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fit Protection Act wurden Freistellungen, deren Kriterien
und Anwendung fir den Age Discrimination in Employ-
ment Act (42 U.S.C. §§ 621-34) separat normiert.

Verzichtserkliarungen (,waivers“) und deren Zuléssigkeit in
Anstellungsvertrigen bzw. -verhiltnissen waren von der
Rechtsprechung wiederholtzu kliren. Sie sind nunmehrnur
eingeschréinkt zuléssig, und zwar kann der Arbeitgeber nur
auf bereits bestehende Anspriiche aus Diskriminierung ver-
zichten. Ein Verzicht auf zukiinftige Anspriche ist nicht
moglich (Williams v. Vukovich, 720 F.2d 909 (6th Cir. 1983)).
Der Verzicht muB die Anspriiche genau bezeichnen, unter
Nennung der gesetzlichen Anspruchsgrundlage. Der Ver-
zicht muB dartiber hinaus freiwillig sein und bedarf einer

Gegenleistung (,consideration®) des Arbeitgebers (z. B. Ale-
xanderv. Gardner-Denver Co., 415 U. S. 36,51/1974; Carsonv.
American Brands, Inc., 450 U.S. 79/ 1981; Coventry v. U.S.
Steel Corp., 856 F.2d 514, 522/3rd. Cir. 1988; EEOC v. Ameri-
can Express Publishing Corp., 681 F Supp. 216,
219/S.D.N.Y. 1988).

Sorgfiltig formulierte Verzichts- und Haftungsfreistel-
lungserkldrungen vermégen einen Rechtsstreit zu verhin-
dern. Wichtig ist, daB die Erklérungen freiwillig erfolgen,
daB} der Unterzeichner zuvor unabhéingigen anwaltlichen
Rat eingeholt hatte, und dieser Anwalt dies moglichst auch
schriftlich bestitigt, und daR die Erklarung notariell
beglaubigt ist.

Die Griindung von Aktiengesellschaften in Panama

Von Dr. Andreas RESPONDEK, LL.M., Luxemburg

1. Motive der Griindung

Die Griindung einer (Tochter)-Gesellschaft in Panama wird
fir international operierende Unternehmen insbesondere
dann in Betracht kommen, wenn bestehende geschéaftliche
Aktivitdten mit einer rechtlich unselbstidndigen Vertriebs-
organisation in Panama nach Erreichen einer gewissen , kri-
tischen Masse“ mit einer Rechtspersénlichkeit ausgestattet
werden sollen, sowie auch dann, wenn die in mehreren Lin-
dern der zentralamerikanischen Region bestehenden
geschéftlichen Aktivititen an einer Stelle gebundelt und
von dort aus gleichzeitig zentral gelenkt werden sollen.
Beziiglich der letzten Alternative spricht fiir Panama nicht
nur eine fiir die Region vergleichsweise gut funktionierende
Infrastruktur nebst den Vorziigen der Freihandelszone
Colén, sondern auch das Vorhandensein eines »liberalen“
Gesellschaftsrechts, verbunden mit gewissen steuerlichen
Vorteilen.

Weiterhin ist auch auf die — allerdings nicht panamaspezifi-
schen — Vorteile zu verweisen, die sich aus dem Vorhanden-
sein einer eigenen juristischen Person vor Ort ergeben (u. a.
bessere Marktpenetration), wie beispielsweise die Méglich-
keit, ohne den Umweg iiber eine (européische) Muttergesell-
schaft direkte vertragliche Beziehungen zwischen der rtli-
chen Panama-Gesellschaft und den Lindern der Region
(Distributoren etc.) zu unterhalten. Dies fiihrt in aller Regel
zu Synergieeffekten und auch Einsparungen infolge eines
vereinfachten Waren- und Zahlungsflusses.

Nachstehend soll ein Uberblick {iber einige fiir eine Gesell-
schaftsgrindung in Panama wichtige Aspekte gegeben
werden .

2. Die Entstehung der Aktiengesellschaft

2.1 Wahl der Gesellschaftsform, Rechtsgrundlagen

Von den im ,,Codigo de Comercio“2 und in anderen Gesetzes-
werken?® vorgesehenen Gesellschaftsformen* erscheint fiir
ausldndische Investoren die ,Sociedad Anénima*’ am vor-
teilhaftesten und daher auch am weitesten verbreitet. Dies
zunéchst aufgrund der konsequent durchgefiihrten Tren-
nung der Sphére der Rechtsperson der S.A. von der Rechts-
sphére der sie konstituierenden Aktionire. Ein Vorteil der
S.A. gegentiber den ,Empresas de responsabilidad limi-
tada“, dienach ihrer Form und Ausgestaltung mit einer deut-
schen GmbH verglichen werden kénnten, liegt in den fehlen-
den Kapitalvorgaben fiir die S. A.: Wahrend die »Limitada®
ein Stammkapital von mindestens Balboa 20006 aufweisen

mull und héchstens iiber ein Stammkapital von Balboa
500000 verfiigen kann, gibt es fiir die Kapitalisierung der
S.A. weder eine Unter- noch eine Obergrenze.

Die Vorschriften tber die Aktiengesellschaften befanden
sich zunéchst im panamesischen »Codigo de Comercio®
jedoch wurden diese Vorschriften” {iberarbeitet und ersetzt
durch das Gesetz Nr. 32 von 19278 sowie das Gesetz Nr. 9
vom 2. 7. 1946°, welches ergiinzt wird durch das Kabinett-
Dekret No. 247/197010.

2.2 Griindungsvoraussetzungen; Entstehung der
Gesellschaft

2.2.1 Rechtsstellung der ,,Sociedad Andénima*“

Die S.A. ist rechtsfihig!! und besitzt die aktive sowie die
passive Parteifihigkeit!?2. Dementsprechend besitzt die
S.A. auch die Fihigkeit, Eigentiimer beweglichen sowie
unbeweglichen Vermégens sein zu kénnen 13; sie ist berech-
tigt, Vertrdge abzuschlieBen!, Geschiften im Ausland
nachzugehen ', Gelder zu leihen und Schuldverschreibun-
gen auszugeben '%. Letztendlich ist die S.A. berechtigt, alle
diejenigen Handlungen vorzunehmen, die zur Erfallung des
satzungsméaBig festgelegten Gesellschaftszwecks erforder-
lich sind 17,

»Sociedades Anénimas*®,

Libro I, Titulo VIII, Capitulo I, Art. 249 ff.

Vgl. Ley No. 24 de 10 de febrero de 1966 betreffend die »Empresas

de responsibilidad limitada®

4 Sociedad colectiva, Art. 297 ff.; Sociedad en comandita simple,

Art. 330ff.; Sociedad en comandita por acciones, Art. 347ff.;

Sociedad anénima, Capitulo V i. V. m. dem »Ley 32 de 1927«

Nachfolgend abgekiirzt: S.A.

1 Balboa = 1 US Dollar.

Libro I, Titulo VIII, Capitulo V, Art. 359—469.

Ley 32 de 1927; Gaceta Oficial No. 5067 vom 16. 3. 1927.

Ley 9 de 3 de Julio de 1946; durch dieses Gesetz wurden einige Vor-

schriften des ,Codigo de Comercio* betreffend die S.A. - in

inhaltlich verinderter Form — wieder in Kraft gesetzt.

10 Decreto de Cabinete No. 247 de 1970; Gaceta Oficial No. 16552 de
22 de Julio de 1970.

11 Art. 251 Codigo de Comercio.

12 Art. 19, Nr. 1 (nachfolgende Artikelangaben beziehen sich -
soweit nicht ausdriicklich anders angegeben — ausschlieBlich auf
das Gesetz Nt. 32 von 1927).

13 Art. 19, Nr. 3.

14 Art. 19, Nr. 5.

15 Art.19, Nr. 7.

16 Art. 19, Nr. 9.

17 Art. 19, Nr. 11.

W N =
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2.2.2 Anzahl der Grindungsmitglieder

Nach Art. 1 des Gesetzes Nt. 32 von 1927 muB die S.A. {iber
mindestens zwei Griindungsmitglieder verfligen, wobei die
Nationalitdt der Griindungsmitglieder unerheblich ist.
* Nach Grindung der Gesellschaft kénnen die Aktien auf
einen einzelnen Aktionir {ibertragen werden. Es ist nicht
erforderlich, daB die Griindungsmitglieder der S.A. bei der
Griindung der Gesellschaft in Panama persénlich anwesend
sind, vielmehr kénnen sie sich hierbei auch durch Bevoll-
méchtigte vertreten lassen.

2.2.3 Die Satzung der Gesellschaft 18

Der Grundungsakt der Gesellschaft beginnt mit der Unter-
zeichnung der Satzung durch die Grindungsgesellschaft 19,
Die Satzung muB u.a. die folgenden Angaben enthalten:

- den Firmennamen und den Sitz der Gesellschaft, wobei
es zuldssig ist, einen ausléndischen Firmennamen auch
unter Hinzufligung einer gesellschaftsrechtlichen
Bezeichnung zu verwenden, d.h. es darf beispielsweise
der Zusatz ,corporation® oder auch ,AG“ verwendet
werden;

- Gesellschaftszweck, Héhe des Gesellschaftskapitals,
Arten und ggfs. verschiedene Klassen der Aktien?0,

- die Firmenanschrift unter Angabe des innerhalb Pana-
mas anséssigen ,agente“ der Firma?!,

- die zeitliche Dauer der Gesellschaft ?? sowie

- die Anzahl der Direktoren 23,

Die Satzung kann in jeder belieben Sprache abgefaft
werden?4; fiir den Fall jedoch, daB die Satzung nicht in der
spanischen Sprache erstellt wurde, muB die Satzung mit
einer amtlichen spanischen Ubersetzung versehen
werden?. Die Satzung muB von einem Notar oder einer
anderen hierfiir autorisierten Person beglaubigt werden 26
und ist hieran anschlieBend beim »Registro Mercantil“ zur
»Einschreibung* vorzulegen. Die Gesellschaftsgriindung
hat gegentiber Dritten erst dann Wirksamkeit, wenn die
»Einschreibung® erfolgt ist2?’, womit der »Einschreibung*
im AuBenverhiltnis eine konstitutive Wirkung zukommt.
Anderungen der Satzung sind gemiB den Art. 7ff. moglich
und bedtirfen der Zustimmung der Generalversammlung 28,

2.2.4 Kapital, Aktien

Wie bereits oben ausgefiihrt, bestehen hinsichtlich der Kapi-
talausstattung der S.A. weder Minimal- noch Maximal-
grenzen.

Die Kapitalhéhe sowie die Art der auszugebenden Aktien
sind in der Satzung festzulegen. Hierbei besteht die Mog-
lichkeit, eine oder mehrere Klassen von Aktien in der Sat-
zung festzulegen sowie ferner, daB eine Klasse von Aktien in
die andere umwandelbar ist, Art. 20. Bei Kapitalerhéhun-
gen besteht fiir die Aktionire ein gesetzliches Bezugsrecht
fiir neue Aktien?d.

Unter engen Voraussetzungen, die im einzelnen in Art. 15f.
geregelt sind, ist es der Gesellschaft gestattet, ihre eigenen
Aktien zu erwerben, sofern dies nicht nach der Satzung
Uberhaupt ausgeschlossen ist.

Die Aktien kénnen auf einen ,,Nennwert“ lauten3°; falls in
der Satzung vorgesehen, kénnen Aktien auch ohne jeglichen
»Nennwert“ ausgegeben werden 3!, Voraussetzung ist dann
jedoch, daB die Satzung im einzelnen festlegt, wieviel
Aktien die Gesellschaft insgesamt auszugeben berechtigt
ist und gleichzeitig statuiert, wieviele Aktien einen ,Nenn-
wert“ haben und welche Aktien keinen »Nennwert“ besit-
zen. Die S.A. kann also auch gleichzeitig Gilber Aktien mit
und solche ohne ,Nennwert* verfligen. Die Einzelheiten,
welche Daten das Aktienzertifikat weiterhin enthalten
muf, sind in Art. 27 geregelt.

Imtibrigen kénnen die Aktien entweder Namens- oder Inha-
beraktien sein. Die Ubertragung der Namensaktien erfolgt
grundsatzlich durch entsprechende Eintragung im Aktien-
register der Gesellschaft, insoweit kénnen in der Satzung
auch noch weitere Formerfordernisse festgelegt werden; die
ijertragung der Inhaberaktien erfolgt hingegen durch
bloBe Ubergabe 2.

In der Satzung kénnen — wie oben angedeutet — die Stimm-
rechte einzelner Aktien oder Aktienklassen beschrankt, mit
Sonderrechten versehen oder génzlich ausgeschlossen
werden?®. In der Satzung enthaltene absolute VeriuBe-
rungsbeschréankungen hinsichtlich der Aktien der Gesell-
schaft sind nichtig34. Zuléssigist jedoch, daB sich die Aktio-
nére fiir den Verkaufsfall ein Vorkaufsrecht in der Satzung
ausbedingen 3.

Die Aktionidre kénnen ihre Aktien auch auf Treuhander
Ubertragen, damit diese an ihrer Stelle die Stimmrechte

ausiiben 6.

Aufgrund Art. 36 obliegt es der S.A., entweder in Panama
oder an einem anderen satzungsmiBig bestimmten Ort ein
Aktienregister zu fithren.

Die Einzelheiten und Besonderheiten der Dividendenzah-
lungen sind in Art. 37 geregelt.

3. Organe der Gesellschaft

Fir alle drei nachfolgend skizzierten Gesellschaftsorgane
gilt, daB far die ihnen zugehérigen Personen keinerlei
gesetzliche Beschriankungen hinsichtlich Nationalitit oder
gewohnlichem Aufenthalt bestehen.

3.1 Die Generalversammlung 3’

Die Generalversammlung ist nach Art. 417 des Codigo de
Comercio das oberste Gesellschaftsorgan und zusténdig fiir
alle Geschéftsvorfille die im Gesetz Nr. 32 von 1927 geregelt
sind oder fiir die in der Satzung die Zusténdigkeit der Gene-
ralversammlung bestimmt wird. Die Abhaltung von Gene-
ralversammlungen soll grundsitzlich in Panama erfolgen,
jedoch ist dies auch im Ausland zulissig, soweit in der Sat-
zung vorgesehen?®. Die Einberufung einer Generalver-
sammlung hat schriftlich zu erfolgen und muf im Namen
des Prisidenten, Vize-Prisidenten, des Sekretirs oder einer
anderen, in der Satzung hierzu ermaéchtigten Person erfol-
gen. Die Einladung soll die zu behandelnden Tagesord-
nungspunkte sowie Ort und Zeitpunkt der Generalver-
sammlung angeben. Fiir den Fall, daB die Satzung keine
anderslautenden Bestimmungen enth#lt3?, hat die Einla-
dung zur Generalversammlung nicht weniger als zehn und
nicht mehr als sechzig Tage vor dem angesetzten Termin zu

18 ,Pacto Social*

19 Art. 287 Codigo de Comercio i. V.m. Art. 2.
20 Art. 19, Nr. 3, 4.

21 Art. 19,Nr. 7; der ,agente“ kann auch eine juristische Person sein.
22 Art. 19, Nr. 8.

23 Art. 19, Nr. 9.

24 Art. 3.

25 Art. 5.

26 Art. 4.

27 Art. 6i.V.m. Art. 2.

28 Art. 10.

29 Art. 13.

30 ,valor nominal® Art. 21.
31 Art. 22,

32 Art. 30.

33 Art. 34.

34 Art. 32.

35 Art. 32.

36 Art. 35.

37 ,La asamblea general®
38 Art. 41.

39 Art. 42.
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erfolgen. Auf die Einhaltung der Einladungsfristen kénnen
die Aktionére jedoch vor und auch noch nach Abhaltung der
Generalversammlung wirksam verzichten 40,

Sofern die Satzung keine abweichenden Vorschriften ent-
halt, besitzt jede (stimmrechtsberechtigte) Aktie in der
Generalversammlung eine Stimme. Die Satzung kann
jedoch einen vélligen Ausschluf des Stimmrechts beziiglich
im einzelnen festgelegter Aktienklassen enthalten?!. Eine
»Kumulierung® der Stimmen ist nach MaBgabe des Art. 48
zuldssig. Die anlafBlich einer Generalversammlung gefaften
Beschliisse miissen vom Vorsitzenden und dem Sekretir
unterschrieben werden und anschlieBend im , Aktionirs-
buch* registriert werden. Die Aktionire kénnen sich bei den
Generalversammlungen auch durch Bevollmichtigte 2 ver-
treten lassen*3, die jedoch nicht selbst Aktionire sein miis-
sen.

Es besteht kein gesetzliches Erfordernis, daB in jedem
(Geschéfts-)Jahr eine Generalversammlung stattzufinden
hat.

3.2 Der Verwaltungsrat*

Die vornehmliche Zusténdigkeit des Verwaltungsrates be-
treffen die ,téglichen Geschéaftsvorfille* der Gesellschaft,
wobei es dem Verwaltungsrat obliegt, in Ubereinstimmung
mit Gesetz und Satzung die absolute Kontrolle und das volle
Management grundséatzlich aller Gesellschaftsangelegen-
heiten zu Gibernehmen. Art. 51 enthilt eine Vermutung fiir
die generelle Zustédndigkeit des Verwaltungsrats, es sei
denn, Gesetz oder Satzung wiirden Abweichendes bestim-
men.

Der Verwaltungsrat muf3 mindestens drei Mitglieder haben.
Wenn durch Ausscheiden eines Verwaltungsratsmitglieds
eine Position im Verwaltungsrat frei wird, sind mangels
abweichender Bestimmung in der Satzung die verbleiben-
den Verwaltungsratsmitglieder befugt, ein Ersatzmitglied
zu bestellen. Grundséitzlich miissen die Verwaltungsrats-
mitglieder keine Aktionére sein; der Verwaltungsrat hat das
Recht, die ihm gesetzlicherseits zustehenden Befugnisse auf
ein ,comité“ zu delegieren?®, das sich aus mindestens zwei
Mitgliedern des Verwaltungsrates zusammensetzt.

Fir die Beschlufbfassung gilt in Ermangelung anderslauten-
der Satzungsbestimmungen grundsitzlich das Prinzip der
Mehrheitsentscheidung, wobei beim Vorliegen eines Quo-
rums bereits die einfache Mehrheit der Stimmen ausreicht.
Die Abhaltung einer férmlichen Sitzung des Verwaltungsra-
tes ist jedoch nicht unbedingt erforderlich, denn die
Beschliisse des Verwaltungsrats kénnen auch im Umlauf-
verfahren gefalit werden und auch insoweit gilt das Prinzip
der Mehrheitsentscheidung. Ein Mitglied des Verwaltungs-
rates kann sich bei den Sitzungen des Verwaltungsrats durch
einen Bevollmichtigten vertreten lassen, der seinerseits
kein Mitglied des Verwaltungsrats zu sein braucht6. Die
vom Verwaltungsrat getroffenen Beschliisse miissen unter-
schrieben vom Vorsitzenden und dem Sekretir in einem
eigens hierfiir angelegten ,,Protokollbuch® registriert wer-
den.

Verwaltungsratsmitglieder kénnen jederzeit durch die
Generalverammlung abgewihlt werden’, ihre Haftung ist
im einzelnen in Art. 64 geregelt.

3.3 Dignatarios*®

Die ,dignatarios“ werden vom Verwaltungsrat gewihlt; die
Gesellschaft muf mindestens iiber drei , dignatarios® verfii-

gen, und zwar einen , Presidente einen , Secretario“ sowie
einen ,Tesorero“. Es steht dem Verwaltungsrat jedoch frei,
eine beliebige weitere Anzahl von ,dignatarios®, ,Agenten®
und ,,Reprédsentanten® zu bestimmen. Ein einzelner kann —
wenn dies in der Satzung so vorgesehen ist — gleichzeitig
mehrere ,dignatario“-Funktionen ausiiben. Zwar ist nicht
erforderlich, daf ein ,dignatario“ gleichzeitig Mitglied des
Verwaltungsrats ist, jedoch ist eine solche Konstellation
zuldssig. ,Dignatarios“ kénnen jederzeit durch Beschluf
des Verwaltungsrats abberufen werden 9.

4. Verschmelzung der S.A. mit anderen
Aktiengesellschaften

Die Einzelheiten der Verschmelzung von mehreren S. A.s
sind in den Art. 71£f. geregelt. Voraussetzung fiir eine Ver-
schmelzung ist ein Vertrag zwischen den Verwaltungsrats-
mitgliedern der die Verschmelzung beabsichtigenden
Gesellschaften, in welchem die Bedingungen des Zusam-
menschlusses im einzelnen zu regeln sind °*. Der Verschmel-
zungsvertrag mull von der Generalversammlung beider
Gesellschaften gebilligt werden®, im Anschluf hieran muf
die Vertragsurkunde beim Handelsregister registriert
werden®2. DaB die neue Gesellschaft Rechtsnachfolgerin
bezliglich samtlicher Rechte und Pflichten der beiden Ein-
zelgesellschaften ist, wird nochmals ausdriicklich in Art. 76
statuiert.

5. Der Rechtsvertreter der Gesellschaft

Nach den gesetzlichen Bestimmungen®? muB jede Gesell-
schaft in Panama einen ,registrierten Vertreter ernennen,
derein (Einzel-)Rechtsanwalt oder eine Anwaltssozietit sein
mub. Der ,Vertreter” ist nicht nur bei férmlichen Zustellun-
gen empfangsbevollméchtigt, sondern er ist gleichzeitig
zusténdig fir die Beglaubigung und Registrierung der Ge-
sellschaftsbeschliisse, die Zahlung der jihrlichen ,Gesell-
schaftsteuern” ete.

6. Die Versteuerung panamesischer Einkiinfte
der Gesellschaft

Panama erhebt ,,Einkommensteuer® lediglich auf das Net-
toeinkommen, das aus Geschiftsvorfillen in Panama
erwirtschaftet wurde; Einkommen, welches jedoch aus aus-
léndischen Transaktionen resultiert, wird nicht besteuert.
Dies fuhrt dazu, daB} beispielsweise Dividendenzahlungen
aus Drittldndern in Panama nicht der Besteuerung unter-
worfen werden, was insbesondere dann interessant er-
scheint, wenn die zu griindende Gesellschaft Holding-Funk-
tionen tibernehmen soll.

42 ,Mandatarios®

43 Art. 47.

44 ,La junta directiva“.

45 Art. 61.

46 Art. 62.

47 Art. 63.

48 Die,dignatarios“entsprechen amehesten denim anglo-amerika-
nischen Recht gebriauchlichen Begriff der ,officers®

49 Art. 63.

50 Art. 71.

51 Art. 73.

52 Art. 76.

53 Art. 2, Nr. 7, i. V.m. mit dem Dekret Nr. 147 vom 4. 5. 1966.



