmelsen skal generalforsam-
lingen i et norsk ASA velge én eller flere
revisorer. Ettersom det kun er styret som
representerer selskapet utad, skal opp-
dragskontrakten mellom ASA og revisor
inngds av styret. 8 Oppdragskontrakten
mellom et tysk AG og revisor inngds deri-
mot ikke av selskapets forvaltningsorgan,
men av tilsynskomitéen59 som i dette tilfelle
har myndighet til & representere selskapet

55, Semler i Milnchener Kommentar zum Aktien-
gesetz, Miinchen, 2. Auflage 2003, § 161,
Rn. 47; kommentar til punkt 1 i den Norske
anbefalingen for eierstyring og selskapsledelse.

56. Asal. § 5-6 annet ledd.

57. AktG § 119 (1) nr. 4.

58. Aarbakke m.fl., Aksjeloven og allmennaksje-
loven, Oslo, 2. utgave 2004, s. 576.

59. AktG § 111 (2) 3.
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utad.® Dette unntaket fra forvaltningsorga-
nets generelle myndighet til 3 representere
selskapet utad ble introdusert i den tyske
AktG allerede i 1998. Dette for & understre-
ke at revisor opptrer uavhengig fra forvalt-
ningsorganet.”!

I motsetning til et norsk ASA,% velger
alltid tilsynskomitéen i et tysk AG alle
medlemmene i selskapets forvaltningsor-
gan.63 Generalforsamlingen og ansatte 1 et
tysk AG deltar ikke i valget av forvalt-
ningsorganets medlemmer. P4 denne méten
avgjer alltid tilsynskomitéen hvem som blir
medlem i selskapets forvaltningsorgan. I et
norsk ASA velger derimot som regel gene-
ralforsamlingen og de ansatte medlemmene
av selskapets styre. Kun i de tilfeller hvor et
norsk ASA har en bedriftsforsamling, vel-
ger sistnevnte medlemmene i selskapets

styre.**

4. Generalforsamling i et tysk
AG

Gjennom generalforsamlingen utgver ak-
sjeeierne i et tysk AG sine rettigheter.®’
Generalforsamlingen:

— velger medlemmene av selskapets til-
synskomité dersom ikke noe annet er
fastsatt i arbeidsrettslovgivningen,*®

~ treffer beslutninger om endringer i sel-
skapets vedtekter og forhoyelse av ak-
sjekapital,

60. Hoffmann-Becking i Miinchener Handbuch
des Gesellschafisrechts, Band 4 — Aktiengesell-
schaft, Miinchen, 3. utgave 2007, § 44, Rn. 5.

61. Hiiffer, Aktiengesetz, Miinchen, 7. utgave
2006, § 111, Rn. 12a.

62. Asal. § 6-3.

63. AktG § 84 (1); se ovenfor under punkt 2.

64. Asal. § 6-37 forste ledd.

65. AktG § 118 (1).

66. Se ovenfor under punkt 3. a).



— fatter vedtak om utdeling av utbytte,
— velger selskapets revisor.

Aksjeeierne utaver derfor den gverste myn-
dighet i et tysk AGY slik asal. § 5-1 farste
ledd beskriver det for norske ASA.

En beslutning av generalforsamlingen
krever flertall av de avgitte stemmer, der-
som ikke annet er fastsatt i den tyske AktG
eller i selskapets vedtekter.%® En slik fler-
tallsregel finnes ogsa i asal. § 5-17 for det
norske ASA. Stemmene som aksjene gir,
avhenger av aksjenes palydende. Dersom
aksjene ikke har palydende, gir hver aksje
én stemme.

Hvis en aksjeeier har flere aksjer, kan
det fastsettes stemmerettsbegrensninger i
selskapets vedtekter. Det er imidlertid kun
mulig dersom selskapet ikke er barsnotert.
Noe annet er bestemt for Volkswagen AG
som er et bersnotert tysk AG. Etter VW-
loven® har ingen aksjeeier i Volkswa-
gen AG mer en 20 % av stemmene’’ selv
om aksjeeieren har mer en 20 % av aksje-
ne.”' EF-domstolen har imidlertid konklu-
dert med’” at denne bestemmelsen i VW-
loven er i strid med EF-retten.” I mai i &r
har derfor den tyske regjering framlagt et
forslag om & endre bestemmelsen, slik at
VW-loven ogsa vil vere i trdd med den

67. Semler i Miinchener Handbuch des Ge-
sellschaftsrechts, Band 4 — Aktiengesellschaft,
Miinchen, 3. utgave 2007, § 34, Rn. 4.

68. AktG § 133 (1).

69. Gesetz iiber die Uberfilhrung der Anteilsrechte
an der Volkswagenwerk Gesellschaft mit
beschréinkter Haftung in private Hand.

70. »beschriinkt sich sein Stimmrecht«.

71. VW-loven § 2 (1).

72. Dom datert 23. oktober 2007 i saken C-112/05.

73. Brudd pd EF-traktaten art. 56 (1) som lyder
som falger: »Innenfor rammene av bestemmel-
sene i dette kapittel er alle restriksjoner for ka-
pitalbevegelser mellom medlemsstatene inn-
byrdes og mellom medlemsstatene og tredje-
land forbudt.«

alminnelige regelen om at stemmeretts-
begrensninger kun kan fastsettes dersom
selskapet ikke er bersnotert.”

5. Oppsummering

Generalforsamlingen (Hauptversammlung)
er det gverste organet i et tysk AG. Gene-
ralforsamlingen velger medlemmene av
selskapets tilsynskomité¢ (Aufsichtsrat).
Tilsynskomitéen velger medlemmene i
selskapets forvaltningsorgan (Vorstand).

Tilsynskomitéen ferer tilsyn med for-
valtningen av selskapet. P4 grunn av sine
tilsynsoppgaver kan tilsynskomitéen i et
tysk AG sammenlignes med bedriftsfor-
samlingen i et norsk ASA. Siden tilsyns-
komitéen ikke er involvert i forvaltningen
av selskapet, kan tilsynskomitéen i et tysk
AG ikke sammenlignes med styret i et
norsk ASA.

I og med at det er tilsynskomitéen som
velger medlemmene i selskapets forvalt-
ningsorgan, kan ansatte i et tysk AG ikke
velge forvaltningsorganets medlemmer.
Ansatte har kun mulighet til & velge med-
lemmer av selskapets tilsynskomité. Dette
gjelder kun dersom selskapet har flere enn
500 ansatte (en tredel), eller flere enn 2.000
ansatte (en halvpart).

Selv om det tyske aksjeselskapet (Ge-
sellschaft mit beschrinkter Haftung -
GmbH) star foran den sterste reformen
siden 1980 som farer til at mange kompli-
serte reguleringer og ansvarsrisikoer vil bli
fjernet,” er det for tiden ikke planlagt &
forandre de ovennevnte strukturene i det
tyske AG. Reformen medferer ogsa at ulike

74. Regjeringens forslag refererer eksplisitt til
denne alminnelige regelen.

75. Reformloven er vedtatt med den folge at re-
formen sannsynligvis vil tre i kraft for arskiftet
2008/2009.
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bestemmelser i den tyske AktG blir endret.  at dagens two-tier board-system 1 det tyske
Disse endringene medferer imidlertid ikke = AG forandres.

D

- en av Sveriges ledande affirsjuridiska advokatbyrder

Ar 2007 utsigs Gernandt & Danielsson for andra

aret i rad till Sveriges frimsta affdrsjuridiska byra enligt
undersokningen Commercial Law 2007, utford av Prospera
Research AB. [ undersokningen betygsatte ca 140 svenska
och utlindska ledande foretag i den finansiella virlden
stora affiirsjuridiska advokatbyrder i Sverige.
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