Baumann Marecell:
Tarsasagi jog Németorszagban III. - A részvénytarsasag

A német tarsasagi jogot bemutat6 cikk-sorozatunk a harmadik és egyben utolsé részéhez
érkezett. A német jogalkotd a német részvénytarsasagot (,,AG”) kifejezetten és atfogdan
elészor 1861-ben szabalyozta a kereskedelmi torvénykonyvben (,,Allgemeines Deutsches
Handelsgesetzbuch), de mar az 1794-es porosz altalanos foldtorvény (,,Allgemeines
Landrecht”) is tartalmazott a részvénytarsasagra vonatkoz6 rendelkezéseket. 1965 6ta van
hatdlyban az Aktiengesetz (,,AktG”), a német részvénytarsasagokrol szold torvény. Az
AG hagyomanyosan és még manapsag is tipikus tarsasagi forméja a nagy tokét igénylo,
kiilonosen a tékepiacokon miikodo vallalatoknak. Emiatt a részvénytarsasdgok szama
Németorszagban lényegesen alacsonyabb, mint a GmbH-ké. 2014. januar 1-jén dsszesen
16005 db AG volt bejegyezve a cégjegyzékbe. Emellett 297 db, un. ,,német eurdpai
részvénytarsasag (,,SE”) létezett, valamint 287 db Kommanditgesellschaft auf Aktien
(,,KGaA”), az AG egy sajatos valtozata. Fontos kiemelni, hogy az AG tarsasagi adot és
ipar(izési adot, valamint a tobbi tipikus adoét — mint példaul forgalmi adét — is koteles
fizetni.

I. Alapitéas és kogencia

Akarcsak a GmbH esetén, AG-t is legalabb egy természetes vagy jogi illetve jogképes
személy alapithat kozjegyz6 altal hitelesitett alapszabalyban. Feltétel az is, hogy az
alaptéke minimum 50.000 eurd (kb. 15 milli6 Ft) legyen. A részvényeseknek minden
egyes részvényre be kell fizetnitk a torvényi minimumdosszeg negyedét. Az apportokat
csak teljes d&sszegben teljesithetik a részvényesek - ekkor egy fliggetlen
konyvvizsgalonak kell megitélnie az apport értekét, és ezt koteles kiilon jegyzOkdnyvben
rogziteni (,,Griindungspriifung”). Emellett az igazgatosag koteles — pénzbeli befizetések
esetében is — irasban beszamolni az alapitasrol, de kiilonosen az egyes befizetésekrol
(,,Griindungsbericht). Az alaptéke védelme érdekében a tarsasag az alapitasatol
szamitott két éven beliil a részvényesek tiz szadzalékaval csak akkor kothet szerzodést az
alaptdke tiz szazalékat elérd vagyontargyakrol, ha ezt a kozgylilése jovahagyta. Mindezt
megeldzoleg a feliigyeldbizottsagnak és egy konyvvizsgalonak egy bonyolult eljarasban
meg kell vizsgalnia, hogy a szerzédésben kiszabott vételar aranyos-e a vagyontargy
értékével, amelyet a tarsasag megvett a részvényestol.

Az AG névre sz0lo és bemutatora szo6l6 részvényeket is kiadhat, amelyek kiilonb6z6
jogokat tartalmazhatnak. A magyar joggal ellentétben az AktG nem tartalmaz részletes
szabalyokat az egyes részvényfajtakhoz, hanem egyszeriien ugy rendelkezik, hogy a
részvények ,kiilonbozé jogokat nytjthatnak” az egyes részvényeseknek, igy kiilondsen
az osztalék kifizetésekkel kapcsolatban. Hasonldan a magyar Rt-hez, az AG sem adhat ki
részvényeket tobbletszavazati jogokkal.
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Azonban a magyar szabalyozastol eltéréen az AktG nem kiilonbozteti meg a nyilvanosan
miikodé és a zartkorlien milkod6é részvénytarsasagokat, igy tarsasagi szempontbol
mindegyik AG egyforman mikddik, fliggetleniil attol, hogy hany részvényt adott ki a
tarsasag és ezek be vannak-e vezetve a t0zsdére. A nem tézsdén miikodo tarsasagok
javara a torveny néhany konnyitést tartalmaz, példaul a kozgyiilés Osszehivasa és
lebonyolitasa tekintetében. gy példaul nem kell kozleményben kozzétenni az
Osszehivast, hanem egyszerti levéllel is Osszehivhatja az igazgatdsdg a kozgyllést.
Ne¢elkiilozheté a kozgyiilés jegyzokonyvének kozjegyzoi hitelesitése is, kivéve, ha az
alapszabaly modositasardl hataroznak a részvényesek (ez utobbi esetben mindig kdtelezo
a kozjegyzoi hitelesités). Amig egy AG nem ¢ér el egy meghatarozott mérlegféosszeget,
forgalmat és/vagy munkavallaloi 1étszamot, csak egyszerlsitett szamvitelt kell vezetnie,
valamint publikéacios kotelezettsége keletkezik. A tdrvény szigoruan megszabja az
alapszabaly minimum tartalmat és abszolut alapelvként kimondja, hogy az alapszabaly
csak olyan esetekben térhet el az AktG rendelkezéseitdl, ha ezt a torvény kifejezetten
megengedi. Kiegészitd szabalyokat annyiban tartalmazhat az alapszabaly, amennyiben az
AktG az adott kiegészitd rendelkezéseket nem szabalyozza. Ebbdl az kdvetkezik, hogy az
AktG rendelkezései (ellentétben a GmbH ¢és a személyegyesitd tarsasagokkal, ahol a
torvényi rendelkezések tdlnyomo része diszpozitiv) teljesen és atfogdan kogensek. Ez az
alapelv arra a gondolatra épiil, hogy a szamos jovébeli részvényes és hitelezé szemében a
részvény egy ,,standardizalt termék™ kell, hogy legyen, amit gyorsan és egyszerlien el
lehet adni. A koégencia ehhez jarul hozza, a részvényeseknek és hitelezOknek nem kell
sok erdvel informalodni az illetd tarsasadg belsd rendszerérdl és igy konnyen eladhatok a
részvények. Mivel az AG-k talnyomé része nem miikodik t6zsdén, a 2000-es évek
kdzepén a jogtudomany egyre tobb kételyt fogalmazott meg azzal kapcsolatban, hogy
valdban sziikséges és értelmes alkalmazni a nem tézsdén mikodé AG-kra ezt az atfogd
kogenciat. Azonban a térvényhozd nem tudta magat ravenni, hogy bevezesse a
diszpozitivitdst a nem tézsdén milkkodé AG-t illetden, tehat megmaradt a merev, de
megbizhato rendszer az AG esetén.

1. Belso szervezet

Az AG-nak kotelezéen létrehozandd harom szerve a kozgytilés, az igazgatosag és a
feligyelobizottsag. Eltéréen a magyar jogtol, a feliigyelobizottsag minden AG-nél
kotelezo, fiiggetleniil attdl, hogy az illetd tarsasagnak be vannak-e vezetve részvényei a
tozsdén, illetve a tékepiacon.

11.1. Kozgyiilés (Hauptversammlung)

A kozgyiilés hozza meg a legfontosabb dontéseket az AG-n beliil, igy elsdsorban az
alapszabaly modositasarol, az alaptéke felemelésérdl és a feliigyelObizottsag tagjairol,
valamint a nyereség elosztasardl hataroz. Szigorud, formalis szabalyok alapjan lehet csak
Osszehivni és lebonyolitani a kozgyiilést — a legkisebb hiba is veszélyeztetheti a hatarozat
érvényességét. Ezeket a nagy ,,hiba- lehetdségeket” sok részvényes ki is hasznélja a sajat
celjaira; az utobbi évtizedekben ennek megfelelden kialakult egy bizonyos ,,perelési-
kultira” a (nagyobb) részvénytarsasagokndl. Ezt a toérvényhozonak sikeriilt néhany
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szigoritassal az utobbi években valamennyire korlatozni. gy példaul a tarsasag egy kiilén
eljaras soran a masodfokd birdsagtol kérheti a kozgytilési hatarozat bejegyzését, ha ezt a
hatarozatot egy részvényes megtadmadta. Amennyiben példaul a per nyilvanvaléan
alaptalan, illetve a felperes részvényes érdeke nem seriil, a bir6sag megengedheti az adott
hatarozat bejegyzését, miel6tt még az els6foki birdsag dontene a hatarozat
érvényességérol.

A GmbH-t6l eltéréen az AG-k esetén komolyabb kisebbségi jogokat biztosit a térvény.
Igy példaul a részvényesek 5%-a kérheti a kozgytilés dsszehivasat, illetve a napirend
kiegészitéset. Indokolt gyant alapjdn mar a részvényesek egy szadzaléka birosagi
felhatalmazést kérhet, hogy konyvvizsgalo vizsgélja meg az igazgatotanacs utolso 6t évre
vonatkozd ligyvezetését, valamint a feliigyelobizottsag tevékenységét is. A
konyvvizsgald Aaltal feltart tények alapjan a kozgylilés hatarozhat arrdl, hogy az
igazgatotanacs €s/vagy a feliigyeldbizottsag tagjait feleldsségre vonja a tarsasag.

11.2. Igazgatosag (Vorstand)

Az igazgatdsag az AG (egyetlen) ligyvezetd szerve, tovabba szintén ez a szerv képviseli
az AG-t harmadik személyekkel szemben. Tagjait a feliigyeldbizottsag nevezi ki €s hivja
vissza, ebbdl kovetkezdleg a kozgylilésnek semmiféle tényleges befolydsa nincs ra, és a
torvényi  kogencia eredményeképp nem is lehet méasképp felhatalmazni az
alapszabalyban. A feliigyelébizottsag dont tovabba az iigyvezetd megbizasanak
feltételeirdl, kiillonosen a fizetésérdl, egyéb juttatasokrdl és a megbizasanak idejérdl. Az
igazgatosag dijazasat az AKtG részletesen és szigoruan szabalyozza a részvenyesek és a
tarsasag érdekében. E kapcsolatban fontos alapelvet mond ki a torvény: A
feliigyeldbizottsagnak tigyelnie kell arra, hogy az igazgatdsag dijazasa aranyos legyen az
igazgatosag feladataival és teljesitményeével, valamint a tarsasdg gazdaséagi helyzetével.
Tézsdén miikodd tarsasagok esetében a feliigyeldbizottsdg koteles meghatdrozni egy
,hosszu tavu” dijazést. Ezt kovetéen a torvény alapjan az esetleg valtozd dijazasi
komponenseket tobb évre vonatkoztatva kell kiszamitani, ezek nem fligghetnek révidtava
vagy egyszeri gazdasagi sikerekt6l. Ha lényegesen rosszabbodik a tarsasag gazdasagi
helyzete, a felligyel6bizottsagnak kell dontenie az igazgatdsag tagjai dijazasanak
csokkentésérdl. A torvény ennek érdekében felhatalmazza a feliigyeldbizottsagot, hogy
az igazgatdsag beleegyezése nélkul csokkentse a fizetéset.

Az aranylag nagy szamu, t6zsdén miikodé AG-k kapcsén az igazgatdsag nagyon magas
fizetése miatt az elmdlt években intenziv vita folyt arrél, hogy szigoritsdk-e tovabb az
igazgatosag dijazasanak rendszerét az AktG-ben. Felmeriiltek olyan tervek is, hogy a
kozgytilésnek biztositsanak hataskort az igazgatok dijazasarol vald dontésre €és ne csupan
a feliigyelébizottsag donthessen egyediill az ilyen kérdésekrol. A tézsdei AG-kra
vonatkozo felelés vallalatiranyitasi elvek még tovabbi javaslatokat is tartalmaznak,
példaul hogy az éves beszamoldban a szamviteli szabalyok szerint fel kell tintetni az
igazgatok dijazasanak 0sszegét és dsszetételét is.

Amint meghaladja a tarsasag alaptékéje a 3 millio eurdt, koteles kéttagt igazgatdsagot
kinevezni. Kdvetve a GmbH-ra vonatkozé szabalyozast, az igazgato ,kettds viszonyban”
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all a tarsasaggal: egyrészt ,;szervezeti”, masrészt ,kotelmi viszonyban”. A szervezeti
viszony erdsebb a kotelmi viszonynal, ez azt jelenti, hogy ha a feliigyelobizottsdg az
igazgatot megvalasztasa idejének letelte eldtt visszahivja, akkor ez nem érinti a kotelmi
illetve megbizasi szerzodést. Az igazgatdsag tagjai legfeljebb 6t évre valaszthatok meg.
A tisztség tovabbi Ot évre torténd meghosszabbitasahoz egy Ujabb feliigyeldbizottsagi
dontés sziikséges. Ezek a szabalyok vonatkoznak szintén a megbizasi szerzodésre is,
ezaltal biztositva van, hogy a lejart 6t éves hatarid6 utan nem kell a tdvozo igazgatonak
fizetést adni, ez azonban nem akadalyozza, hogy végkielégitést kapjon az igazgato.

A magyar joggal és az Nyrt-re vonatkoz6 szabalyozassal szemben az AG részvényesei
nem donthetnek arrol, hogy a ,dualista irdnyitdsi rendszer” helyett egy ,,monista
iranyitasi rendszer” miikodjon. A monista modell szerint nem 1étezik feliigyelébizottsag
mint kilén szerv, hanem annak feladatait Iényegében az igazgatotanacs egyes tagjai
végzik. Ezt a monista rendszert csak a (német székhelyll) eurdpai részvénytarsasagnal
vezethetik be a részvényesek.

Az igazgatonak atfogd és erds jogositvanyai vannak: megszabjak a tarsasag stratégiai
iizletpolitikdjat és meghozzak a lényeges vallalati dontéseket. Sem a kozgyiilésnek, sem a
feliigyelobizottsdgnak nincs hataskore ezekben a kérdésekben. Tovabba a GmbH-
rendszerrel szemben az AG-nal sem a kozgyiilés, sem a felligyel6bizottsdg nem
utasithatja az igazgatdsag tagjait. Az igazgatok nem felelnek minden ,;rossz” iizleti
dontésért, ez az angol jogrendszerbdl atvett ,,Business Judgement Rule” biztositja. Ez az
elv kimondja, hogy nem szegi meg az igazgatd a torvényben elbirt ligyvezetési
kotelességeit, ha egy ,vallalkoz6i dontésnél ésszerlien abbol indult ki, hogy a
rendelkezésre all6 informacidk alapjan a tarsasag javara cselekszik”.

11.3. Feliigyelobizottsag (Aufsichtsrat)

A feliigyelbizottsag latja el az ,.ellen6rzé szerv” feladatait az AG-n beliil. Ellenérzi és
vizsgalja az igazgatosag tevékenységét. Tagjait a kozgylilés valasztja meg 6t évre, de
barmikor visszahivhatja mindsitett tobbséggel, feltéve hogy az alapszabaly nem tartalmaz
eltéré rendelkezést. Rendkiviili koriilmények esetén a birdsag is visszahivhatja a tagokat,
ha ezt a tobbi tag szabalyszeriien kérelmezi.

A feliigyeldbizottsagnak legaldbb harom tagja van, de a torvény az alaptoke nagysagatol
fliggden meghatarozza a taglétszam maximumat (példaul nem lehet kilencnél tobb tagja,
ha az alaptdke eléri az 1.500.000 eur6t). Amint a munkavallalok szama eléri az 500-at, a
feliigyelObizottsag egyharmadat a munkavallalokbol kell megvalasztani. A tobb mint
2000 munkavallalé koételezi az AG-t, hogy tizenkét tag legyen a feliigyelébizottsagban es
ebbdl hat tag képviseli a munkavallalokat. A kozgytlilés hataroz a feliigyeldbizottsagi
tagok dijazasarol, ennek aranyban kell allnia a tagok feladataival és a tarsasdg gazdasagi
allapotaval.

Ahogy fentebb mar emlitésre keriilt, a feliigyelobizottsag egyik fontos feladata az

igazgatok kinevezeése, visszahivasa és azok dijazasanak meghatarozasa. Emellett 1ényeges
funkcidja az is, hogy ellendrizze az igazgatosag {ligyvezetését, ugyanakkor azt
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tandcsadassal is tdmogassa. Ennek érdekében az igazgatésag rendszeresen koteles
beszamolni a feliigyelobizottsagnak az aktudlisan folytatott és tervezett iizleti
politikajarol, az iizleti eredményekrdl és a legfontosabb tarsasagi fejleményekrdl. Az
egyes feliigyeldbizottsagi tagok a tarsasdg minden tigyeir6l barmikor kérhetnek
informéciot, illetve felvilagositast, valamint betekinthetnek a tarsasag Uzleti konyveibe,
irataiba. A feliigyelObizottsag a kozgytilést akkor hivhatja 0ssze, ha véleménye szerint ez
szlkséges a tarsasag érdekeben és rendkivili kortilményekre hivatkozassal visszahivhatja
az igazgatdkat. Tovabba a felligyelObizottsag képviseli a tarsasagot az igazgatokkal
szemben, kulondsen az egyes perekben (pl. Kartéritési per az igazgatd ellen) és
ugyletekben. Szintén fontos feladata az éves beszamold megvizsgalasa és az errdl szolo
beszamolo elkészitése a kdzgytilés részére.

Az éves beszamolo a feliigyeldbizottsag jovahagyasaval valik hatdlyossa, ez alapjan
hatarozhat a kozgytilés az osztalékok kifizetésérdl, illetve az eredmény elosztasarol. Ezen
feladatokat tekintve megéllapithatjuk, hogy komoly munkaval jar a feliigyel6bizottsagi
tagsag, kiilondsen nagyobb, tézsdei tarsasagok esetén. Ezt tdmasztja ald az AktG azon
rendelkezése is, miszerint a feliigyelébizottsag tagjai a tarsasaggal szemben felelnek azok
a karokert, amelyek abbol keletkeztek, hogy nem ellendrizték megfelelden az igazgatok
ugyvezetését. Itt meg kell jegyezniink, hogy a kilencvenes évek végéig a legtdbb
feliigyel6bizottsag nem miikodott professziondlisan, és hidba volt szabalyozva a
feliigyelobizottsag feleléssége, ez csupan ,,papiron” érvényesiilt, a gyakorlatban alig volt
ez alapjan per, birdsagi dontés. Ez idokdzben megvaltozott, a birdsdgok tobbszor hoztak
olyan dontést, ahol azért mondtadk ki a tagok felelosségét a tarsasaggal szemben, mert
nem jartak el kelld gondossdggal. A Legfelsdbb Birosag példaul kimondta, hogy
megszegi a feliigyelobizottsdg a kotelességét, ha nem jar el azokkal az igazgatokkal
szemben, akik felréhaté modon kart okoztak a tarsasagnak. Biintetdjogi szempontbdl is
lényeges fellépnie a feliigyelobizottsdgnak, ha példaul sulyosan felr6hatd magatartasra
utald tényeket észlel. Ilyenkor kotelezd lehet az igazgatd azonnali visszahivésa a
rendkiviili koriilményekre hivatkozva, ellenkezd esetben esetleg bilinsegédlettel is
vadolhatjak a tagokat.

I11. Osztalék

A GmbH-val szemben az AktG lényegesen bonyolultabban szabéalyozza az osztalék-
kifizetéseket. A tOkevédelem érdekében eldirja a torvény, hogy az éves tobblet 6t
szazalékat a tarsasag koteles tartalékként félretenni, amig ez az Osszeg eléri az alaptdke
tiz szazalékat. A fennmarado éves nyereséget kozgytilési hatarozat alapjan ki lehet fizetni
a részvényeseknek részesedésiik aranyaban. Azonban a kdzgylilés tigy is hatdrozhat, hogy
a teljes nyereséget nyereségi tartalékként félreteszi €s ezaltal erdsiti a tarsasag tokejét.
Mas kifizetéseket a részvényesek javara nem enged meg az AktG. Hasonléan a GmbH-
joghoz, a német jogalkoté az AG-knal is bevezette néhany éve azt a szabalyt, miszerint a
tagok javara teljesitett azon kifizetések, amelyek nem szamitanak osztalék kifizetésnek,
megengedhetdek, ha a kifizetésért cserébe a tarsasdg megfeleld biztositékot vagy
kovetelést kap. Az ilyen kifizetések esetén az iigyvezetOknek nagy koriiltekintéssel kell
vizsgalniuk, hogy a tarsasdg kovetelése, illetve a tarsasag javara nyujtott biztositék
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fedezi-e azt a kockazatot, ami a tag részére teljesitett kifizetésbdl adodik. Arra is
figyelnie kell, hogy a tarsasag kdvetelése illetve biztositéka behajthato legyen.

IV. Kommanditgesellschaft auf Aktien (KGaA)

A KGaA a német részvénytarsasagnak egy kilonleges forméja, azonban kevéssé elterjedt
(2014 elején minddssze 287 db bejegyzett tarsasag létezett). A KGaA egy ,keverék”
tarsasagi forma: a betéti tarsasag és a részvénytarsasag jellemzoi vegyesen vonatkoznak
ra. Ezért az AktG mellett részben alkalmazanddak a német kereskedelmi
torvénykodnyvben, a HGB-ben foglalt Kommanditgesellschaft szabalyai is. A KGaA
minimum  egy  beltagbol ¢s egy  ugynevezett |, kiiltagrészvényes’-bol
("Kommanditaktionar™) all. A beltag, aki vagy természetes vagy jogi személy, a teljes
vagyonaval felel a hitelezokkel szemben. Leggyakrabban egy GmbH vagy egy AG veszi
fel a beltag ,,szerepét”. Csakugy, mint a német betéti tarsasagnal, a beltag gyakorolja az
tigyvezet6i szerv jogkoreit és jogosult képviselni a tarsasagot harmadik szemeélyekkel
szemben. Epp ezért a KGaA-ban — az AG-val ellentétben — nem létezik igazgatosag
(Vorstand) mint {ligyvezet6i szerv. A kiiltagrészvényesek veszik 4t a részvényeket a
megfeleld befizetésekért cserébe, a tarsasag minimum alaptokéje pedig szintén 50.000
euro.

A kozgyiilés csak a kiiltagrészvényesekbdl all, a beltag nem vehet részt benne, csupan
akkor, ha neki is részvényei vannak, illetve 6 is kiiltagrészvényes. A kozgytilés hataroz az
osztalék  kifizetésér6l, a feliigyel6bizottsag tagjai megvalasztasarol illetve
visszahivasarol. Amikor a kozgyilés olyan targyakrol hataroz, melyekhez a betéti
tarsasagnal is kell a beltag szavazata, a kdzgytilés hatarozata csak akkor 1ép hatdlyba, ha
ezt a beltag is jovahagyta (példaul Iényeges Uzleti dontések, az évi beszamolo
jévahagyasa stb.).

Kotelezden létrehozando szerv a feliigyeldbizottsag is, ennek tagjait a kozgylilés valasztja
meg. Ellentétben az AG-vel, a KGaA felligyelébizottsaganak hataskore kisebb: nem 6
valasztja meg az ligyvezeto szervet. Az igyvezetésre a KGaA-ban csak a beltag jogosult,
erre a feladatra nem egy tarsasagi szerv valasztja meg, hanem mar torvényileg
rendelkezik a szilikséges jogositvanyokkal. Ebbdl adoddan a feliigyelObizottsagnak a
beltag altal végzett ligyvezetés vizsgalata az egyetlen feladata.

Osszességében a KGaA-nak aranylag bonyolult belsd szervezeti szabalyozasa van. Epp
ezert az AG mellett nem nyert nagy gyakorlati fontossagot. Ugyanakkor a vallalkozdknak
azért lehet vonzo lehetéség az AG-val szemben, mert amig a véllalkozo tolti be a beltagi
funkciot, csak 6 vezetheti a tarsasag tigyeit, fliggetleniil a kiiltagrészvényesektol, illetve a
kozgytilési hatarozatoktol. A kiiltagrészvényesek az AG részvényeseivel szemben nem
hivhatjak vissza és nem nevezhetik ki az 1) feliigyelobizottsag tagjait és igy kdzvetve az
iigyvezetdi szervet sem. Emellett viszont a KGaA részvényeit ugyancsak be lehet vezetni
a tdzsdére. Kovetkezésképp a KGaA jo valasztds lehet nagyon nagy csaladi
vallalkozasoknak, akik egyarant keresik a tokepiac elényeit és beltagként akarjak tovabb
vezetni a tarsasag uzleteit. Ilyen formaban mtikodik a ,,Henkel” vallalat, a Fresenius és a
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Merck cég is. A fentebb ismertetett indokok alapjan szerveztek meg néhany futball
clubbot is Németorszagban, mivel a Német Labdarigo-szdvetség feltételei szerint profi
futballcsapat csak akkor kaphat engedélyt, ha nem all fenn annak veszélye, hogy a
befektetok felvasaroljak a klubot. A legismertebb példak ebben a tekintetben a Borussia
Dortmund, illetve az 1. FC Kadln.

V. Osszefoglalas

A német reszvénytarsasagi jog hosszi hagyomannyal rendelkezd, komplex és igényes
jogtertilet. Miikodése, kiilonosen a belsd szervezete a GmbH-ndl és a személyegyesitd
tarsasagoknal lényegesen nehezebben kezelhetd. Amig csak szoros személyi
kapcsolatban &ll6 keveés alapitd szeretne egy tarsasagot miikodtetni, az esetek tilnyomod
részében az AG nem alkalmas tarsasagi forma, még akkor sem, ha néhany kdénnyitést
tartalmaz az AktG a kisebb tarsasagok tekintetében. Tovabba az alapitasra vonatkozo
koltségek is joval magasabbak, mint a GmbH-nal, valamint kotelez6 a haromtagh
feliigyelobizottsag, amelynek lelkiismeretesen kell elvégeznie a feladatait, mivel a
birdsagi gyakorlat a feliigyel6bizottsag kotelességeit komolyan veszi. A GmbH- joggal
szemben az AktG tartalmaz néhany jelentGs kisebbségi jogot, ami a kisebbségnek a
tobbséggel szemben aranylag nagy hatalmat nyujt. Ezzel ellentétben, a nagytdkés és a
tokepiacokon mikodo cégeknek természetesen az AG megfeleld tarsasagi forma, mivel a
részvények kénnyen atruhazhatoak, valamint a transzparens Uzletpolitika és a kdgencia,
illetve a szigort szabdalyzat erdsithetik a befektetok tarsasagba vetett bizalmat. A KGaA
jellemzdéen nem terjedt el, miikodése meglehetdsen bonyolult az AktG és a német betéti
tarsasag szabalyai egyuttes alkalmazasa miatt. Ugyanakkor lassan, de egyre jobban
elterjed az eurdpai részvénytarsasagi forma Németorszagban is, erre vonatkozéan mar
megsziilettek az els6 felsobb birdsagi dontések is.
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