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NEWSLETTER 04 / 2015

AUS ERSTER HAND: Aktuelle Informationen iliber das Emirat Dubai
und die Golfregion

Das neues Gesellschaftsrecht der
Vereinigten Arabischen Emirate -
Ein Uberblick

Ende Marz 2015 hat seine Hoheit Sheik Khalifa bin Zayed Al Nahyan, Prasident der Vereinigten
Arabischen Emirate das lang erwartete, neue Gesellschaftsrecht in Kraft gesetzt. Das Gesetz - Federal
Law No.2 for 2015 on Commercial Companies - besteht aus insgesamt 378 Artikel. Lange mussten
inlandische und auslandische Unternehmen, die in den Emiraten wirtschaftlich aktiv sind, auf diese
dringend notwendige Anpassung der rechtlichen Rahmenbedingungen an moderne, internationale
Standards warten. Uber einen Gesamtzeitraum von mehr als flinfzehn Jahren wurden in den Emiraten
unzahlige Gesetzesentwiirfe immer wieder angekiindigt, vorgestellt, diskutiert und von lokalen
Interessensgruppen torpediert, so dass es nun erst Anfang 2015 zur endgiiltigen Verabschiedung des
neuen Gesetzes kam. Selbst der Gesetzesentwurf, auf den das nun in Kraft gesetzte Company Law fuBt,
wurde bereits Ende Mai 2013 in mehr als 20 Beratungssitzungen vom Nationalen Bundesrat ("FNC")

beraten und letztlich verabschiedet. Erst eineinhalb Jahre spater tritt das Gesetz nun endlich in Kraft.

Ganz allgemein ist festzustellen, dass es sich bei dem nun verdéffentlichten Gesetzestext nicht um eine -
gerade von internationalen Investoren erhoffte - spektakuldre Abkehr von traditionellen, arabischen
Werten und Regelungen handelt. Vielmehr stellt das Gesetz bestenfalls eine dringend notwendige
Anpassung und Modernisierung des urspriinglich aus dem Jahre 1984 stammenden Gesellschaftsrechts
dar, mit zahlreichen, zu begriiBenden Prazisierungen bislang unklarer rechtlicher Teilaspekte, dartber
hinaus allenfalls als 'kosmetisch' zu bezeichnender Veranderungen, sowie die Neueinflihrung einiger,

weniger, auf die heutige Geschéftswelt abgestimmter Ansatze.

Der Geltungsbereich des neuen Gesetzes ist begrenzt auf Unternehmen, die im Staatsgebiet der
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Vereinigten Arabischen Emirate ansdssig sind. Explizit ausgenommen sind allerdings sowohl
Unternehmen, die in den zahlreichen Freihandelszonen der VAE registriert und lizenziert sind als auch
alle Gesellschaften, deren Anteile komplett vom emiratischen Staat oder den Teilemiraten ('Local or
Federal Governement Companies') gehalten werden.

Bekanntlich dirfen in den Emiraten Freezone-Gesellschaften bislang ihre Geschaftsaktivitaten nicht oder
nur eingeschrankt auf dem emiratischen Staatsgebiet (dem sog. 'Mainland') ausiiben. Hier sieht das
neue Gesetz eine Lockerung vor, indem es die grundsatzliche Mdéglichkeit einrdaumt, dass diese
Unternehmen auf Beschluss der Regierung auch auBerhalb der Freihandelszonen tatig werden dtrfen.
Details dieser Regelung sollen in einem ergdnzenden Beschluss der emiratischen Regierung definiert und
bekanntgegeben werden.

Theoretisch bietet diese Neuregelung also die Option, das gesetzliche Erfordernis der lokalen
Mehrheitsbeteiligung bei wirtschaftlicher Tatigkeit im 'Mainland' der VAE zu umgehen. Gleichwohl sehen
wir in diesem neuen Gesetzesabschnitt leider keinen Grund zu Gberschdumender Euphorie, da nicht
damit zu rechnen ist, dass die lokalen Behdrden in den einzelnen Teilemiraten diese Neuerung zeitnah
auch in die Praxis umsetzen werden. Es gibt bedauerlicherweise aus der Vergangenheit zahlreiche
Beispiele die belegen, dass Ermessensspielraume, die sich aus Gesetzesdnderungen ergeben von den
emiratischen Behodrden schlichtweg nicht genutzt werden. Vielmehr wird von Seiten der Verwaltung in
solchen Fallen zumeist auf noch ausstehende, konkretisierende Anweisungen der Regierung

beziehungsweise der zustéandigen Ministerien verwiesen.

Auslandische Unternehmer und Investoren, die gehofft hatten, dass ihnen das neue Gesellschaftsrecht
die Moglichkeit eréffnen wiirde, zukiinftig mehr als die 49%ige Minderheitsbeteiligung an lokal
registrierten Gesellschaften zu halten, wurden endtauscht. Trotz langjahriger Spekulationen in den
Medien flihrt das neue Gesetz letztlich den bekannten, konservativen Ansatz im Hinblick auf die
Firmenbeteiligung auslandischer Investoren fort. Wie schon im bisher geltenden Gesellschaftsrecht aus
dem Jahr 1984 bleibt es also auch weiterhin dabei, dass die Beteiligungsmdglichkeiten von Auslandern
auf die bereits genannte 49% - Minderheitsbeteiligung beschrankt bleiben und ein lokaler, emiratischer

Mehrheitsgesellschafter involviert bleiben muss.

Wer die Machtverhéltnisse in den Emiraten kennt, dirfte allerdings nicht unbedingt Gberraschend sein,
dass insbesondere der oben bereits genannte FNC gegen eine weitere, zusatzliche Liberalisierung des
Gesellschaftsrechts zugunsten auslandischer Investoren opponiert hat, um so die vielschichtigen

Interessen der lokalen, emiratischen Bevdlkerung zu schiitzen. Letztlich ist es ja auch die vordringlichste
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Aufgabe der emiratischen Volksvertretung die wirtschaftliche Position der eigenen Staatsbiirger
langfristig zu sichern. Die Emirate sind heute im Vergleich zu ihren Nachbarn in der Golfregion ja bereits
ohnehin eine vergleichsweise offene und wirtschaftsliberale Volkswirtschaft. In diesem, flir auslandische
Investoren ganz wesentlichen Teilbereich der Unternehmensbeteiligung haben sich die Entscheider in
den VAE nun ganz bewusst darauf verstandigt, die bestehenden Freirdume nicht noch weiter

auszubauen.

Gleichwohl scheint die Tur fir die von auslandischen Investoren zumeist angestrebte 100% - Foreign
Ownership noch immer nicht ganz zugestoBen zu sein. Bereits seit Langerem arbeitet das emiratische
Wirtschaftsministerium an der Fertigstellung eines, das Gesellschaftsrecht ergdnzenden
Auslandsinvestmentgesetzes (Foreign Investment Law), das unter anderem auch Regelungen zu
branchenspezifischen Abweichungen vom Grundsatz der lokalen Mehrheitsbeteiligung vorsehen soll.
Vorhersagen zum konkreten Gesetzesinhalt und dem Zeitpunkt des Inkrafttretens sind allerdings zum

jetzigen Zeitpunkt reine Spekulation.

Das neue Gesellschaftsrecht enthalt eine wesentliche, zusatzliche, restriktive Regelung hinsichtlich der
Ausgestaltung von Unternehmenssatzungen und sonstigen Zusatzvertragen zwischen (inlandischen und
auslandischen) Gesellschaftern, die gemeinsam an einer Kapitalgesellschaft in den Emiraten beteiligt
sind: So ist nunmehr jede Regelung, die eine vertragliche Abweichung von der lokalen

Mehrheitsbeteiligung (etwa durch vertraglich definierte Ubertragung der Anteile auf den ausladndischen

Mitgesellschafter oder Dritte) enthalt, nach dem neuen Gesellschaftsrecht unglltig. Eine rechtliche
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Bindung solcher Satzungsregelungen, Zusatzvertrage oder vertraglicher Nebenabreden mit dem Ziel von
der gesetzlich geforderten lokalen Mehrheitsbeteiligung faktisch abzuweichen ist demnach

ausgeschlossen.

InterGest Middle East Ltd Auslandischen Unternehmen bleibt es freilich weiterhin gestattet, alternativ zur Griindung einer
(Tochter-)Gesellschaft in den Emiraten eine unselbstandige Zweigniederlassung (Branch) ohne
Director: Holger Ochs Beteiligung eines lokalen Partners zu begrinden. In diesem Fall muss der ausléandische Investor einen
lokalen Dienstleister (Local Service Agent) fir die Erledigung diverser administrative Tatigkeiten
bestimmen. Dieser hat auf das operative Geschéft der rechtlich unselbstédndigen Zweigniederlassung

Our office:
allerdings keinen Einfluss.

P.O. Box 500238
Dubai Internet City,

Bld. 13, Off. 209 Viele ausléndische Investoren werden nach Inkrafttreten des neuen Gesellschaftsrechts auch weiterhin in
Eubait_ United Arab eine der zahlreichen Freihandelszonen ausweichen, sofern ihr Geschaftsmodell eine Prdsenz im Mainland
mirates
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der VAE nicht zwingend erforderlich macht. In den Freihandelszonen kénnen Ausléander bekanntlich

unabhangig von einem emiratischen Mitgesellschafter 100 % der Gesellschaftsanteile halten.

Die weiteren, wesentlichen Neuregelungen des emiratischen Gesellschaftsrechts lassen sich wie folgt
zusammenfassen:

e Konkret ausgeschlossen wird die Griindung einer Gesellschaft ohne eindeutig erkennbare
Gewinnerzielungsabsicht. Die Griindung eines sozialen oder gemeinnitzigen Unternehmen im
Sinne einer 'Non-Profit-Organisation' sieht das emiratische Gesellschaftsrecht also weiterhin
nicht vor. Auch der Begriff des 'Joint-Venture-Unternehmens' wird - entgegen der allgemeinen
Erwartung - im neuen Gesetz nicht erwahnt. Erstmals gesetzlich definiert wird hingegen die
sogenannte 'Holding Company', deren primarer Geschaftszweck die Griindung und Verwaltung
von Unternehmen innerhalb und auBerhalb der Vereinigten Arabischen Emirate ist und die Uber
ihre Beteiligung wesentlichen Einfluss auf das Management sowie die Geschaftspolitik der
Beteiligungsunternehmen ausiiben kann. Die Griindung einer 'Holding Company"' ist sowohl in
der Rechtsform der Limited Liability Company als auch einer Joint Stock Company madglich.

e  Erstmals wird Unternehmern in den VAE die Moglichkeit eingerdumt, eine Ein-Mann-GmbH zu
grinden. Die Haftung ist hier wie bei Kapitalgesellschaften allgemein Ublich auf das festgesetzte
Stammbkapital begrenzt. Freilich steht diese Option der Einmann-Gesellschaft in der Praxis nur

emiratischen Staatsblirgern offen.

e Lokal ansdssige Unternehmen miissen zukiinftig verpflichtend eine sog. 'registered address' in
den Emiraten nachweisen. Zwar wird diese Regelung im Gesetz nicht weiter im Detail prazisiert,
es ist allerdings davon auszugehen, dass die Nutzung von Sammel-Postfachern durch mehrere
Gesellschaften oder ahnliche Gestaltungen zukiinftig nicht mehr akzeptiert wird. Darliber hinaus
bleibt abzuwarten ob sich auch lokale Behérden und Banken in Zukunft bei der bereits seit
Langerem zu beobachtenden, verstarkten Nachweispriifung der lokalen Ansdssigkeit eines
Unternehmens mittels Vorlage von Bilro- oder Gewerbeflachenmietvertragen auf die neue
Gesetzesregelung berufen werden.

e Die im 'alten' Gesellschaftsrecht aufgeflihrte Regelung eines Mindeststammkapital bei der
besonders beliebten Rechtsform der Limited Liability Company ist im neuen Gesetz nun nicht
mehr enthalten. Gleichwohl wird nun der Nachweis einer 'zur Erreichung der Geschaftsziele

ausreichenden Kapitalausstattung' gefordert. Darliber hinaus wird der emiratischen Regierung
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die Moglichkeit eingerdumt per Kabinettsbeschluss ein Mindeststammkapital festzusetzen. Da
dies bislang noch nicht geschehen ist, muss davon ausgegangen werden, dass sich die lokalen
Behodrden bei Griindungsantragen auch weiterhin an den bisher geltenden
Mindestkapitalanforderungen orientieren werden. Mit der zeitnahen Verabschiedung eines
prazisierenden (und vielleicht auch differenzierenden) Beschlusses der emiratischen Regierung

zum Mindeststammkapital ist nach unserer Einschatzung nicht zu rechnen.

¢ Umfangreiche neue Regelungen enthalt das Gesetz hinsichtlich der Rahmenbedingungen bei
Bdrsengangen lokaler Unternehmen. Das IPO-Thema wurde - insbesondere im Hinblick auf die
Befindlichkeiten der traditionell in der gesamten Golfregion stark vertretenen, lokalen
Familienunternehmen - im Vorfeld der Verabschiedung des Gesetzes umfassend, kontrovers
und langwierig von Vertretern der Regierung und der emiratischen Familien thematisiert und
diskutiert. Der Gesetzeskompromiss sieht nun vor dass (Familien-)Unternehmen in der
Rechtsform einer Public Joint Stock Company (nur) mindestens 30 % der Unternehmensanteile
beim Bdrsengang an den Markt bringen mussen. Bis zu 70 % der Anteile kdnnen somit bei den
bisherigen Gesellschaftern verbleiben. Dieser im internationalen Vergleich vergleichsweise
moderate Mindestanteil bei Bérsengangen ist als Zugestandnis und wesentlicher Anreiz fir
traditionelle emiratische Familienunternehmen zu sehen, die somit auch nach erfolgtem
Bdrsengang weiterhin durch ihren dominierenden Beteiligungseinfluss die Unternehmenspolitik

entscheidend (mit)bestimmen kénnen.
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Trotz dieses Entgegenkommens bei Fertigstellung des Gesellschaftsrechts sehen wir fiir die
nahe Zukunft nur wenig Potenzial fir Bérsengdange emiratischer Familienunternehmen in den
VAE. Erfahrungsgeman sind die Eigentimergruppen hier sehr zurtickhaltend was die
Veroffentlichung und Weitergabe von offiziellen Firmendaten oder ahnlichen Informationen
InterGest Middle East Ltd betrifft. Die von Seiten der Bérsenaufsicht vorgegebenen Publizitdtsvorschriften entsprechen
einfach nicht den, als duBerst publikumsscheu zu bezeichnenden Ansatz der
Director: Holger Ochs Unternehmensfihrung arabischer Familienkonzerne. Diese Sichtweise wird bestatigt durch
mehrere aktuelle Studien internationaler Beratungs- und Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu
our office: diesem Thema, die in der gesamten Golfregion eine weit verbreitete Skepsis gegeniiber den,
mit einem Bérsengang einhergehenden Informationsverpflichtungen gegentliber der breiten

P.O. Box 500238 Offentlichkeit und einem méglichen Kontrollverlust durch Mitsprache neuer Mitgesellschafter.
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e Im Falle der Bestellung eines Verwaltungs- oder Aufsichtsrates sieht das neue Gesetz zwingend
die Besetzung mit mehrheitlich emiratischen Staatsangehdrigen vor. Auch der Ratsvorsitzende

muss emiratischer Staatsbirger sein.

Vertreter der emiratischen Regierung sowie der am Gesetz beteiligten Ministerien haben in ersten
Reaktionen das neue Gesellschaftsrecht als Quantensprung fiir die zuklnftige Entwicklung des Landes
bezeichnet. Wirtschaftsvertreter haben hingegen bereits auf Grundlage der letzten Gesetzesentwiirfe
immer wieder kritisiert, dass die Neuregelungen doch deutlich hinter den Erwartungen der Unternehmen
und internationalen Investoren zurlickbleiben. Auch wenn das neue Gesetz nun erstmals explizit als
eines der Ziele die Unterstlitzung ausléndischer Investoren beim Engagement in den Emiraten definiert,
wird letztlich nach unserer Einschatzung erst die Praxis der nachsten Jahre zeigen, inwieweit sich
tatsachlich in den Kernfeldern der emiratischen Wirtschaftspolitik merkliche Anderungen durch das neue
Gesellschaftsrecht ergeben. Abzuwarten bleibt abzuwarten insbesondere, ob das Inkrafttreten des
Gesellschaftsrechts zeitnah auch mit der Verabschiedung weiterer wichtiger Regelungen, wie
insbesondere dem Insolvenzrecht, aber auch dem oben bereits genannten Investitions- und

Wettbewerbsgesetz flankiert und erganzt wird.

Weiterfiihrende Informationen zum neuen Gesellschaftsrecht der VAE sowie zu unserem
Dienstleistungsangebot im Hinblick auf den Markteinstieg in den Ldndern der Golfregion erhalten Sie
gerne persénlich von unseren Mitarbeitern in Deutschland, den Vereinigten Arabischen Emiraten
(Standort Dubai) und dem Sultanat Oman (Maskat).

Bitte richten Sie Fragen, Anregungen und Kommentare an holger.ochs@intergest.com
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